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Dindmica empresarial
y consolidacion sectorial

La concentracion sectorial

La teoria econdmica caracteriza un sector industrial como un sistema
competitivo en el cual hay multitud de empresas con la misma tecnologia,
multitud de clientes con informacion perfecta y no hay costes de trans-
porte o de intercambio. En estas condiciones, los precios y cantidades
intercambiadas se determinan por la relacion entre la oferta y demanda
agregada; ni las empresas ni los clientes tienen capacidad para influir en

el precio. La realidad, sin embargo, no se corresponde con los modelos

Catedratico de Economfa
de la Empresa Universidad teoricos.

Complutense de Madrid La mayoria de los sectores se caracterizan porque en ellos conviven un

[=] reducido numero de grandes empresas y multiples empresas pequenas,

acuervo@ccee.ucm.es hay clientes de distintos tamarios, los precios varian entre empresas y

cliente y existen costes de informacién y de transaccion. La economia

industrial ha supuesto, durante mucho tiempo, que todas las empresas tie-

nen acceso a la misma funcién de produccion,

a pesar de la larga y honorable tradiciéon que no

RESUMEN DEL ARTICULO lo corrobora (Caves, 1980; Nelson y Winter,

La regulacién sobre concentracién empresarial y po- 1982) y el considerable numero de trabajos
der de mercado debe tener en cuenta las causas de o ) «

cuantitativos que afirman que el “efecto empre-

la consolidacion sectorial, las razones justificativas , . .
de por qué unas pocas empresas controlan un alto sa” (su heterogeneidad) juega un papel central

porcentaje del mercado. Este control puede ser el en la explicacion de las diferencias de produc-
resultado de procesos de innovacion y eficiencia tividad entre las empresas (Cockburn,
productiva que benefician a los consumidores mas Henderson y Stern, 2000) y por ello en el creci-

que del uso de medidas anticompetitivas que restrin-
gen la entrada a la industria. La dimensién de la em-
presa y su poder de mercado son reflejo de una ne-

miento y dimension de las mismas.
Los estudiosos de la economia industrial atri-

cesidad estratégica ante los cambios tecnolégicos y buyen los diferentes resultados de las empre-
la globalizacién de los mercados. sas a factores tales como el acceso heterogé-
EXECUTIVE SUMMARY neo a los inputs, la ventaja del primero en
| argue that the regulation of industry needs to take actuar, la existencia de economias de escala
into account the causes of the consolidation of the (Besanko Dranove y Shanley, 2000;

sector rather than be done automatically when few
firms control a large percentage of the market. Such
control may reflect processes of innovation and pro- tener en cuenta las diferencias intrinsecas de
ductive efficiency, which benefit consumers, rather las capacidades de cada empresa, es decir, el
than the use of anti-competitive measures to prevent
new entrants in the industry. For this reason, | defend
the size of the firm and its market power when they
reflect a strategic need in reaction to globalization sociologia organizativa y el enfoque de recur-

processes and technological changes. sos y capacidades de la direccion estratégica

Ghemawat, 1991), barreras de entrada; sin

denominado efecto empresa.
Por el contrario, los trabajos basados en la
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sostienen que las empresas difieren en su dotacion de recursos y capa-

cidades, de forma tal que una empresa puede tener acceso a una fun-
cion de produccion sin que sus competidores tengan por qué tener

acceso a ella (Wernerfelt,

1984). Mas recientemente, Gertner,

Scharfstein y Stein (1994) y Stein (2002) afirman que la naturaleza de
los mercados de capitales internos de las empresas -su lado oscuro-
puede justificar la existencia de diferentes realidades empresariales por
la internalizacion o no de actividades o la configuracion de su cartera de
negocios. Es decir, las empresas tienen funciones de produccién muy
diferentes, difieren en sus “tecnologias de innovacion” o en los nuevos

productos que son capaces de generar dados unos activos y recursos
de 1+D y presentan diferentes configuraciones de actividades y nego-
cios. Esto, sin duda, tiene importantes implicaciones para comprender

La concentracion empresarial varia
entre sectores y es el resultado

de multiples factores. Los procesos
de innovacion tecnologica cambian

el sistema productivo de la empresa

la dinamica de la competencia y para evitar
considerar el origen de las rentas empresaria-
les como consecuencia de la estructura de
mercado y no fruto de la innovacién, de la dife-
renciacion, de la dinamica empresarial.

La concentracion empresarial varia, pues, entre
sectores y es el resultado de multiples factores.
Los procesos de innovacion tecnolégica cam-
bian el sistema productivo de la empresa, lle-
vando a la desintegraciéon vertical. Esto esta
favorecido por desarrollos en otras tecnologias

como las de informacion y las de transporte que permiten la coordinacion
de actividades dispersas y favorecen la operacion de empresas de mayor
tamano. Ademas, el cambio de las dinamicas de competencia entre
empresas requiere en muchos casos no solo que aumente del tamarfo de

la empresa para beneficiarse de economias de escala y producir de
forma eficiente sino, sobre todo, el adquirir un tamafio minimo vinculado
a las exigencias de la 1+D, la gestion de marcas, redes de distribucion,
para competir en una economia global.

