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En este trabajo se hace un andlisis conjunto de la separacién entre
propiedad y control de las empresas, y decisiones de integracién;
dos temas que guardan estrecha relacién pero que se suelen tratar en
forma independiente’. El primero se relaciona con el riesgo moral en el
contexto de la teoria agente-principal: en la literatura se suele postular
que las empresas maximizan beneficios, lo que es razonable cuando los
duefios o accionistas toman directamente las decisiones. Pero cuando
el control se delega en un gerente, sus objetivos pueden no concordar
con los de los duefios. De acuerdo con Tirole, pionero de la teoria de la
organizacién industrial, “la no maximizacién de los beneficios estd ligada
principalmente a la separacién entre propiedad y control”. Y afiade:

dichas desviaciones han de encontrarse en la incapacidad de los accionistas
para supervisar adecuadamente a los gerentes y descubrir la situacién de
costo y demanda de la empresa. Por ejemplo, se permite a los gerentes una
capacidad decisoria elevada por su superioridad en términos de informacién,
en relacién con los accionistas; la informacién incompleta acerca de la tecno-
logia de la empresa que poseen los accionistas puede permitir a los gerentes
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! Ambos temas se tratan en la literatura sobre teoria de la organizacién indus-

trial, ver Tirole (1990), Shy (1995), Church y Ware (2000) y Pepall et al. (2006).
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exagerar la necesidad de personal, disminuyendo la presién en su trabajo; de
un modo parecido, los gerentes pueden desear el crecimiento de la empresa
no como un fin en si mismo, sino porque permite a sus subordinados y a
ellos mismos disfrutar de un mayor nimero de oportunidades de promocién

(Tirole, 1990, 64-65).

Otra razén para que los gerentes no maximicen beneficios son los
incentivos salariales establecidos en su contrato. Con frecuencia,
estos aceptan contratos que establecen una remuneracién con un
componente fijo (el salario de reserva) y uno variable (que depende
de los resultados). En muchos casos, este ultimo es una proporcién
del valor de las ventas y crea incentivos para que el gerente se desvie
de los objetivos de los duefios. En su trabajo pionero, Fershtman y
Judd (1987) introducen los contratos gerenciales en un contexto de
competencia imperfecta y encuentran que, en equilibrio, el duefio de
cada empresa delega el control en un gerente, cuyo contrato lo obliga
a desviarse de la maximizacién de beneficios.

El segundo tema es la decisién de integrar o no las etapas del pro-
ceso de produccién o integracién vertical (IV), de gran importancia
porque la estructura de mercado mediante la cual se obtienen los in-
sumos para producir un bien final afecta los beneficios de las empresas
y el excedente de los consumidores. En la literatura de organizacién
industrial se exponen varias razones para que las empresas tengan o
no incentivos para adoptar la IV: Coase (1937) y Williamson (1999)
coinciden en que se puede presentar con mayor probabilidad cuando
hay altos costos de transaccién entre el productor del bien final y el
fabricante de un insumo, una tesis que analiza Joskow (2005). La IV
también es posible cuando, con ciertas condiciones de elasticidad-
precio de la demanda, un monopolista puede discriminar en dos
mercados en ausencia de arbitraje, como muestra Tirole. Otro motivo
para la IV es el de evitar el problema de ineficiencia que se conoce
como “doble marginalizacién”, que surge cuando el productor de un
bien final y el fabricante de un bien intermedio actdan por separado
como monopolistas, maximizando sus beneficios individuales. De
acuerdo con Church y Ware (2000), la “doble marginalizacién crea
un incentivo para que las empresas se integren verticalmente, con
el fin de incrementar sus beneficios conjuntos”. Por su parte, Chen
(2005) presenta argumentos en favor de la desintegracién vertical.
Mediante un modelo de economias de escala dindmicas, muestra
que la desintegracién vertical puede surgir, en equilibrio, si y solo si
el beneficio total de la industria es mayor con separacién vertical que
con integracién. También se han hecho estudios teéricos y empiricos
sobre IV, como el de Joskow (1985) sobre empresas de energia eléctrica
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y productoras de carbén, y el de Hart y Moore (1988), que abordan
las relaciones entre productores y proveedores en el marco de la teoria
de contratos incompletos y la renegociacién de tales contratos.

En este trabajo se busca determinar, en el contexto de dos in-
dustrias que producen bienes diferenciados y actian en forma no
cooperativa, el efecto de la delegacién del control de las empresas y
de las decisiones de IV en cada industria, en particular si los duefios
de las empresas deben o no contratar gerentes y si a cada industria le
conviene o no adoptar una estructura IV. El anilisis se hace desde el
punto de vista estratégico, es decir, busca determinar si las empresas
de cada industria contratan gerentes o adoptan una estructura IV
como respuesta estratégica a las acciones de las demas.

Laliteratura sobre organizacién industrial estudia la IV suponiendo
que los duefios o accionistas toman las decisiones estratégicas®. Y no
suele considerar la situacién, mds real, en que las empresas delegan
estas decisiones en un gerente que puede tener objetivos diferentes a
los de los duefios. Este trabajo pretende hacer un aporte tedrico a este
andlisis mostrando cémo cambian los resultados cuando se incluyen
los contratos gerenciales como herramienta estratégica.

Ademas, analiza el impacto de las decisiones estratégicas de las
dos industrias sobre el bienestar social —la suma del excedente de pro-
ductores y consumidores—, cuya importancia radica en que considera
el impacto de tales decisiones sobre todos los agentes involucrados y
permite determinar si las estrategias adoptadas por las empresas son
o no las mis convenientes para la sociedad.

Puesto que el analisis tedrico se centra en las interacciones es-
tratégicas en un duopolio que produce bienes diferenciados, aqui se
utiliza la teoria de juegos no cooperativos, la herramienta analitica
hoy mis aceptada para analizar la toma de decisiones en mercados
imperfectos, indispensable en la teoria moderna de la organizacién
industrial. La necesidad de usar la teoria de juegos en el anilisis de los
temas de este campo es resaltada por Tirole (1990), Shy (1995), Pepall,
Richards y Norman (2006) o Church y Ware (2000), que dedican al
menos un capitulo al estudio y comprensién de esta herramienta. Para
responder la pregunta que motiva nuestra investigacién se usard uno
de los modelos de competencia imperfecta paradigmaticos, propuesto
por Bertrand (1883)%, a partir del cual se generan juegos estiticos y
dindmicos (segun se requiera), para encontrar las estrategias de las

2 Ver, p. ¢j., Economides (1994), Tirole (1990) y Shy (1995).
3 La literatura sobre mercados imperfectos considera otros tipos de competencia,

como los que propusieron Cournot (1838) y Stackelberg (1934). Pero cuando se
analizan productos diferenciados es mas apropiado el de Bertrand (1883).
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empresas que constituyen un equilibrio de Nash, las cuales predicen
las acciones 6ptimas que una empresa deberia adoptar cuando compite
con otra en un mercado dado.

En este trabajo se obtienen los siguientes resultados principales:
1. Sin importar qué estructura de integracién se elija, la estrategia
6ptima de cada empresa es que el duefio delegue el control en un
gerente y lo obligue, mediante el contrato, a ser menos agresivo en
ventas (con respecto al caso en que la empresa sea controlada por el
duefio). 2. Cuando los bienes producidos por las dos industrias son
poco, mediana o altamente sustitutos, la estrategia éptima es que las
empresas de cada industria se integren verticalmente. Pero cuando los
bienes producidos por las dos industrias son casi homogéneos, no se
deben integrar verticalmente. 3. El nivel de bienestar que se obtiene
cuando las empresas adoptan esas estrategias 6ptimas en ningin caso
es el maximo que la sociedad podria lograr. En particular, cuando los
bienes son poco, mediana o altamente sustitutos se obtiene un nivel
intermedio de bienestar social. Cuando los bienes son casi homogé-
neos, se obtiene el menor nivel de bienestar social.

Este articulo es parte de una investigaciéon dedicada a analizar el
efecto de los contratos gerenciales, con diversas herramientas estra-
tégicas que las empresas pueden utilizar para competir con sus rivales
en mercados muy concentrados. Castillo y Jicome (2011) analizaron
el efecto combinado de los contratos gerenciales y la eleccién de pre-
cios o cantidades en un duopolio diferenciado. Miranda et al. (2012)
analizaron el efecto combinado de contratos gerenciales y contratos
forward en un contexto de competencia a la Cournot.

