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RESUMEN

Para una industria oligopélica, este ensayo analiza la manera c6mo la politi-
ca comercial puede depender de la naturaleza competitiva de los mercados.
Estudiamos los efectos de las fusiones nacionales y extranjeras en la politica
comercial 6ptima del pais de referencia y en las rentas de las exportaciones y
el bienestar interno. Hay cuatro resultados principales: i) se demuestra que
si el pais de referencia aplica su politica comercial 6ptima, siempre perdera
a resultas de una fusién extranjera; ii) cuando el pais de referencia aplica su
politica comercial 6ptima, una fusién extranjera disminuira las rentas de las
exportaciones; iii) cuando el gobierno responde éptimamente a una fusién
interna, ésta no afectara el bienestar nacional, y iv) cuando el gobierno res-
ponde éptimamente a una fusién interna, ésta no afectara las rentas de las
exportaciones.

ABSTRACT

For an oligopolistic industry, this paper analyses how trade policy can depend
on the competitive nature of the markets. We study the effects of domestic
and foreign mergers on the domestic country’s optimal trade policy and on
exports rents and domestic welfare. There are four main results: Firsty, it is
shown that if the domestic country pursues its optimal trade policy then it
will always lose as a result of a foreign merger. Secondly, when the domestic
country pursues its optimal trade policy, a foreign merger will reduce the
exports rents. Thirdly, when the domestic government responds optimally
to a domestic merger, the domestic merger will not affect domestic welfare.
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Fourthly. When the domestic government responds optimally to a domestic
merger, the domestic merger will not affect exports rents.

INTRODUCCION

Los gobiernos nacionales y las organizaciones internacionales que se
ocupan tradicionalmente de las politicas comerciales han prestado
atencién también al comportamiento de los productores extranjeros.
Por ejemplo, la Organizacién Mundial de Comercio (omc) senalé la
importancia de otorgar una consideracién mayor a las politicas de
competencia en su primera reunién ministerial celebrada en Singa-
pur en diciembre de 1996. Existe la preocupacién de que un pais que
no pueda emplear la politica comercial aplique en cambio politicas
de competencia activas contra sus vecinos.

Este ensayo se propone analizar c6mo la politica comercial (arance-
laria) depende de la naturaleza competitiva de los mercados a la luz
de los efectos de las fusiones nacionales y extranjeras en la politica
comercial 6ptima del pais, asi como en las rentas de las exportacio-
nes y el bienestar nacional. Encontramos cuatro resultados princi-
pales: i) se demuestra que si el pais de referencia aplica su politica
comercial 6ptima, siempre perdera a resultas de una fusién extran-
jera; ii) cuando el pais de referencia aplica su politica comercial 6pti-
ma, una fusién extranjera disminuira las rentas de las exportaciones;
iit) cuando el gobierno nacional responde 6ptimamente a una fusién
interna, ésta no afectara el bienestar nacional, y iv) cuando el go-
bierno responde 6ptimamente a una fusién interna, ésta no afectara
las rentas de las exportaciones.

El ensayo se estructura como sigue. La seccién I presenta un bre-
ve analisis de la bibliografia del tema; la seccién 11 describe el mode-
lo en detalle. En la seccién 11 se analiza los efectos de las fusiones en
el bienestar y las rentas de las exportaciones con el libre comercio.
En la seccion 1v establecemos la politica comercial 6ptima y descri-
bimos el efecto de una fusién extranjera en el bienestar y las rentas
de las exportaciones del pais de referencia. En la seccién v estable-
cemos también la politica comercial 6ptima pero describimos el
efecto de una fusion interna en el bienestar y las rentas de las expor-
taciones. Por ltimo, presentamos algunas conclusiones.
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1. LA BIBLIOGRAFiA

La politica comercial y los incentivos para las exportaciones y las
importaciones con competencia imperfecta de los paises se han ana-
lizado en la bibliografia del comercio internacional. Auquier y Caves
(1979), quienes examinan la disyuntiva entre el bienestar del consu-
midor nacional y las ganancias monopdlicas provenientes del exte-
rior, seiialan que la politica 6ptima para un gobierno consiste en
promover la competencia en el mercado interno al mismo tiempo
que permite ue sus empresas obtengan ganancias monopdlicas en
los mercados extranjeros por medio de un cartel de exportaciéon.
Cuando no pueden utilizarse los impuestos a la exportacién para se-
parar ambos mercados, hay una disyuntiva entre la disminucién de
la competencia en la industria nacional y la obtencién de rentas mo-
nopdlicas en los mercados extranjeros.