En la primera seccién se presenta una versién simplificada del
modelo de estrategias de integracién vertical en un mercado imper-
fecto propuesto por Economides (1994), que sirve de base para todo
el andlisis; en la segunda seccién se resume el trabajo de Fershtman y
Judd (1987), cuya propuesta para modelar los contratos de incentivos
gerenciales adoptamos; en la tercera seccién se presenta un modelo de
competencia imperfecta basado en los dos anteriores, en el contexto
de competencia propuesto por Bertrand. En el primer apartado de
esta seccién se analiza la estructura de integraciéon éptima cuando
no se utilizan contratos gerenciales; en el segundo apartado, cuando
todas las empresas utilizan contratos gerenciales; y en el tercero,
cuando las empresas pueden elegir endégenamente el uso de con-
tratos gerenciales. En la cuarta seccién se analiza el impacto de las
decisiones estratégicas sobre el bienestar social. En la tltima seccién
se presentan las conclusiones.
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EL MODELO DE DECISION ESTRATEGICA DE IV

Aqui resumimos el trabajo de Economides que se usa como base
para analizar las decisiones estratégicas de integracién vertical de las
empresas con el modelo de la tercera seccién.

El modelo considera dos bienes compuestos iy j (i,/ = 1,2; i /), que
se producen utilizando dos bienes perfectamente complementarios:
una unidad de i se produce con una unidad de los bienes complemen-
tarios #i y ji; una unidad del bien j se produce con una unidad de los
bienes complementarios i/ y ji. Hay competencia a la Bertrand entre
la industria que produce el bien i y la industria que produce el bien
j- El precio del bien i es la suma de los precios de sus componentes
P,=P,*P,Y el precio del bien j es la suma correspondiente P=P,+ P,
Cada bien compuesto enfrenta una demanda lineal de la forma =
a—bp+sp;(i,=1,2i#7),donde a,4,>0y s es un pardmetro que indica
el grado d/e sustitucién entre los bienes i y j. Se impone la condicién
0 <s <&, para que el efecto de un cambio en el precio de i sobre su
cantidad demandada sea mayor que el efecto del mismo cambio en el
precio dej sobre la cantidad demandada de i. Las empresas producen
con costos nulos.

Se consideran cuatro posibles estructuras de integracién: propie-
dad independiente (PI), integracién vertical parcial (IVP), integracién
vertical paralela (IVPL) y propiedad integrada (PINT).

Grafica 1

Estructuras de integracion

\ PI \ \ VP \ \ IVPL \ \ PINT \

Como se observa en la grafica 1, en la estructura PI hay cuatro empre-
sas independientes y cada cual produce un componente (ii, i, i7 0 j) de
los bienes compuestos i,;. En la estructura IVP los componentes ii y ji
son producidos por la empresa integrada 7,y cada componente i/ y j7 por
una empresa independiente. En la estructura IVPL los componentes ii
y ji son producidos por la empresa integrada i y los componentes i/ y
Jj por la empresa integrada ;. En la estructura PINT los componentes
it, ji, ij y 7 son producidos por una sola empresa integrada.

El juego se desarrolla en dos etapas: en la etapa 1 las empresas
eligen el nivel de integracién y en la etapa 2, los precios. El resultado
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es un equilibrio de Nash perfecto en subjuegos. A continuacién se
presenta la solucién de la eleccién de precios para cada estructura
utilizando el método de induccidén hacia atris.

PROPIEDAD INDEPENDIENTE

Del problema de maximizacién de beneficios de las empresas se
obtiene:

pu= 5= Bab +2a)/(95,6, — 49)

py=0y= Bab,+2a.9/(95,6 —42)

m,=T, =0, (3a, b+ Za/. $)%/(98, b,— 44%)?

n=m.=0b (3aj b, + 2a,s)*/(9b, b,— 44%)?

INTEGRACION VERTICAL PARCIAL

Del problema de maximizacién de beneficios de las empresas se
obtiene:

(Bab.+2a.s) (2ab.+ as)
p= L p =p = L
= 6os—22) P70 (65— 27)

B Zai(3aibj + 211/5)2 . B bj(2ajbl_ +as)?

= 3T =T =
VY T A AT Yy

INTEGRACION VERTICAL PARALELA

Del problema de maximizacién de beneficios de las empresas se
obtiene:

pi= (241.5]. +a; 5)/(4b,~17/ — .vz);pj = (Za/bi +a, s)/(4bi17j —5?)
M, = bi(Za,.b]. + a].c)z/ (45117/, —s%)?; = bj(2a]l7i +as)?/ (4171.5]. — §2)?

PROPIEDAD INTEGRADA

Del problema de maximizacién de los beneficios de la empresa in-
tegrada se obtiene:

P = (aibj + a]s)/Z(bibj — 52);pj = (a]ﬁ,. + ajs)/Z(éibj —5?)

T, = a{(aibj + ajs)/4(él.bj — ) m = aj(a]bl_ + azs)/4(bl.bj. —52)

El beneficio total es:
= (afbj + afbi + Za/ﬂls)/4(17ibj -2

Estos resultados indican que cuando los bienes compuestos son poco
sustitutos (valores bajos de s), las empresas deben adoptar una estruc-
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tura IVP. Cuando los bienes son medianamente sustitutos (valores
intermedios de s), pueden adoptar una estructura IVP o una estructura
PI. Cuando los bienes son altamente sustitutos (valores altos de ),
deben mantener la estructura PI.

ELECCION ESTRATEGICA DE INCENTIVOS GERENCIALES

La microeconomia clédsica postula que el objetivo de los empresarios
es maximizar los beneficios. Es usual que estos contraten gerentes con
mds conocimiento y experiencia en el manejo del mercado —demanda,
precios de los insumos, mercado laboral y entorno del negocio— para
lograr los mayores beneficios posibles. Esta delegacién del control en
muchos casos genera un conflicto de intereses entre duefios (maxi-
mizar beneficios) y gerentes (que no necesariamente maximizan
beneficios), debido a la existencia de asimetrias de informacién. Por
ejemplo, el gerente puede estar interesado en maximizar las ventas en
vez de los beneficios; una situacién que se puede examinar como un
problema principal-agente, donde el duefio es el principal y el gerente
es el agente. En este contexto, los trabajos pioneros de Fershtman y
Judd (1987) y Sklivas (1987) analizaron los contratos de incentivos
firmados entre duefios y gerentes en un mercado imperfecto, y el
uso de esos contratos como herramienta estratégica para competir
con los rivales. Analizaron un duopolio en diferentes contextos de
competencia imperfecta (Cournoty Bertrand) y encontraron que, en
equilibrio, los duefios comprometen a los gerentes a desviarse de la
maximizacién de beneficios. A continuacién presentamos una versiéon
resumida del modelo de esos autores.

Sea un duopolio en el que las empresas producen bienes diferen-
ciados y compiten a la Bertrand. Las funciones de demanda de los
bienes son lineales de la forma g=(a—bp + sp), i,7=1,2;i=/0<s< 5. El
duefio de la empresa i remunera ‘al gerente con un salario 4 =4 + Bu;
donde 4y B son constantes, 4, B > 0,y u; €s una combinacién lineal
entre beneficios n y ventas v: u = amn + (1 -o)v. El gerente es neutral
al riesgo y maximiza “. Los autores suponenA A =AyB = B B, un
supuesto que se mantiene en adelante. Si el parametro de incentivos
o, = 1, el contrato compromete al gerente a concordar con el objetivo
del duefio, y el resultado del mercado es el mismo que se obtendria si
la empresa fuese manejada por el dueno. Si «, < 1, el contrato lo com-
promete a ser mds agresivo en ventas®*. Si o, > 1,lo compromete a ser
menos agresivo en ventas. El valor de «. no tiene ninguna restriccién
e incluso puede tomar valores negativos.

* Con respecto al caso en el que ninguna empresa contrata gerente.
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La secuencia del juego es la siguiente: en la etapa 1 los duefios de
las empresas determinan el parimetro de incentivos gerenciales o, y
en la etapa 2 los gerentes determinan el precio, luego de observar sus
contratos. Silas empresas producen con un costo marginal constante
¢ > 0, la solucién por induccién hacia atris es

ETAPA 2: ELECCION DEL PRECIO

Del problema de maximizacién de la utilidad de cada gerente se

obtiene:
(a + sp. + cha)
p;#; hi=12;i#%]

Resolviendo, los precios son:

(2ab + ad + 2b%co, + cbdo) L
= Yy 3h7=12i#]

ETAPA 1: ELECCION DE INCENTIVOS GERENCIALES

Dado el resultado de la etapa 2, el duefio de la empresa i elige en la
etapa 1 el valor de a. que maximiza su beneficio, neto del costo de
oportunidad del gerente. Como el costo de contratar al gerente es
fijo®, el problema del duefio de la empresa i es maximizar 1, = p.g.— cg..
Del problema de maximizacién de los beneficios de los duefios
se obtiene:
d® + 8b'c + cd* + 2abd* — 6b%cd* + bed®a.,

oo L. .
%= 85 — 4b%cd? shy=12i%)

Resolviendo, se obtienen los valores de equilibrio de los pardmetros
de incentivos:

ad? + 4b6%c + cd® + 2bcd? — 2b6°cd da—bc+cd) .
o = =1+ ;=12
! 483 — bed*—2b%d ch(46? - 2bd— d?)
El segundo término de la expresién anterior es positivo: o >1. Esto
significa que el contrato compromete al gerente a ser menos agresivo
en ventas (con respecto al caso en que ninguna empresa contrata

gerente). Los precios, las cantidades y los beneficios son:

_ 2c6” + 2ab - cd® _ Y —d*)a—bc+cd) . 26267 — d*)(a — be + cd)?
P 4% — 2bd — 4? »-2bd—d> (46% — 2bd — d%)?

;i=12

y7i T
i

5 Como ya se sefald, el gerente de la empresa 7 es remunerado con 5 = A4, +
Bu. Dado que los gerentes son neutrales al riesgo, los duefios pueden escoger
primero o, que maximiza u y luego elegir 4 de modo que 4 = A4 + B u_sea igual
al costo de oportunidad del gerente.
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Los precios son mayores, las cantidades menores y los beneficios
mayores que en competencia a la Bertrand sin contratos de incentivos
gerenciales.

MODELO DE ELECCION ESTRATEGICA DE CONTRATOS GEREN-
CIALES E INTEGRACION VERTICAL

En esta seccién se propone un modelo que ayuda a determinar las
decisiones éptimas de empresas que compiten en un mercado muy
concentrado, cuando los duefios disponen de dos herramientas es-
tratégicas para competir con sus rivales: la integracién vertical y el
uso de contratos de incentivos gerenciales. El analisis se basa en los
modelos de Economides y de Fershtman y Judd que se presentaron
en las dos primeras secciones. Se consideran dos bienes compuestos
iyj(i,j=1,2;i=;) que se producen utilizando dos bienes perfecta-
mente complementarios: una unidad del bien i se produce con una
unidad de los dos componentes perfectamente complementarios i
y ji; una unidad del bien j se produce con una de los dos componen-
tes i y jj. El analisis se desarrolla en un contexto de competencia
a la Bertrand entre la industria que produce el bien i y la industria
que produce el bien ;. El precio del bien i es la suma de los precios
de sus componentes p = p_+p_y el del bien j, la suma de los precios
de sus componentes ?,=?, +p Cada bien compuesto enfrenta una
demanda lineal de la forma q =a—bp +sp;(i,j=1,2;i=5),donde 4 &
>0y s es un pardmetro que indica el grado de sustitucién entre los
bienes iy . Por simplicidad y sin pérdida de generalidad, en adelante
se supone que 4 =1y, por tanto, 0 < s < 1. A diferencia del modelo de
Economides (que supone un costo marginal de produccién nulo),
aqui se supone que las empresas producen con un costo marginal
constante ¢ > 0.

En el primer apartado se presenta el modelo considerando que las
decisiones estratégicas sobre estructura de integracién y los precios
de mercado son tomadas por los duefios, que no contratan gerentes.
En el segundo apartado se analizan las decisiones estratégicas cuando
delegan el control de la empresa en un gerente. Para analizar el efecto
de los incentivos gerenciales en escenarios diferentes a los de los dos
primeros apartados, en el tercero se analizan las decisiones estratégicas
cuando al menos una empresa contrata gerente y no todas lo contratan.
En el cuarto apartado se analizan las decisiones estratégicas cuando
los duefios determinan endégenamente la conveniencia de contratar
un gerente. LLos modelos de cada apartado se resuelven por el método
de induccién hacia atris.
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En todos los escenarios, cuando la decisién sobre alguna variable
estratégica x es tomada por el duefo, este resuelve el problema Max n =
2.9,— cg. Cuando esa decisién es tomada por el gerente, este resuelve el
problema Max « = an + (1 — a)v, donde n y v son el beneficio y las ventas
de la empresa, respectivamente.

El analisis se desarrolla en un entorno donde las leyes antimono-
polio no permiten que todas las empresas sean de propiedad de un
solo duefio (PINT). Por ello se limita a las tres primeras estructuras
de integracién de la grifica 1: PI, IVP e IVPL. El objetivo se centra
entonces en el uso de herramientas estratégicas cuando las empresas
que producen el bien i compiten en forma no cooperativa con las
empresas que producen el bien ;.

ELECCION DE LA ESTRUCTURA OPTIMA CUANDO NO SE USAN CONTRATOS DE
INCENTIVOS GERENCIALES

El modelo de este apartado ayuda a determinar la estructura de
integracién 6ptima cuando los duefios manejan las empresas y no
delegan el control. El juego se desarrolla en dos etapas: en la etapa
1 los duefios de las empresas que producen los componentes de los
bienes i y j deciden si se integran verticalmente o no; en la etapa 2
observan la estructura de integraciéon definida en la etapa 1 y deter-
minan el precio de mercado. Utilizando el método de induccién hacia
atrds, los siguientes acdpites presentan los beneficios de equilibrio de
la etapa 2 para las tres posibles estructuras de integracién de la etapa
1 (ver cantidades y precios de equilibrio en el anexo 1)°. En el cuarto
se presenta la solucién de la etapa 1.

Estructura de propiedad independiente (PI)

Del problema de maximizacién de beneficios de las empresas ii, ji, i/
y j7 se obtiene:

(25 +3)(a—2c+ 2i5) (1)
i i i i (452 _ 9)2

Para que las cantidades sean positivas (ver anexo 1) se debe cumplir
(a—2c+2cs) > 0,con el fin de permitir que las empresas estén activas en
el mercado. Esta condicién se mantiene de aqui en adelante.

6 Los anexos solo se incluyen en la pdgina web de la Revista.
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Estructura IVP en el bien iy PI en el bien j

Aqui se presentan los beneficios de equilibrio cuando las dos empresas
que fabrican los componentes del bien i se integran verticalmente y
las dos empresas que producen los componentes del bien j deciden
mantener una estructura PI (no integrarse verticalmente). Del pro-
blema de maximizacién de beneficios de los duefios de las empresas
i, i/ y jj se obtiene:

e (25 + 3)(a—2c + 2c5)* e o (s +2)%(@a—2c + 2cs)? (2)
! 45— 245 + 36

’

v 45t - 245 + 36

Estructura IVPL

Aqui se presentan los beneficios de equilibrio cuando las dos empresas
que producen los componentes del bien i y los componentes del bien
jdeciden integrarse verticalmente. Del problema de maximizacién de
beneficios de los duefnos de las empresas iy j se obtiene:

_ o _la=2c4 200 3)
T.=7.=
S -

Eleccion estratégica de la estructura éptima de integracion

Con base en los resultados de los acdpites anteriores, la solucién de la
etapa 1, en la que las empresas eligen entre dos posibles estructuras
de integracién: PI e IV, se halla resolviendo el juego estratégico repre-
sentado por la matriz cuyos pagos son los beneficios que obtendrian
las empresas ii e i/ con cada estructura de integracién (ver ecuaciones

1,2y 3)"

PI v
PI T T T T
IV T, 7T T

La relacién ordinal de los beneficios de cada estructura de integracién
cambia en los subintervalos del rango de valores de % Para hallar
la solucién de la etapa 1, el cuadro 1 presenta el equilibrio de Nash
resultante de la eleccién de la estructura éptima de integracién, para

cada subintervalo:
Cuadro 1

7 Para efectos de comparacién, cuando las dos empresas que producen uno de
los bienes compuestos se integran verticalmente, el pago incluido en la matriz
corresponde al beneficio de una sola de ellas que, por simetria, es la mitad de los
beneficios de la empresa integrada. La comparacién se hard asi de aqui en adelante.