Los efectos de bienestar de las fusiones con el libre comercio han
sido analizados por Dixit (1984) y por Ordover y Willig (1986), uti-
lizando similares modelos de oligopolio de Cournot, en los que se
modelan las fusiones como disminuciones exégenas del niimero de
empresas, como se hace en Salant et al (1983). Dixit (1984 ) investiga
la manera como el bienestar nacional depende del ntiimero de las
empresas nacionales, el nimero de las empresas extranjeras y los
subsidios a las exportaciones. Dixit demuestra que una fusién ex-
tranjera aumentara las ganancias de las empresas nacionales en la
industria nacional y la extranjera, al mismo tiempo que disminuira
el excedente del consumidor en el mercado nacional. Con una de-
manda lineal, el aumento de las ganancias de la empresa nacional en
el mercado interno superara la pérdida de excedente del consumi-
dor si la participacién de las importaciones en el mercado es menor
a la mitad. Farrell y Shapiro (1990) han desarrollado otro enfoque
para el analisis del bienestar de las fusiones. Estos autores examinan
los efectos de bienestar de las fusiones rentables observando el efec-
to externo en los consumidores. Este enfoque ha sido aplicado a las
fusiones en una economia abierta por Barros y Cabral (1994), quie-
nes obtienen resultados mas o menos equivalentes a los de Dixit
(1984) y Ordover y Willig (1986). Otro ensayo con este enfoque es el
de Kabiraj y Chaudhuri (1999), quienes examinan las consecuen-
cias de bienestar de las fusiones extranjeras. Mediante un analisis
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del bienestar comparativo de las fusiones nacionales y extranjeras,
demuestran que una fusién extranjera puede ser benéfica para el
bienestar del pais de referencia, de modo que podria ser preferible a
una nacional.

Dixit (1984, 1988), Brander y Spencer (1984), y Rysman (2001)
han establecido la politica comercial 6ptima con competencia imper-
fecta, mientras que Dixit (1984, 1988) y Collie (1991, 1997) han ana-
lizado la respuesta 6ptima de la politica comercial ante un subsidio a
la exportacién extranjera. Demuestran que un pais no resultara jamas
perjudicado por un subsidio a la exportaciéon extranjera si aplica
una politica comercial 6ptima, y que el arancel parcialmente contra-
rrestante es en general 6ptimo. Horn y Levinsohn (2001) evaltan
c6mo la liberalizacién del comercio, la disminucién de los subsidios
a la exportacién y los aranceles afectan la politica de competencia
6ptima de un pais. Con el libre comercio, utilizando un marco oligo-
polico, estos autores demuestran que los paises aumentaran el na-
mero de empresas a fin de aumentar su participacién en el mercado
y desviar ganancias hacia la industria nacional. La politica de com-
petencia es un sustituto de la politica de exportacién estratégica; el
aumento del niimero de las empresas nacionales equivale a un sub-
sidio a la exportacién, mientras que una fusién nacional equivale a
un impuesto a la exportacion.

Head y Ries (1997) estudian la divergencia entre los paises acerca
de la politica de las fusiones, examinando los efectos de bienestar de
fusiones horizontales entre empresas radicadas en paises diferentes.
El punto de partida de Head y Ries es que la regulacién de tal activi-
dad esta todavia en manos de las autoridades antimonopdlicas na-
cionales. Luego investigan las circunstancias que originan conflictos
entre una autoridad antimonopélica mundial hipotética y las auto-
ridades de la competencia de paises individuales.

Este ensayo aprovecha la bibliografia, en particular el trabajo de
Collie (1997). Sin embargo, ubicamos los problemas en un contexto
mas general, concentrandonos en la manera como la politica comer-
cial depende de la naturaleza competitiva de los mercados, y traba-
jamos con un modelo de uno de los paises estratégicamente ubicados
para la aplicacién de una politica comercial que afecte las rentas de
las exportaciones.
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11. Er.MoDELO

Supongamos que hay dos paises, el de referencia y el extranjero, con
n empresas idénticas ubicadas en el pais de referencia y m empresas
idénticas ubicadas en el pais extranjero. Las empresas compiten en
un producto homogéneo dentro del mercado nacional que es un oli-
gopolio de Cournot. Ademas, se supone que el niimero de las empre-
sas nacionales y extranjeras es exogeno.

A fin de simplificar, se supone que todo el consumo de este pro-
ducto ocurre en el pais de referencia y que no hay ningtin consumo
de este producto en el pais extranjero. Todas las empresas naciona-
les tienen costos marginales constantes, c,, mientras que todas las
empresas extranjeras tienen costos marginales constantes c,. Cada
una de las empresas nacionales vende y unidades, mientras que
cada una de las empresas extranjeras vende x unidades del produc-
to en el mercado nacional, de modo que la producciéon nacional es
Y =ny, las exportaciones extranjeras (importaciones nacionales)
son X =mx y las ventas totales son Q) = X +Y.

Ademas, suponemos que los consumidores del mercado nacional
tienen funciones de utilidad que son aditivamente separables y linea-
les en un bien numerario competitivo. Por tanto, la funcién de utilidad
agregada indirecta tiene la forma: V(P)+ 1,y esta funcién de utili-
dad indirecta tiene una forma cuadratica, en la que P es el precio del
producto de la industria oligopélica e I es el ingreso; por tanto, por
la identidad de Roy, 0V/OP = —(),y la inversién nos da la funcién de
demanda inversa P = P(()). Se formularan los supuestos siguientes
para asegurar la existencia y singularidad del equilibrio de Cournot:
primero, la funcién de demanda inversa P((Q?)es decreciente y dos ve-
ces continuamente diferenciable, y la recaudacion total, QP(Q), esta
limitada. Segundo, A=n+1)P'+YP"<0,B=(m+1)P'+ XP"'< 0y
A=(n+m+1)P'+QP")P'>0.!