8Dado que los pagos de la matriz dependen del pardmetro s, el ordenamiento de
los beneficios, de mayor a menor, resulta diferente para diferentes subintervalos de s.
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Resultados de la etapa 1 sin delegacién estratégica

Intervalo de s Equilibrios de Nash
0 <s5<0,29289 av,1v)
0,29289 < s < 0,66283 av,1v)
0,66283 < s < 0,76537 (PL, PI), IV, IV)
0,76537 <s< 1 (PI, PI)

En el intervalo (0 < s < 0,29289) la estrategia IV domina estrictamente
a la estrategia PI, y el equilibrio de Nash es (IV, IV). En el intervalo
(0,29289 < s < 0,66283), el equilibrio de Nash es (IV,1V). Las empresas
obtendrian mayor beneficio manteniendo la estructura PI (PI, P); pero
eso no es posible porque el juego en este subintervalo es similar al
del dilema del prisionero: cuando la industria ; elige la estrategia PI,
la mejor respuesta de la industria i es IV. En el intervalo (0,66283 < s
< 0,76537) hay dos equilibrios de Nash: (PL, PI) e IV, 1IV). El equilibrio
(PL PI) domina al equilibrio IV,IV) en términos de Pareto. Por dltimo,
en el intervalo (0,76537 < s < 1), la estrategia PI domina estrictamente
a la estrategia VI, y el equilibrio de Nash es (PI, PI).

El analisis anterior indica que cuando los bienes compuestos son
poco sustitutos, las empresas que producen los componentes de cada
uno de esos bienes se deben integrar verticalmente. Cuando los bienes
compuestos son medianamente sustitutos, las empresas se pueden
integrar verticalmente o mantener la propiedad independiente; pero
como esta ultima domina a la primera en términos de Pareto, podrian
coordinarse para mantener la estructura PI. Por dltimo, cuando los
bienes son muy sustitutos, las empresas deben adoptar una estructura
PI. Este resultado es similar al que obtuvo Economides.

ELECCION DE LA ESTRUCTURA OPTIMA CUANDO SE USAN CONTRATOS DE
INCENTIVOS GERENCIALES

En este apartado se presenta un modelo similar al del apartado an-
terior, pero introduciendo una etapa adicional en la que los duefos
delegan el control en un gerente. El juego se desarrolla en tres etapas:
en la etapa 1 los duefios de las empresas que producen los componentes
de cada bien compuesto deciden si se integran verticalmente; en la
etapa 2 observan la estructura de integracion definida enla etapa 1y
determinan el contrato de incentivos con el gerente; en la etapa 3 los
gerentes observan la estructura de integracién definida en la etapa 1
y su contrato definido en la etapa 2 y deciden el precio de mercado.
Utilizando el método de induccién hacia atrds, en los siguientes
acdpites se presentan los incentivos gerenciales y los beneficios de
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equilibrio, para cada posible estructura de integracién de la etapa 1
(ver cantidades y precios de equilibrio en el anexo 2). En el cuarto se
presenta la solucién de la etapa 1.

Estructura PI
4o - -aa- 4¢s3 —6cs* —6cs + 3a + 9¢ 12 (4)
’ v 4¢5° — 6¢5> —12¢5 + 15¢
4 _ 2
_ 2(25*=95% + 9)(a — 2¢ + 2¢s) =12 (5)

M,
v (45 — 65> =125 + 15)?

Se puede comprobar que el pardmetro de incentivos gerenciales
(ecuacién 5) tiene un valor a > 17, 1o que significa que con la estructura
PI el duefio de cada empresa obliga al gerente a ser menos agresivo
en ventas, respecto al caso en que los duefios no contratan gerentes.
Este valor de equilibrio se puede interpretar como si el duefio de cada
empresa comprometiera al gerente, mediante el contrato, a “percibir”
un mayor costo marginal de produccién, y por ello desplaza su cur-
va de reaccién hacia afuera; es decir, cada gerente responde con un
precio mayor a cada precio que pudiera imponer cualquiera de las
otras empresas: la funcién de utilidad del gerente de cada empresa
tiene la forma u=amn +(1-0)v =pigi—ocg;sia >1, el costo unitario
de produccién observado por el gerente (« ¢) es mis alto que en caso
de que la empresa fuera manejada por el duefio.

Estructura IVP en el bien compuesto iy PI en el bien compuesto j

_ 60c + 10as’ + 8as® — 3as* - 2as° — 825 + 4¢s® + 3des* — 2¢8° — 4es® 1 (6)
12¢s* — 62¢s? + 60¢

6a + 18c — 2as* — 21cs? — 4¢s® + 6¢5* + 3as + bes
o, =0, = >1 7)
v 6c5* —31¢s? + 30¢

~3(3-2¢)(a—2¢+ 2¢5)* (28 + 352 — 85— 10)?

i (8)
1445 — 1488s° + 5284s* — 74405* + 3600

e o (6 =28 + 35 (s* — 65 + 8)(a— 2c + 2c5)? )
P00 4468 — 148856 + 52845* — 74408 + 3600

o > 1 implica que (a — 2¢ + 2cs) > 0, la condicién necesaria para que las
cantidades producidas sean positivas. Como se verd, en todos los escenarios se
obtiene o > 1 cuando los duefios utilizan incentivos gerenciales. Para comprobarlo,
basta que se cumpla (a - 2¢ + 2cs) > 0.
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Estructura de integracion vertical paralela

- 3 _
o = 8c + as? — 4es® + 2c5° — 4es clis12 (10)
8c—2cs? — 4¢s
_ _ 2
e 22 -5 )(a—2c+ 2cs) viiz12 (11)

' (2 + 25 - 47
Eleccion estratégica de la estructura de integracion éptima

Con base en los resultados de los tres acdpites anteriores, la solucién
de la etapa 1, en la que las empresas eligen entre dos posibles estruc-
turas de integracién: PI e 1V, se puede encontrar mediante el juego
estratégico representado por la siguiente matriz cuyos pagos son los
beneficios que obtendrian las empresas ii y ij con cada estructura de
integracién (ver ecuaciones 5, 8,9y 11)1:

PI v
PI T[ii’ T[ij T[ii’ T[ii
v

T Ty T Ty

Igual que en el apartado anterior, la relacién ordinal de los beneficios
que las empresas obtienen con cada estructura de integracién cambia
en los subintervalos del rango de valores de s. Para hallar la solucién
del juego de la etapa 1, el cuadro 2 muestra los equilibrios de Nash
del juego de eleccién de la estructura éptima, para cada subintervalo.

Cuadro 2

Resultados etapa 1, con delegacién estratégica
Intervalo de s Equilibrios de Nash
0<s5<0,57149 av,1v)

0,57149 < s < 0,89628 av,1v)

0,89628 < s < 0,90345 (PL, PI); AV, 1V)
0,90345 <s< 1 (P1, PI)

En el intervalo (0 <5< 0,57149), la estrategia IV domina estrictamente
a la estrategia PI, y el equilibrio de Nash es (IV,1V). En el equilibrio
de Nash IV, 1V) del intervalo 0,57149 < s < 0,89628, las empresas es-
tarian rnejor manteniendo una estructura PI (PI, PI); pero eso no es
posible porque el juego en este subintervalo es similar al del dilema

0 Cuando las dos empresas que producen uno de los bienes compuestos se
integran verticalmente, el pago incluido en la matriz corresponde al beneficio de
una sola de estas empresas, el cual se supone (por simetria) que es la mitad de
los beneficios obtenidos por la empresa integrada. En este caso n, = Ty TS T
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del prisionero. En los equilibrios de Nash (PI, PI) e IV, 1V) del in-
tervalo 0,89628 < s < 0,90345, el equilibrio (PI, PI) domina al equilibrio
(IV,1V) en términos de Pareto; en este caso las empresas podrian
coordinarse en el primero de ellos. Estos resultados se resumen en
la proposicién 1:

Proposicion 1: Si todas las empresas utilizan contratos de incentivos
gerenciales, en un equilibrio de Nash perfecto en subjuegos se obtiene
que cuando los bienes compuestos son poco, mediana y altamente
sustitutos, las que producen sus componentes se deben integrar ver-
ticalmente. Pero cuando los bienes compuestos son muy sustitutos,
deben adoptar una estructura PI.

ELECCION DE INCENTIVOS GERENCIALES E INTEGRACION VERTICAL

En los dos primeros apartados de esta seccién se analizaron las es-
trategias de integraciéon 6ptima suponiendo en forma exégena que
ninguna empresa usaba contratos de incentivos gerenciales o que
todas los usaban. Para determinar las estrategias de integracién éptima
cuando pueden decidir endégenamente si los usan o no, se plantea
el siguiente juego en cuatro etapas: en la etapa 1 los duefios de las
empresas que producen los componentes del bien i (i = 1, 2) deciden
si se integran verticalmente; en la etapa 2 observan la estructura de
integracién definida en la etapa 1 y deciden si contratan gerente; en
la etapa 3,los que deciden contratarlo definen el contrato; en la etapa
4 los gerentes contratados y los duefios que no contrataron gerente
deciden los precios. Utilizando el método de induccién hacia atris,
en los siguientes acdpites se presentan los incentivos gerenciales y los
beneficios de equilibrio de las etapas 2, 3 y 4, para las tres estructuras
de integracién posibles (ver cantidades y precios de equilibrio en el
anexo 3). En el cuarto se resuelve la primera etapa.

Estructura PI

Si las empresas deciden adoptar la estructura PI en la etapa 2, hay 16
escenarios posibles. Si G significa que la empresa contrata gerente y
N que no Contrata, estos escenarios se pueden representar asi: (Gl'i,
Gji, Gij, Gj)), (Gii, Gji, Gij, Njip), (Gii, Gji, Nij, Gj7), (Gig, Njiz, G, G, (N7, G,
Gij, G, (Gii, Gji, Ny, Njj), (Nij, Nz, Gij, G), (Gid, Ny, G, Njp), (G, Ny, Ny,
G;p), (Nij, Gji, Gij, Njij), (N, Gji, Nij, G), (Gii, Nji, Nijy, Njij), (N5, Gy, N,
N;7), (NG, Nji, Gij, Nji), (N74, Nji, Nij, Gj) y (Njj, Njj, Nyj, Njj). Para todos los
escenarios, i, j=1,2;i # .

RevisTa DE EconoMmia INSTITUCIONAL, VOL. 16, N.° 31, SEGUNDO SEMESTRE/2014, PP. 127-156



142 Flavio Jacome Liévano, Andrés Mejia Villa y Karen Mendoza Manjarrés

L os escenarios (N, N;i,Ni;, N;) y (Gii, Gji, Gjj, Gjj) ya se examinaron.
En los siguientes acédpites se presenta la solucién de las etapas 3 y 4
para los escenarios restantes.

— Escenario (G, Gji, Gij, Njj)

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Gii, Gji, Nyj, Gjj), (Gig, Ny, Gij, Gji) y (Niz, G, Gig, Gjj):

_ 36a+108c— 18as®> — 12as® — 180cs® — 12¢5° + 96¢s* — 16¢5° + 27as + 18¢s

o, =a, >1 (12)
! 180¢ — 270cs* + 120c5* — 16¢5°
454 + 90c — 18as> — 12as® — 162¢s? — 12¢5% + 96¢s* — 16¢5° + 36as + 18cs

a, = >1 (13)
Y 180c — 270¢s? + 120cs* — 16¢s°

e s (25* =952+ 9)(a—2c + 2¢5)? (45 + 62— 95— 12)? (14)
T 128622192051 + 1152058 — 352808 + 58050s* — 4860052 + 16200

.o (25* =92+ 9)(a—2c + 2¢5)? (48 + 65— 125 — 15)? (15)
7 12852— 192051 + 115205° — 35280s° + 58050s* — 48600s* + 16200

.- (a—2c+ 2¢c5)? (85° + 125* — 365° — 4852 + 365 + 45)? (16)
725652 — 384050 + 23040s* — 705605° + 116100s* — 972005% + 32400

— Escenario (Gj;, Gj;, Njj, Nj)

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Nis, Nji, Gij, Gj):
_ 9a+27c-30cs> + 8cs* + bas + bos

. . >1 a7
/ 45¢— 42¢s% + 8cs*t

_2(25+ 3P (¢ = 3)(a = 2¢ + 2as)? (18)
T 3062884 + 8108 — 675

~ (a—2c+ 2cs5)? (45 + 652 — 125 —15)?
(8s5* — 4252 + 45)?

(19)

=l
]
<&

— Escenario (Gj;, Njj;, Gij, Njj)
Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Gii, Nji, Nij, G, (Nij, Gji, Gij, Nj) y (Nii, Gji, Nij, Gj):

3a+ 6c— 6¢s + 4cs® + 3es
o,=0a,. = >1
Y 12¢ — 6¢5% + 4¢s® — 9cs

(20)
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(a—2c+ 2cs5)?

n. =7, =22s*-92+9)
e (48 — 62— 95 + 12) @D
_ 2
m, =7 =(2¢-3) (a =2 + 205) 2
o (45 — 652 — 95 + 12)?

— Escenario (G, Nji, Njj, Nj7)

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Nii, Gji, Nij, Njij), (Nij, Nji, Gij, Njj) y (N, Ny, Nij, Gj):

_ 4
o, - 9a + 18¢ — 24¢s? + 8cs* + bas + bcs 1 23)
36¢— 36¢s% + 8cs*
s (25 +3)? (a—2¢ + 2cs)? (24)
! 165t =728+ 72
.- (25 + 3)? (@ —2c + 2¢s)? (25)
! 165 — 9652 + 144
(a—2c+2c5)? (458° + 652 — 95— 12) (26)

T.=T.=

T 648 _ 5765 + 1872 — 25924 + 1296

Eleccion de incentivos gerenciales en la estructura PI

Aqui se presenta la solucién de la etapa 2, en la que los duefios de
las empresas deciden si contratan gerente (G) o no lo contratan (N),
cuando mantienen la estructura PI. Basados en los resultados del
tercer apartado de esta seccidn, la solucién puede hallarse mediante
la siguiente matriz de un juego estratégico cuyos pagos son los be-
neficios de las empresas (ecuaciones 14, 15,16, 18,19, 21, 22, 24, 25

y 26) en cada escenario.

i
G N
G Ji Ji
G N G N
i G T, T 75 it G T 7T, T 7T,
. N Tip 0 Tip T N Tip T Tip 0
J .
v
G N
N Ji Ji
G N G N
i G Mo T, T, 7T, it G Ty T, T 7T,
N i i i i N i T i T
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Con base en la relacién ordinal de los beneficios de las empresas
que resulta en cada subintervalo de s, se obtiene que en todos los ca-
sos el equilibrio de Nash del juego representado mediante la matriz
anterior es (GGGG). Este resultado se resume en la proposicién 2:

Proposicion 2: En una estructura PI, cuando las empresas pueden
elegir si utilizan contratos de incentivos gerenciales, en un equilibrio
de Nash perfecto en subjuegos, el duefio de cada empresa delega
el control en un gerente y lo compromete a ser menos agresivo en
ventas con respecto al caso en que las empresas son manejadas por
los duefios.

Estructura IvP

Cuando las empresas deciden adoptar la estructura IVP, en la etapa 2,
en la que los duefios deciden si contratan gerentes, hay 16 escenarios
(N, Gjj, Njj), (N, Nij, G, (Ng, Nij, Nip), (Gii, Gji, Gy), (Giig, Gji, Nj), (Nyi, Gy,
G/, (Gii, Nji, Gj), (N3, Nji, Gj), (Gis, Nji, Nj), (N4, G i, Nj) y (N5, Nj;, Nj). Para
todos los escenarios, 4,7 =1,2; i # /.

Los escenarios (N}, Nij, Nj), (Nij;, Njii, NJ), (G4, Gij, G ¥ (Gis, G, G))
ya se analizaron en los dos primeros apartados de esta seccién. En
los siguientes acdpites se presenta la solucién de las etapas 3 y 4 para
los escenarios restantes.