Se supone que el gobierno de referencia maximiza el bienestar
nacional utilizando un arancel especifico t, mientras que el gobierno

1 Con estos supuestos puede demostrarse la existencia de un equilibrio de Cournot tinico y simé-
trico (véase una prueba en Collie, 1992). Estas condiciones son menos restrictivas que el supues-
to requerido de ordinario para las pruebas de existencia de que las funciones son (globalmente)
céncavas. Permiten que los productos de las empresas sean sustitutos o complementos estratégi-

cos, mientras que otros supuestos empleados generalmente, como la condicién de estabilidad de
Hahn, implican que los productos de las empresas son siempre sustitutos estratégicos.
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extranjero es pasivo. Con base en Salant et al (1983) y Dixit (1984),
se modelara una fusién horizontal extranjera (nacional) como una
disminucién exbégena del ntiimero de las empresas extranjeras (na-
cionales).”

En el equilibrio de Cournot, las empresas nacionales y extranje-
ras fijan sus producciones simultanea e independientemente para
maximizar sus ganancias, dado el arancel establecido por el gobier-
no nacional; las ganancias de las empresas nacionales y extranjeras
son, respectivamente:’

I =(p-c)y (1)
Hy=(p-c,-0)x (2)
Si se supone que hay una solucién interior y que el mercado es

abastecido por la produccién nacional y las importaciones, las con-
diciones de primer orden para un equilibrio de Cournot son:*

S =Pty e =0 (3)
Y
I1

Z=p+ap' —c,—t=0 4)
Ox

A fin de obtener los resultados de estatica comparativa para los efec-
tos del arancel, el nimero de las empresas extranjeras y el niimero
de las nacionales respecto a las producciones de equilibrio de Cour-
not, diferenciamos totalmente estas condiciones de primer orden:

gy |lax) 7| _xmmpy_ys-p| [
Lm J L B m - m J n

El determinante de la matriz del miembro izquierdoes A = ((n +m
+1)P'+ QP")P’ > 0y los signos de los elementos fuera de la diagonal

2 El ntimero de las empresas extranjeras y nacionales se tratara como una variable continua.

3 Estas soluciones son un equilibrio sélo si se satisfacen las condiciones de segundo orden:
[Myy =yP"+2P'<0;I1,, =xP"+2P' <0,y [Tyy My =TTy, Iy, > 0. Lo que a su vez implica
que la funcién de reaccién cruza sélo una vez que el equilibrio es éstable. Véase Nikaido (1968),
capitulo 7.

4 Dados los supuestos, la funcién de ganancia es localmente céncava en el equilibrio de Cournot,
de modo que se satisfacen las condiciones de segundo orden para la maximizacién de la ganancia.
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son negativos por hipétesis. Los productos nacionales y extranjeros son
sustitutos (complementos) estratégicos para el pais de referencia si
A—-P’'< (>)0,y para el pais extranjero si B—P'< (>)0.” La inversién
matricial de (5) produce los resultados de estatica comparativa para
los efectos en los productos de las empresas nacionales y extranjeras.

I m ] dt
{dy} LAY <P APy P AP || L o
dx At A _xPr(B_P/)/m_yPr(B_Pr)/n'J dn

Un incremento del nimero de empresas extranjeras o nacionales
aumenta (disminuye) la produccién de todas las empresas naciona-
les y extranjeras si los productos son sustitutos (complementos) es-
tratégicos para ese pais. Recordando que la produccién total de la
industria nacional es Y =ny y que la produccion total de la indus-
tria extranjera es X =mu, los resultados de estatica comparativa
para las producciones totales de la industria nacional y la extranje-
ra son:

di
dY|_ 1[-m(A-P')-xP'(4-P") yP'B {d ]
A

m (7)
dX mA xP'A  —yP'(B—P) Ld J
n

Como se esperaba, un arancel a las importaciones disminuye la
produccion total de la industria extranjera y aumenta (disminuye)
la de la nacional si los productos son sustitutos (complementos) para la
industria nacional. La produccién total de la industria extranjera
aumenta a resultas de un incremento del niimero de las empresas
extranjeras, pero la produccién total de la industria nacional dismi-
nuye (aumenta) si los productos son sustitutos (complementos) es-
tratégicos. La produccion total de la industria nacional aumenta a
resultas de un aumento del niimero de las empresas nacionales, y la
produccién total de la industria extranjera disminuye (aumenta) si
los productos son sustitutos (complementos) estratégicos. Recor-
dando que Q = X +Y y que dP = —d(),los resultados de estatica com-
parativa para los efectos en la produccién total son:

5 Los sustitutos estratégicos se consideran de ordinario como el caso “normal” en la biblio-
grafia del oligopolio de Cournot. Véase Bulow et al (1985).
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{do}: 1 { P'm  x(P') y(P')’ @)

dP | Al m(P")’ xP'(P")? yP'(P')?
dn

Un arancel aumenta el precio, y un aumento del niimero de las
empresas nacionales o extranjeras disminuye el precio. Sabemos
que los términos de intercambio son el precio de las exportaciones
de un pais dividido por el precio de sus importaciones, y, en general,
el aumento de los términos de intercambio aumenta el bienestar de
un pais, mientras que una reduccién de los términos de intercambio
lo disminuye.

Todo el consumo ocurre en el mercado nacional. Este supuesto
simplifica grandemente la deduccién de los efectos de bienestar por-
que s6lo hay un mercado por analizar. Sin exportaciones al mer-
cado extranjero, el bienestar nacional esta dado por la suma del
excedente del consumidor, el excedente del productor y la recauda-
cién de aranceles:

W, =V(P)+nll, + X =V(P)+(P — ¢,)Y +1X (9)

Sino hay consumo en el mercado extranjero y toda la produccién
se exporta al mercado nacional, el bienestar extranjero es exacta-
mente igual al excedente del productor de las exportaciones al mer-
cado nacional:

W,=(P —c,-1)X (10)

II1. EFECTOS DE 1AS FUSIONES EN EL BIENESTAR NACIONAL Y TAS RENTAS
DE LAS EXPORTACIONES CON EL LIBRE COMERCIO

Con estas medidas del bienestar nacional y extranjero, aunadas a los
resultados de estatica comparativa para el equilibrio de Cournot,
podemos analizar ahora los efectos de bienestar de las fusiones, asi
como la respuesta 6ptima de la politica comercial nacional a las fusio-
nes. Sin embargo, antes de analizar los efectos de las fusiones cuan-
do la politica comercial es 6ptima, convendra revisar los efectos de
bienestar de las fusiones horizontales cuando el pais de referencia
aplica una politica de libre comercio.
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Con el libre comercio, t =0, el efecto de un aumento del niimero
de las empresas extranjeras en el bienestar del pais se obtiene dife-
renciando (9) respecto a m:

P poep ™ x an
dm dm dm

El primer término es el efecto de desplazamiento de las ganancias:
un aumento del niimero de las empresas extranjeras disminuye la
produccién de la industria nacional, lo que desplaza ganancias hacia
la industria extranjera y disminuye el bienestar nacional. El segun-
do término es el efecto de los términos de intercambio. Un aumento
del ntimero de las empresas extrajeras disminuye el precio de mer-
cado, mejorando los términos de intercambio y aumentando el bie-
nestar nacional.

Evaluando (11) mediante la utilizacién de los resultados de estati-
ca comparativa derivados de (6)-(8), junto con las condiciones de
primer orden de las empresas nacionales para la maximizacién de la
ganancia (3)-(4), obtenemos:

dw, x(P')?
dm A

[(yn —mx)P" +yYP"'] (12)

Esta ecuacion es positiva si el término que aparece entre corche-
tes es positivo, lo que ocurrira si la participacién del mercado nacio-
nal en el mercado total es menor que el valor critico Y/Q = P'/2P’
+ yP").° Una fusién extranjera, es decir una disminucién del nimero
de las empresas extranjeras, disminuira el bienestar nacional si la
participacién de la industria nacional en el mercado total es menor
que el valor critico. Cuando los productos son complementos estra-
tégicos para el pais de referencia, el valor critico es mayor que uno y
una disminucién del nimero de las empresas extrajeras disminuira
siempre el bienestar nacional. Entonces, podemos esperar que la in-
dustria nacional disminuira su produccién en respuesta a la reduc-
cién de la produccién de la industria extranjera, de modo que los
efectos de los términos de intercambio y del desplazamiento de las
ganancias seran negativos.

6 El valor critico es siempre menor que uno si los productos son sustitutos estratégicos para el
mercado nacional, y es mayor (menor) que un medio si la demanda es céncava (convexa).
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El efecto de un aumento del nimero de las empresas extranjeras
en las rentas de las exportaciones se obtiene diferenciando (10) res-
pecto a m:

aw, dX . dP

P- — + X — 13
dm ( cz)dm dm (13)

El primer término es el efecto de desplazamiento de las ganancias:
un aumento del nimero de las empresas extranjeras incrementa
las exportaciones, lo que tiene un efecto positivo en las rentas de las
exportaciones. El segundo término es el efecto de los términos de in-
tercambio: un aumento del niimero de las empresas extranjeras dis-
minuye el precio de las exportaciones, lo que tiene un efecto negativo
en las rentas de las exportaciones.

Utilizando los resultados de estatica comparativa de (6)-(8), junto
con las condiciones de primer orden de las empresas extranjeras
para la maximizacion de las ganancias (3)-(4), para evaluar el efecto
de bienestar, obtenemos:

dw, —(xP')’

- (1 =m 1P YP"] (14)

Si[(n—m+1)P'+YP"] < 0,la ecuacion (14) sera positiva. Esto sig-
nifica que una fusién extranjera aumentara el bienestar de las ren-
tas de las exportaciones si el nimero de las empresas extranjeras es
grande en relacién con el nimero de las empresas nacionales.