— Escenario (G, Nj;, Nj)

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Nii, Nji, Gj):

_ 18c+ 3as? + 2as° — 18¢5® + 2¢8> + 4es* 1

) 27
' 18¢c—12¢8 @n
2(,_ 2
- (25 +3)? (@ —2¢ + 2cs) 28)
36 — 245>
_ 2 (,— 2
e s (6 =252+ 35)% (a—2¢ + 2¢s) (29)

i 1445 — 4325 + 324

— Escenario (G;, Gy, Nj)

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en
(Gi, Ny, Gj), Nii, Gji, Gp) y (Gii, Nji, Gy
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_ 48c+ 8as® + 6as’ — 3as* — 2as’ — 68cs® + 4¢s® + 30cs* — 2¢5° — 4es®
48¢ - 52¢5% + 12¢s*

>1

i

o - 6a + 12¢ — 2as> — 16¢s° — 4¢s> + 6¢s* + 3as + bcs 1
v 24¢—26¢s% + 6¢s*

3(3-28)(a—2c+ 2c5)* (25° + 3582 — 65— 8)?
14458 — 12485° + 3856s* — 4992¢* + 2304

i

. (6 —25% + 35)% (s* = 65% + 8)(a - 2¢ + 2cs5)?
T 14458 — 1248+ + 38565 — 49925 + 2304

.- (a—2c+ 2c5)? (25* — 35 = 105% + 65 + 12)?
T 14458 — 12485 + 38565* — 49925 + 2304

— Escenario (N;, Gj;, Gj)

145

(30)

€1Y)

(32

(33)

(34

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en

(Gii, Gji, Nj):
_ 2a+ 60— 5cs® + st + as + 2cs

o =0,
10c— 7cs® + es*

e (a—2c+ 2¢s5)? (25% + 352 — 85— 10)?
458 — 565° + 2765* — 56052 + 400

_(s=2)(s +2)° (@—2c + 20s)?
T 46— 485 + 1805 — 200

— Escenario (N;, G5, Njj)

(35

(36)

37

Los resultados de este escenario son iguales a los que se obtienen en

(Ni, Nij, G, (Gii, Nji, Nj) y (Nii, Gji, Nj):
_a+2c- 2¢8 + ¢
T 4= 2e 4 o8- 25

~ (a—2c+2¢cs)? (s + 4 — 26
45— 165° + 645° — 4852 — 645 + 64

i

. (s +2)(@—2c + 2cs)?
Y48 -82-85+16
_(a=2c+ 205

5T 42 165+ 16

(38)

(39)

(40)

(41)

RevisTa DE EconoMmia INSTITUCIONAL, VOL. 16, N.° 31, SEGUNDO SEMESTRE/2014, PP. 127-156



146 Flavio Jdcome Liévano, Andrés Mejia Villa y Karen Mendoza Manjarrés

Eleccion de incentivos gerenciales en la estructura IVP

En este acdpite se presenta la solucién de la etapa 2 del juego, en la
que los duefios de las empresas deciden si contratan gerente (G) o no
(N) cuando mantienen una estructura IVP. La solucién puede hallarse
mediante la siguiente matriz de un juego estitico cuyos pagos son los
beneficios de las empresas (ecuaciones 28, 29, 32, 33, 34, 36, 37, 39,
40 y 41) en cada escenario.

Con base en la relacién ordinal de los beneficios de las empresas
que resulta en cada subintervalo de s, se encuentra que en todos los
casos el equilibrio de Nash del juego representado por la matrices es
(G4,Gj;,Gjj). Este resultado se resume en la proposicién 3:

1
G N
Ji i
G N G N
i |G| mpmpmi | mompm | | G| mmpm | m
N | mip i mi | m mj N | mip |

Proposicion 3: En un escenario donde las empresas que producen los
componentes del bien i se integran verticalmente, las empresas que
producen los componentes del bien ; mantienen una estructura IP y
todas las empresas pueden elegir si utilizan contratos de incentivos
gerenciales, en un equilibrio de Nash perfecto en subjuegos, el duefio
de cada empresa delega el control en un gerente y lo compromete a
ser menos agresivo en ventas con respecto al caso en que las empresas
son manejadas por los duefios.

Estructura IVPL

Silas empresas deciden adoptar una estructura IVPL, en la etapa 2 (en
la cual los duefios deciden si contratan gerentes) hay cuatro escenarios
posibles: (G;, G)), (G4, N)), (N;, G)) y (Nj N)); 4,7 = 1, 2; ix.

Los escenarios (N;,N;) y (G4, G)) ya se expusieron en los dos prime-
ros apartados de esta seccién. Solo se debe considerar un escenario
adicional, cuando una de las industrias integradas contrata gerente
y la otra no.

— Escenario (G4, N))

Este escenario es simétrico al escenario (N, Gj), y solo se presentan
los resultados de uno de ellos:
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o= 16¢ + 2as5® + as® — 12¢5% + 2¢5° + 2est

_ >1 42)
' 16¢— 8cs?
(s +2)* (a—2c + 20s)? 43)
' 16¢— 8cs?
_ 2(,_ 2
e (4 -5+ 25?2 (a—2c + 2c5) (44)

/ 1682 — 645 + 64

Eleccion de incentivos gerenciales en la estructura IVPL

En este acdpite se presenta la solucién de la etapa 2 del juego, en la
que los duefios de las empresas deciden si contratan gerente (G) o no
lo contratan (N), cuando mantienen una estructura IVPL. La solucién
puede hallarse mediante la siguiente matriz de un juego estdtico
cuyos pagos son los beneficios de las empresas (ecuaciones 43 y 44)
en cada escenario:

J
G NG
; G T T
N T T

Con base en la relacién ordinal de los beneficios de las empresas que
resulta en cada uno de los subintervalos del parimetro s, el equilibrio
de Nash del juego representado por la matriz anterior es (G;, G;). Este
resultado se resume en la proposicién 4:

Proposicion 4: En una estructura IVPL, cuando las empresas pueden
elegir endégenamente si usan contratos de incentivos gerenciales,
en un equilibrio de Nash perfecto en subjuegos, los duefios delegan
el control en un gerente y lo comprometen a ser menos agresivo en
ventas con respecto al caso en que las empresas son manejadas por
los duefios.

Eleccion de la estructura optima de integracion

Con base en los resultados de los tres acdpites anteriores, en este se
presenta la solucién de la etapa 1 del juego del tercer apartado, donde
las empresas determinan las estrategias 6ptimas de integracién cuando
pueden decidir endégenamente si usan contratos de incentivos ge-
renciales. La solucién se puede hallar mediante la siguiente matriz de
un juego estitico, cuyos pagos son los beneficios de equilibrio de las
empresas en los escenarios en los que los duefios utilizan contratos
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de incentivos gerenciales (ecuaciones 14, 15, 16, 18, 19, 21, 22, 24,
25,26, 28,29,32,33,34,36,37,39,40 y 41):

J
PI v
i PI T[ii, T[ij T[ii, T[ij
IV T[ii, T[ij T[ii, T[ij

Dado que los pagos de la matriz son los beneficios de equilibrio en
cada posible estructura de integracién cuando las empresas pueden
decidir endégenamente si utilizan contratos de incentivos gerenciales
y que en cada equilibrio todas las empresas deciden utilizar contratos
de incentivos gerenciales, la solucién de este juego es la misma que la
del segundo apartado (cuadro 2), donde se analizaron las estrategias
6ptimas imponiendo exégenamente la utilizacién de contratos de
incentivos gerenciales, con base en la relacién ordinal de los pagos
de la matriz para cada uno de los subintervalos de s. Los resultados
de esta seccién se resumen en la proposicién 5.

Proposicion 5: Cuando las empresas que producen los bienes compues-
tos pueden elegir si usan contratos de incentivos gerenciales, en un
equilibrio de Nash perfecto en subjuegos se obtiene que, en todos los
casos, los duefios delegan el control en un gerente y lo comprometen a
ser menos agresivo en ventas con respecto al caso en que las empresas
son manejadas por los duefios. También se encuentra que cuando los
bienes compuestos son poco, mediana o altamente sustitutos,lo mejor
que pueden hacer las empresas que producen los componentes de cada
bien compuesto es integrarse verticalmente; pero cuando los bienes
compuestos son muy sustitutos, deben mantener una estructura PI.