Por otra parte, en el caso de las fusiones internas, el efecto de un
aumento del nimero de las empresas nacionales en el bienestar del
pais de referencia se obtiene diferenciando (9) respecto a n:

dw, Y dpP

dn ( Cl)dn dn (13)

Utilizando los resultados de estatica comparativa de (6)-(8), junto
con las condiciones de primer orden de las empresas nacionales
para la maximizacién de las ganancias (3)-(4), a fin de evaluar (15),
obtenemos:

aw, _ ﬂ[){(lw)2 +yP'B] (16)
dn A

Dado que un aumento del nimero de las empresas nacionales
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aumenta la produccién de la industria nacional y disminuye el precio
de mercado, los efectos de los términos de intercambio y del despla-
zamiento de la ganancia son positivos. Por tanto, una fusién interna
disminuye siempre el bienestar nacional.

El efecto de un aumento del ntiimero de las empresas nacionales
en las exportaciones extranjeras se obtiene diferenciando (10) res-

pecto a n:
v, =(P—cz)d—X+Xd—P (17)
dn dn dn

Utilizando en (21) los resultados de estatica comparativa de (6)-
(8), junto con las condiciones de primer orden de las empresas ex-
tranjeras para la maximizacion de las ganancias (3)-(4), obtenemos:

aw, _ xY(P')z

o —[B+(m-1)P]<0 (18)

Los efectos de los términos de intercambio y del desplazamiento
de las ganancias son negativos, de modo que el efecto de bienestar de
un aumento del niimero de las empresas nacionales es inequivoca-
mente negativo; por tanto, una fusién interna aumentara inequivo-
camente las exportaciones extranjeras.

Obtenemos dos conclusiones principales de esta revision de los
efectos de bienestar con el libre comercio: primero, como seria de
esperar, el signo de los efectos de bienestar de las fusiones extranje-
ras con el libre comercio es de ordinario ambiguo. Dependera del
ntmero inicial de las empresas extranjeras en el mercado. Segundo,
los efectos de bienestar de las fusiones internas son inequivocos:
éstos son negativos para el pais de referencia y positivos para las ex-
portaciones extranjeras; es decir, los efectos de los términos de in-
tercambio y del desplazamiento de las ganancias de las fusiones son
por lo comin perjudiciales para otros paises, de modo que un pais
gana a expensas del otro.

IV. LAS FUSIONES EXTRANJERAS Y LA POLITICA COMERCIAL OPTIMA

Cuando el gobierno nacional aplica una politica comercial 6ptima
fija su arancel de importacién para maximizar el bienestar nacional,
tomando en cuenta que el mercado es abastecido por la produccion
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nacional y las importaciones, maximizando el bienestar nacional (9)
respecto at.

dw, =X(1 _dpP dy dX
dt

+(P-c)—+t—=0 19
dt dtj( gt (19)

El primer término es el efecto de los términos de intercambio; el
segundo es el efecto del desplazamiento de las ganancias, y el tercero
es el efecto de la recaudacién arancelaria. Utilizando los resultados
de estatica comparativa (6)-(8), junto con las condiciones de primer
orden de las empresas nacionales para la maximizacién de (3)-(4) en
(19), y despejando el arancel, obtenemos el arancel 6ptimo:’

t*=—x(P'+ mxP"") (20)

Como en Brander y Spencer (1984), utilizamos el arancel para
mejorar los términos de intercambio del pais de referencia y extraer
renta de las exportaciones extranjeras. El arancel 6ptimo es positivo.
En la seccién anterior vimos que las fusiones extranjeras podrian
disminuir el bienestar nacional con el libre comercio. Consideremos
ahora el efecto de un cambio en el niimero de las empresas extranje-
ras en el bienestar nacional cuando el gobierno nacional fija su
arancel 6ptimamente; el efecto total en el bienestar nacional es:

dw, oW, N ow, E
dm  om dt dm

21

Dado que el arancel de las importaciones se fija 6ptimamente,

ow, _0
ot

s6lo debe considerarse el efecto directo del cambio en el niimero de
las empresas extranjeras, de modo que el efecto total en el bienestar
nacional es:
dw, oW,
dm  Om

ey g dP X
dm dm dm

(22)

7Esto es lo mismo que la politica 6ptima derivada por Dixit (1984), utilizando un método mas
ingenioso. De igual modo, esta expresién es la forma implicita del arancel 6ptimo. Para el caso li-
neal hemos computado la forma explicita y demostrado que este arancel 6ptimo es menor que el
arancel prohibitivo. Véase el apéndice.
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Los dos primeros términos del miembro derecho son exactamente
los mismos que en la ecuacién (11) con el libre comercio. Hemos de-
mostrado que el efecto de un aumento del ntimero de empresas ex-
tranjeras sobre el bienestar del pais de referencia esta dado por la
expresion

dw,

"2
= =%[(yn —mx)P' +yYP'']

Por tanto, s6lo necesitamos determinar el signo del nuevo término

del miembro derecho:
L dX

1 —
dm

Este término nuevo es positivo; un aumento en el nimero de empre-
sas extranjeras aumenta la produccién de la industria extranjera, y
el arancel 6ptimo es positivo [véase la ecuacién (20)].

Con los resultados de estatica comparativa de (6)-(8), junto con la
politica 6ptima de (20), obtenemos:

dw,
dm

—x*P'>0 (23)

Esta expresion es inequivocamente positiva. Esto es asi porque,
utilizando el arancel, el gobierno nacional puede compensar el efec-
to negativo del desplazamiento de la ganancia. Esta consecuencia
positiva, aunada el efecto de los términos de intercambio, supera el
efecto negativo causado por el desplazamiento de la ganancia. Pode-
mos observar que esos resultados se relacionan estrechamente con
los obtenidos por Dixit (1984, 1988), Brander y Spencer (1984, 1985),
y Collie (1991).?

El efecto de un aumento del nimero de empresas extranjeras es
equivalente a un subsidio a la exportacién extranjera. Con la politi-
ca 6ptima, un subsidio extranjero s6lo puede aumentar el bienestar
nacional. Si el pais de referencia aplicara aranceles plenamente
compensatorios, el efecto neto de un subsidio a la exportacién seria

8 La politica comercial éptima con el oligopolio ha sido derivada por Dixit (1984, 1988), Bran-
der y Spencer (1984, 1985), y Collie (1991) ha analizado la respuesta 6ptima de la politica comer-
cial ante un subsidio para la exportacién extranjera. Estos autores demuestran que, con la
politica comercial ptima, un subsidio a la exportacién extranjera sélo puede aumentar el bie-
nestar nacional.
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la transferencia de ingresos del pais extranjero al de referencia, lo
que aumentaria el bienestar nacional. El subsidio a la exportacién
aumenta la renta ganada por las empresas extranjeras (exportacio-
nes extranjeras), y el arancel se aumenta para extraer algo de esta
renta adicional. Formalmente, escribimos la proposicién siguiente:

Proposicién 1. Cuando el pais de referencia aplica su politica comer-
cial 6ptima, una fusién extranjera disminuye el bienestar nacional.

Por este resultado, podemos observar la primera diferencia im-
portante respecto a las fusiones extranjeras con el libre comercio.
Segtin la politica del libre comercio, dijimos que el efecto de la fu-
sién extranjera en el bienestar nacional es ambiguo: depende del
namero inicial de empresas extranjeras en el mercado. Por otra
parte, hemos demostrado que el efecto del cambio en el ntimero de
empresas extranjeras en el bienestar nacional es positivo. Por me-
dio del arancel, el gobierno nacional puede mejorar los términos de
intercambio del pais de referencia y extraer renta de las empresas
extranjeras. Este efecto compensa el efecto negativo producido por
el desplazamiento de la ganancia, de modo que una fusién extranje-
ra disminuiria el bienestar nacional. Dado que el pais de referencia
puede ganar con una disminucién del nimero de las empresas ex-
tranjeras, el hecho de que siempre perdera si el pais de referencia
aplica una politica comercial 6ptima podria considerarse paradéji-
co, pero el resultado es correcto. La fusién extranjera disminuye la
competencia, y eso incrementa los margenes del precio-costo de las
empresas extranjeras, lo que empeora los términos de intercambio
de la industria nacional.

Habiendo obtenido el efecto de las fusiones extranjeras en el bie-
nestar nacional, nos preguntamos ahora cémo seran afectadas las
rentas de las exportaciones por las fusiones extranjeras cuando el
pais de referencia aplica la politica comercial 6ptima. Para contes-
tar este interrogante debemos examinar en primer lugar el efecto de
la fusi6n extranjera en la produccién de las empresas extranjeras y
el precio de mercado cuando el pais de referencia aplica su politica
comercial 6ptima. Tomando en cuenta que el efecto directo en la
produccién de cada una de las empresas extranjeras, causado por
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un aumento del nimero de empresas extranjeras, junto con el efecto
indirecto del cambio de la politica comercial del pais de referencia,
se obtiene el efecto total de la produccién de cada una de las empre-

sas extranjeras:
dx Ox  Ox dt*

dx _Ox | Ox dif 24)
dm Om 0Ot dm

¢Cémo deberia responder el pais de referencia a la fusién extranje-
ra? A fin de obtener el resultado de estatica comparativa para el efec-
to de un cambio en el nimero de las empresas extranjeras en el
arancel 6ptimo, diferenciamos totalmente (20) junto con los resulta-
dos de estatica comparativa, para obtener:

dt* _ _(xP!)2PN
dm (P/)2 +mx2[P/P/! _ 2(P!/)2]

(25)

Sila demanda es concava (convexa) debe disminuirse (aumentar-
se) el arancel nacional en respuesta a una fusién extranjera. Si la
demanda es lineal, no hay ningtin cambio en el arancel nacional.
Utilizando los resultados de estatica comparativa (6)-(8), junto con
(25) para evaluar (24), obtenemos:

dx x(xP')?