El uso de incentivos gerenciales y el hecho de que los duefios com-
prometen a los gerentes a ser menos agresivos en ventas (a > 1) en
equilibrio fueron examinados por Fershtman y Judd (1987) y Sklivas
(1987), en el contexto de un duopolio diferenciado que compite a la
Bertrand y donde cada bien es producido por una empresa monopo-
lista. A diferencia de esos autores, en este trabajo se encuentra que si
las empresas pueden elegir si utilizan incentivos gerenciales y pueden
elegir la estructura éptima de integracidn, el uso de tales contratos
es una estrategia dominante (y por tanto un equilibrio de Nash) y
los gerentes son incentivados a ser menos agresivos en ventas, con
independencia de la estructura de integracién elegida.
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El resultado de equilibrio de las estructuras de integracién cuando
se utilizan contratos de incentivos gerenciales es similar al del primer
apartado de esta seccién (cuando no se utilizan contratos de incentivos
gerenciales), en términos de la secuencia de estrategias de integracién
que resultan a medida que los bienes compuestos son mds sustitutos.
Pero es cualitativamente diferente, debido al efecto de la delegacion
del control de las empresas en un gerente. Como se observa en el
cuadro 3, cuando no se usan contratos de incentivos gerenciales, las
empresas adoptan una estructura IVPL aproximadamente hasta las dos
terceras partes (0 < s < 0,66283) del intervalo de s; en el resto (0.66283 < s
<1) lo mejor que pueden hacer es mantener la estructura PI. Por otra
parte, cuando se usan contratos de incentivos gerenciales, las empresas
permanecen en la estructura IVPL hasta unas nueve décimas partes (0
< 5<0,89628) del intervalo de s; solo deciden mantener la estructura PI
cuando los bienes son muy sustitutos (0,89628 < s < 1). Estos resultados
se comparan en el cuadro 3.

Los resultados de equilibrio de las estructuras de integracién
cuando se usan contratos de incentivos gerenciales se pueden ilustrar
de la siguiente manera: en el intervalo (0 < s < 0,57149), la eleccién de
la estructura éptima se puede analizar mediante la matriz de pagos
que representa el ordenamiento de los beneficios en este intervalo.

En este caso, para cada industria la estrategia IV domina estricta-
mente a la estrategia PI, por lo que la solucién del juego es (IV,1V), que
también corresponde al equilibrio de Nash en estrategias puras. Los
jugadores estin conjuntamente mejor en las estrategias de equilibrio,
que en cualquier otra situacién:

Cuadro 3
Comparacién resultados: sin incentivos gerenciales-con incentivos geren-
ciales

Sin contratos de incentivos gerenciales Con contratos de incentivos gerenciales
Rango de s Equilibrio de Nash Rango de s Equilibrio Nash
0 <5< 0,29289 av,1v) 0<s5<0,57149 av,1v)
0,29289 < 5 < 0,66283 IV, V) 0,57149 < 5 < 0,89628 IV, 1V)
0,66283 < 5 < 0,76537 (PL, PI) y (IV, IV) 0,89628 < s < 0,90345 (PL P) y (IV, IV)
0,76537 < s < 1 (PI, PT) 0,90345 < s < 1 (PI, PI)
J
PI I\

PI | 22 | 1,4
IV | 41 | 3,3
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En el intervalo (0,57149 < s < 0,89628), el comportamiento es similar
al del dilema del prisionero!’. Para ilustrar esta situacion, la eleccién
de la estructura éptima de integracién se puede analizar mediante
la matriz de pagos que representa el ordenamiento de los beneficios
TS U = T ST = i > en este intervalo. Se observa que el mayor
beneficio lo obtiene la empresa 7i en la estructura de integracién (IV,
PI). Para cada industria, la estrategia IV domina estrictamente a la
estrategia PI,y la solucién del juego es (IV,1V), que también correspon-
de al equilibrio de Nash en estrategias puras. Los jugadores estarian
conjuntamente mejor en la estructura de integracién (PL,PI), pero esta
no se puede mantener porque no es una estructura de equilibrio’:

PI IV
PI | 33 | 1,4
v | 41| 22

Debido al uso de contratos de incentivos gerenciales, este ordena-
miento de los beneficios de equilibrio se obtiene en un rango supe-
rior del intervalo de s (0,57149 < s < 0,89628), con respecto al intervalo
(0,29289 < s < 0,66283) donde se obtenia cuando no se usaban contratos
de incentivos gerenciales. Asi, las empresas deciden permanecer en la
estructura de integracién (IV,1V) durante unas nueve décimas partes
del intervalo de s. Este resultado se debe a que en el intervalo (0 < s
< 0,89628), el beneficio de la empresa ii en la estructura (IV, PI) es el
mais alto posible, y el beneficio de la empresa i/ en la estructura de
integracién (IV, PI) es el mds bajo posible.

En el intervalo (0,89628 < s < 0,90345), la eleccién de la estructura
6ptima se puede analizar mediante la matriz de pagos que representa
la relacién ordinal de los beneficios en este intervalo. A diferencia
de los casos anteriores, en este no hay una estrategia estrictamente
dominante, y hay dos equilibrios de Nash: (PI, PI) y IV, IV). El pri-
mero domina en términos de Pareto al segundo y reporta el mayor
beneficio individual o conjunto de toda la matriz, y seria de esperar
que los jugadores se coordinen en la estructura de integracién (PI, PI).

11 Este mismo comportamiento se presenta en el intervalo (0,29289 < s < 0,66283)
cuando no se usan contratos de incentivos gerenciales, como ya se sefiald.

12 Cuando el jugador i elige la estrategia PI, la mejor respuesta del jugador j es
IV; por ello el par de estrategias (PI, PI) no es un equilibrio. Esta es una réplica
de la situacién del dilema del prisionero.
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PI v
PI 4,4 1,3
v 3,1 2,2

En el intervalo (0.90345 < s < 1), la eleccién de la estructura 6ptima de
integracién se puede analizar mediante la siguiente matriz de pagos
que representa la relacién ordinal de los beneficios en este intervalo.
Para cada industria la estrategia PI domina estrictamente a la estra-
tegia IV; por ello, cuando los bienes son muy sustitutos, la solucién
del juego es (PI, PI), que también corresponde al equilibrio de Nash
en estrategias puras.

PI v
Pl | 4,4 | 2,3
v | 32 | 1,1

Intuitivamente, el resultado de las estructuras de integracién de
equilibrio se puede interpretar asi: cuando los bienes compuestos son
mis diferenciados, la industria que produce uno de los dos bienes
compuestos es mds monopolista en ese bien y las empresas que pro-
ducen los componentes de cada bien compuesto prefieren adoptar la
estructura IV paralela, para mantener el poder de monopolio. Pero a
medida que los bienes compuestos son mds sustitutos, las industrias
que producen los bienes compuestos se vuelven mds competitivas y
las empresas que producen sus componentes prefieren mantener una
estructura PI. Como indican las matrices anteriores, los beneficios de
las empresas con estructura PI empiezan siendo menores que los que
obtienen en la estructura de IV paralela, pero van creciendo a medida
que aumenta el intervalo del parimetro s. En cambio, los beneficios
de las empresas con la estructura IV paralela empiezan siendo ma-
yores a los que obtienen en la estructura PI, y disminuyen a medida
que aumenta el intervalo de s. Asi, las empresas prefieren adoptar
la estructura IV paralela en valores de s donde hay menor grado de
sustitucién entre los bienes compuestos, y mantener la estructura PI
en valores de s donde los bienes compuestos son muy sustitutos.

ANALISIS DE BIENESTAR

En las secciones anteriores se determinaron las estrategias 6ptimas de
las empresas en un mercado concentrado, cuando pueden elegir la es-
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tructura de integracién y el uso de contratos de incentivos gerenciales.
Estas decisiones afectan los beneficios de las empresas; también afectan
el excedente de los consumidores y determinan, por tanto, el nivel de
bienestar que puede alcanzar la sociedad. En esta seccién se analiza
el impacto de tales decisiones sobre el bienestar social y se establece si
con las estrategias de equilibrio se alcanza el bienestar social 6ptimo.