&2 . (26)
dm (Pr)2+mx2[PrPH_2(PH)2]

Aunque el efecto directo es negativo si los productos son sustitutos
estratégicos en la ecuacion (24), el efecto total en la produccion de
cada una de las empresas extranjeras es no negativo. De igual modo,
el efecto total en el precio es:

%
ap_op o dre 261
dm oOm Ot dm

Mediante los resultados de estatica comparativa (6)-(8), junto con
(25) para evaluar (26"), obtenemos;

dP —(xP")*P" _dr*

£ - _ == 27)
dm (P!)2+mx2[PrPN_2(PN)Z] dm

El efecto total de la fusién extranjera en el precio es positivo (ne-
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gativo) si la demanda es concava (convexa), y es idénticamente igual
al efecto de una fusién extranjera si el pais de referencia aplica su
politica 6ptima. Con estos resultados comparativos ahora podemos
evaluar el efecto total de un cambio en el nimero de las empresas
extranjeras en el bienestar extranjero cuando el pais de referencia
aplica su politica comercial 6ptima; diferenciando (14), obtenemos:

W, Z(P—cz—t*)(x+mj—xj+X[dP dt‘j (28)

dm m %_%

El primer término es el efecto del desplazamiento de la ganancia;
el segundo es el efecto de los términos de intercambio. Utilizando el
efecto total de la fusién extranjera en la produccién de las empresas
extranjeras (26)y el efecto total en el precio (27), junto con (25) y las
condiciones de primer orden de las empresas extranjeras para la
maximizacién de la ganancia (4), a fin de evaluar (28), obtenemos:

dw, _m, - mx'P'(P")* (29)
dm (P')*+ mx*[P'P" - 2(P")*]

La ecuacién (29) sera inequivocamente positiva si las ganancias
de las empresas extranjeras son positivas; en virtud de que el efecto de
los términos de intercambio es cero, la agregacion de otra empresa
extranjera aumentara las rentas de las exportaciones. El hecho de
que una fusién extranjera implique una disminucién del niimero
de las empresas extranjeras conduce a la proposicion siguiente:

Proposicién 2. Cuando el gobierno nacional responde 6ptimamente
a una fusién extranjera, ésta disminuira las rentas de las exporta-
ciones.

En esta seccién dijimos que, cuando el pais de referencia aplica una
politica comercial 6ptima, una fusién extranjera tendria un efecto ne-
gativo en el bienestar nacional y en las rentas de las exportaciones.

V. LAS FUSIONES INTERNAS Y LA POLITICA COMERCIAL OPTIMA

En esta seccién consideramos los efectos de las fusiones internas en
la politica comercial 6ptima del pais de referencia, y los efectos de
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bienestar de las fusiones internas cuando el pais de referencia aplica
una politica comercial 6ptima. Como en la seccién anterior, el efecto
de un cambio en el ntiimero de las empresas nacionales en el bienestar
nacional, cuando el gobierno nacional fija su arancel, esta dado por:

dw, ow, N ow, di*
dn  on ot dn

(30)

Dado que el arancel se fija 6ptimamente,

ow, _0
ot

solo tiene que considerarse el efecto directo, de modo que el efecto
total en el bienestar nacional es:
dw, _ow, dy _dP  dX

=(P-c,))—-X—+1t*— 31
dn on ( cl)dn dn dn (1)

Utilizando los resultados de estatica comparativa de (6)-(8), junto
con la politica 6ptima de (20) y (3) para resolver (31), obtenemos:
aw, _,
dn

(32)

Una fusién interna no tiene ningtin efecto en las producciones de
los mercados nacionales y extranjeros, de modo que el bienestar del
pais de referencia no se modifica a resultas de un cambio en el bie-
nestar interno. El efecto competitivo de la fusién interna es contra-
rrestado por completo por la politica 6ptima. Podemos escribir la
proposicion siguiente:

Proposicién 3. Cuando el gobierno nacional responde 6ptimamente
a una fusién interna, ésta no afectara el bienestar nacional.

Como en la seccion anterior, después de derivar el efecto de las
fusiones internas en el bienestar nacional, deseamos conocer ahora
como se afectaran las rentas de las exportaciones cuando el pais de
referencia aplica su politica comercial 6ptima. Primero, es necesa-
rio observar el efecto total de la fusién interna en la industria del
pais extranjero y el precio de mercado. Habida cuenta del efecto di-
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recto en la producciéon de cada una de las empresas extranjeras,
junto con el efecto indirecto del cambio en la politica comercial del
pais de referencia, el efecto total en la produccién de cada una de las
empresas extranjeras es:

dX _dx  dx dr* .
dn dn Ot dn
Con el objetivo de obtener el resultado de estatica comparativa
del arancel 6ptimo para el efecto de un cambio en el ntimero de las
empresas nacionales, diferenciamos totalmente la politica 6ptima
(20) y utilizamos los resultados de estatica comparativa de (6)-(8)
para obtener:
r_y (34)
dn
Por tanto, la respuesta 6ptima del gobierno nacional a una fusién
interna consiste en dejar constante el arancel. Utilizando los resul-
tados de estatica comparativa (6)-(8), junto con (34) para evaluar