El bienestar social i se define como la suma del excedente de los
productores E y el excedente de los consumidores C; W= E + C, donde:

E =§2: us
i=1

Para productos diferenciados con demandas lineales ¢; = (a—p; + sp)); ,
7=1,2;i=j, el excedente de los consumidores es:

C=u-piqgi-piq; iy = 1,2; i#j,
donde
1

P

2(1-+¢)

Si se consideran todos los escenarios posibles de la combinacién de

estrategias de integracién vertical e incentivos gerenciales se obtienen
los siguientes resultados.

(2ag,+ 2aq,— g} = g + 2asq, + 2asq,— 259,-9/); Lj=1,2i#%)

EXCEDENTE DE LOS CONSUMIDORES

El mayor excedente de los consumidores se obtiene en el escenario
de IV paralela sin gerentes (C™V), seguido del escenario de IV paralela
cuando una empresa contrata gerente y la otra no (CN = CN%), para
todos los valores de 5. El mis bajo se obtiene cuando las empresas
adoptan una estructura PI y todas usan contratos de incentivos geren-
ciales (C%65%). En orden ascendente le siguen el escenario donde las
empresas adoptan una estructura PI y solo tres de ellas usan contratos
de incentivos gerenciales (CSGON = COONG = CONGG = CNGGO) y el escenario
donde las empresas adoptan una estructura PI y dos de las empresas
que producen uno de los componentes de cada bien compuesto usan
incentivos gerenciales (CENGN = CNGNG = CNGGN = CGNNG) para todos los
valores de s. El excedente de los consumidores de los demds escenarios
se traslapa en varios subintervalos de sy se sitia en niveles intermedios.

EXCEDENTE DE LOS PRODUCTORES

El anilisis del excedente de los productores no es concluyente. Los
niveles mis alto y mds bajo presentan alta variabilidad a medida que
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los bienes compuestos pasan de ser poco sustitutos a ser muy sustitutos
(a medida que s crece). Pero si las empresas siguen las estrategias de
equilibrio del dltimo acdpite de la tercera seccidn, el excedente que
se genera cuando las empresas adoptan una estructura IV paralela y
usan contratos de incentivos gerenciales (0 < s < 0,89628) es el mds alto
solo cuando los bienes son poco sustitutos (0 < s < 0,292); en el resto
del rango de s, sus valores se sitian entre el mds alto y el mas bajo.
Por su parte, el excedente de los productores que se genera cuando
las empresas adoptan una estructura PI y usan contratos de incentivos
gerenciales (0,89628 < s < 1) es el mds bajo en el intervalo (0 < s < 0,46);
en el intervalo (0,46 < 5 < 0,8) sus valores se sitian entre el mis alto y el
mads bajo, y pasa a ser el mas alto en el intervalo (0,8 <s < 1). En suma,
los productores obtienen el excedente mis alto solo cuando los bienes
compuestos son poco o altamente sustitutos.

BIENESTAR SOCIAL

El mayor nivel de bienestar social se obtiene en el escenario de IV
paralela sin gerentes (W), seguido del escenario de IV paralela cuando
una empresa contrata gerente y la otra no (WS~ = WN6), para todos los
valores de 5. El menor nivel de bienestar social se obtiene cuando las
empresas adoptan una estructura PI y todas usan contratos de incen-
tivos gerenciales (WSS66). En orden ascendente le siguen el escenario
donde las empresas adoptan una estructura PI y solo tres de ellas usan
contratos de incentivos gerenciales (WSGGN = WOGNG = WONGG - WNGGG)
el escenario donde las empresas adoptan una estructura PI y dos de las
que producen uno de los componentes de cada bien compuesto usan
incentivos gerenciales (WONON = WNGNG - WNGGN - WONNG) para todos los
valores de 5. Los niveles de bienestar social de los demds escenarios
se sitian en niveles intermedios.

El ordenamiento de los niveles del excedente de los consumidores
y de los niveles de bienestar social tiene un comportamiento similar,
debido a que en cada escenario el valor del excedente de los consu-
midores domina al valor del excedente de los productores.

Para todo el intervalo de s, el menor nivel de excedente de los
consumidores Cy de bienestar social # se genera cuando las empre-
sas adoptan una estructura PI y todas usan contratos de incentivos
gerenciales. Y el mayor nivel se genera cuando las empresas adoptan
una estructura IV paralela y ninguna usa contratos de incentivos ge-
renciales. Si las empresas siguen las estrategias de equilibrio del dltimo
apartado de la tercera seccién, dado que estas requieren que todas las
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empresas usen contratos de incentivos gerenciales, en ningtn caso se
puede alcanzar el mayor nivel de bienestar social posible.

Por otra parte, cuando los bienes compuestos son poco, mediana
o altamente sustitutos (0 < s < 0,89628), lo mejor que pueden hacer las
empresas es adoptar una estructura IV paralela y usar contratos de
incentivos gerenciales. En términos de bienestar social, esta estrategia
se sitda en un nivel intermedio entre el mas alto y el mds bajo posibles.
Pero si los bienes compuestos son muy sustitutos, lo mejor que pue-
den hacer las empresas es adoptar una estructura PI y usar incentivos
gerenciales; y la sociedad obtiene el peor nivel de bienestar social.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Resumamos las principales conclusiones. Si las empresas pueden
utilizar conjuntamente la integracién vertical y los contratos geren-
ciales como herramientas estratégicas para competir en el mercado,
en equilibrio se obtienen los siguientes resultados:

1. Con independencia de la estructura de integracién que se eli-
ja, la estrategia 6ptima de cada empresa es que el duefio delegue el
control en un gerente y lo obligue mediante el contrato a ser menos
agresivo en ventas (con respecto al caso en el que la empresa fuese
controlada por el duefio).

2. Cuando los bienes producidos por las dos industrias son poco,
mediana o altamente sustitutos, la estrategia 6ptima es que las empre-
sas de cada industria se integren verticalmente. Solo cuando los bienes
producidos por las dos industrias son casi homogéneos, la estrategia
6ptima es que no se integren verticalmente, es decir, que mantengan
una estructura PI. Este resultado es cualitativamente diferente al que
se obtiene cuando ninguna de las empresas utiliza contratos geren-
ciales, debido al efecto de la delegacién del control de las empresas.
En este caso las empresas adoptan una estructura IV paralela cuando
los bienes compuestos son poco o medianamente sustitutos, y una
estructura PI cuando son altamente sustitutos.

3. El nivel de bienestar que se obtiene cuando las empresas adoptan
las estrategias de equilibrio anteriores, en ningin caso corresponde
al maximo que la sociedad podria lograr. En particular, cuando los
bienes son poco, mediana o altamente sustitutos, se obtiene un ni-
vel intermedio de bienestar social; cuando son casi homogéneos, se
obtiene el nivel mds bajo posible. El mads alto se lograria cuando las
empresas adopten una estructura IV paralela y ninguna use contratos
gerenciales. Dado que las empresas eligen sus estrategias de equilibrio,

RevisTA DE EcoNoMia INSTITUCIONAL, VOL. 16, N.° 31, SEGUNDO SEMESTRE/2014, PP. 127-156



INTEGRACION VERTICAL Y CONTRATOS GERENCIALES: HERRAMIENTAS ESTRATEGICAS... 155

todas deberian utilizar contratos gerenciales; por tanto, no es factible
alcanzar el mayor nivel de bienestar social posible en todos los casos.

Los resultados anteriores son importantes por las siguientes ra-
zones:

* Desde el punto de vista de las empresas, aportan elementos para
explicar por qué los duefios suelen delegar el control en los gerentes
y decidir si en este contexto es conveniente o no tomar la decisién
de integrarse verticalmente.

* Desde el punto de vista de las autoridades de regulacién, aportan
elementos para apoyar las decisiones de politicas de competencia
en el contexto de mercados muy concentrados.

En futuras investigaciones se podria extender el andlisis para ver
cémo cambian los resultados cuando se consideran otros contextos de
competencia: Cournot o Stackelberg. También se podria analizar si
los resultados son robustos con otras especificaciones de las funciones
de demanda y de costos, y con diferentes actitudes hacia el riesgo de
los agentes. Seria interesante hacer una validacién empirica de los
resultados de este trabajo para determinar si, en el contexto propuesto,
las empresas siguen las estrategias de equilibrio.
Los anexos se pueden consultar en la pagina web de la revista.
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