(33), obtenemos:
dX

—=0 35

n (35)

El efecto total de una disminucién del niimero de las empresas na-

cionales en la industria extranjera no se modifica, de modo que no

hay necesidad de que el gobierno nacional altere su politica comer-

cial 6ptima. De igual modo, el efecto total en el precio es:
dp _op op dr*

= (36)
dn On Ot dn

Con los resultados de estatica comparativa (6)-(8), junto con (34)
para evaluar (36), obtenemos:

dP B yP!(P!)Q

I A 37)

El efecto total en el precio sera negativo, de modo que una fusién
interna aumenta el precio. Con estos resultados comparativos ahora
podemos evaluar el efecto total de un cambio en el nimero de las
empresas nacionales en las rentas de las exportaciones cuando el
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pais de referencia aplica su politica comercial éptima; diferencian-
do (10) respecto a n:

®
dw, dX (dP di x (38)
dn dn

=(P—-cy,—t)m—+
dn (P=c, )mdn

El primer término es el efecto del desplazamiento de la ganancia;
el segundo es el efecto de los términos de intercambio. Utilizando el
efecto total de la fusién interna en la produccion de la industria del
pais extranjero (35), y el efecto total en el precio (37), junto con (34)
y (4) para evaluar (38), obtenemos:

aw, _
dn

0 (39)

Dado que el arancel 6ptimo y la produccién del mercado extran-
jero permanecen constantes a resultas de la fusién interna, ésta no
afectara las rentas de las exportaciones. Este resultado conduce a la
proposicion siguiente:

Proposicién 4. Cuando el gobierno nacional responde 6ptimamente a
una fusién interna, ésta no afectara las rentas de las exportaciones.

Como en la seccién anterior, surgen dos observaciones principales
del analisis de la fusién y la politica comercial 6ptima: i) las fusiones
extranjeras no afectaran el bienestar nacional negativamente, y ii)
una fusién interna dejara constantes las rentas de las exportaciones.

CONCLUSIONES

Este ensayo ha analizado los efectos de las fusiones extranjeras e in-
ternas en la politica comercial 6ptima del pais de referencia, el bie-
nestar nacional y las rentas de las exportaciones cuando el pais de
referencia aplica su politica comercial 6ptima. Los cuatro resulta-
dos principales son: i) cuando el pais de referencia aplica su politica
comercial 6ptima, una fusién extranjera disminuira el bienestar na-
cional; it) cuando el pais de referencia aplica su politica comercial
6ptima, una fusién extranjera disminuira las rentas de las exporta-
ciones; iit) cuando el gobierno nacional responde 6ptimamente a
una fusién interna, ésta no afectara el bienestar nacional, y iv) cuan-
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do el gobierno nacional responde é6ptimamente a una fusién interna,
ésta no afectara las rentas de las exportaciones.

Comparando los efectos de las fusiones cuando el pais de referen-
cia aplica su politica comercial 6ptima con los efectos del libre co-
mercio, el modelo pronostica los efectos de acuerdos multilaterales,
como la oMc, que restringen la respuesta de los paises ante las fusio-
nes extranjeras. Hay tres conclusiones principales para la politica
econémica: i) mientras que un pais puede ser perjudicado o no por
las fusiones extranjeras con el libre comercio, sera perjudicado con
seguridad si el pais de referencia aplica una politica comercial 6pti-
ma; ii) la aplicacién de una politica comercial é6ptima no previene
que la fusién extranjera perjudique al pais de referencia; iii) las fu-
siones extranjeras tienen de ordinario un efecto negativo en otro
pais cuando esta muy limitada la capacidad de emplear un arancel
en respuesta a estas fusiones. Es real el pronéstico literal de la teo-
ria en el sentido de que las fusiones extranjeras pueden tener un
efecto negativo en otros paises. La preocupacion de la Unién Euro-
pea por la fusién de Boeing y McDonnel-Douglas provocé rumores
en la prensa acerca de una guerra comercial.

APENDICE

Este apéndice demuestra, para el caso lineal, que el arancel 6ptimo es menor
que el arancel prohibitivo. Puede demostrarse que la forma explicita del
arancel prohibitivo estd dado por la ecuacién siguiente:

(@ +ncy)— (n+1ec,

i= Al
(n+1) (A1)
Suponiendo el caso simétrico en el que ¢, =c, =c, tenemos:
A Cld)) (A2)

(n+1)
Puede demostrarse que, para el caso lineal, la forma implicita del arancel

6ptimo esta dada por la ecuacién siguiente:

Y
n+1)

t*=x+

(A3)

Con las soluciones de forma cerrada (el caso lineal), la ecuacién A3 puede
escribirse como:
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_ (@—cy) |_(n + 1)2 —an +(@—c)[nm+1)—nn+1)]

r* (A4)
2m+1)*+m
Suponiendo el caso simétrico en el que ¢, =c, = ¢, tenemos:
—-c)(2n +1
_(a=c)@n+]) )

2n+1)*+m

Puede demostrarse facilmente que i — t* > 0, de modo que el arancel 6ptimo
es menor que el arancel prohibitivo.
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