La concentracion de la industria se produce por procesos de crecimiento
organico. Una empresa puede crecer mas que los competidores como
reflejo de una mayor competitividad o mayor capacidad innovadora; o por
procesos de inversiones que se benefician de monopolios naturales, o
por la regulacion de la industria, donde el Gobierno establece un numero

limitado de licencias o permisos para operar que limitan la entrada de
nuevos competidores, o a través de fusiones y adquisiciones buscando,
mas que supuestas economias de escala y alcance, facilitar la reestruc-
turacion empresarial, reducir el exceso de capacidad productiva de

muchos sectores.



La concentracion sectorial y las practicas anticompetitivas
El proceso de consolidacion sectorial y la reduccion del nimero de empre-
sas que operan en un sector reducen la competencia entre empresas,
facilita la influencia sobre las acciones de los competidores, bien a través
de acuerdos colusivos, amenazas creibles de represalias, con el desarro-
llo de una competencia directa entre empresas con “vendettas” y cruzadas
personales (Jacquemin y Slade, 1989).

Las empresas en los mercados pasan de competencia mas o menos per-
fecta -las acciones individuales tienen un pequefo efecto sobre el conjunto-
hacia la competencia oligopolista -las acciones individuales tienen un efecto
sobre el conjunto, tanto pura (competidores de tamafio similar) como mixta
(lideres y seguidores o jugadores de nicho)-. La empresa pasa de pensar
sélo en si misma a pensar en el impacto que sus decisiones -precios, inver-
siones- pueden tener en otras empresas, o incluso, sobre el sector.

Las empresas tienden a convertirse o bien en leader, con capacidad para
influir en las acciones de otras empresas y emprender represalias si fuera
necesario, o en competidores marginales de nicho, demasiado pequenas
para que sean apreciadas o reciban represalias de grandes empresas por
miedo a iniciar un comportamiento competitivo con otras grandes empresas.
El proceso de concentracion sectorial facilita el establecimiento de venta-
jas de primer entrante para aquellas empresas que llegan a ser dominan-
tes, capacitandolas para establecer “caminos de competencia”, estanda-
res en productos y desarrollar colusiones tacitas.

En ese entorno surgen voces que demandan una acciéon mas activa de las
agencias de defensa de la competencia en Bruselas o en Madrid con la
finalidad de limitar los potenciales riesgos de la posicién de dominio de
mercado que encierran los procesos de consolidacion sectorial.

Una empresa tiene posicion de dominio cuando tiene poder de mercado
para actuar sin considerar el comportamiento de los rivales o de los con-
sumidores. Los dos elementos sobre los que gira esta posicion de poder
de mercado son una elevada y estable cuota de mercado, y la indepen-
dencia de comportamiento, que se refleja en la fijacion de un precio sus-
tancialmente superior al que se fijaria en un mercado competitivo sin per-
der por ello una cantidad relevante de clientes. En general, los gobiernos
no prohiben las situaciones de dominio de mercado, sélo la explotacion
abusiva de las mismas (Auerbach, 1988; Fernandez Ordéinez, 2000).
Ante los procesos de consolidacion sectorial, con situaciones de poder de
mercado, se debe evitar aplicar un analisis tradicional o estatico (Evans y
Schmalensee, 2001), basado en cuotas de mercado y en la capacidad de
determinacion de precios, sin analizar las bases de tales hechos. La cuota
de mercado no es un indicador fiable del poder de mercado en los secto-
res de nuevas tecnologias o sometidos a cambios tecnolégicos radicales
o de empresas con fuertes componentes de intangibles en sus activos, ya
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que no refleja las limitaciones a las que puede estar sometida la empresa
y la temporalidad de la elevada cuota de mercado.

Para analizar el poder de mercado se considera mas aconsejable analizar
variables como la posesion de derechos de propiedad intelectual que pue-
dan limitar la innovacion radical en un futuro, la existencia de barreras de
entrada, acuerdos colusivos o la busqueda del “campedn nacional”. Una
empresa lider en un mercado tecnoldgico tiene incentivos para utilizar su
poder de mercado para intentar controlar y explotar el cambio tecnolégico
a su favor, y asi preservar su posicion privilegiada. El efecto de la explo-
tacion del poder de mercado dentro de las nuevas tecnologias es la ralen-
tizacion de la innovacion y la desincentivacion de la creacion empresarial.
Otra variable a considerar son las barreras de entrada que suponen las
redes construidas sobre estandares, la capacidad para restringir la distri-
bucion de los productos de la competencia. Ademas, estan los acuerdos
colusivos, tacitos o explicitos, que se facilitan por la informacién sobre
mercados y competidores, por un numero reducido de agentes, por la
existencia de amenazas creibles que resten incentivos para engafar a los
que desarrollan los acuerdos y cuyo éxito esta unido a los resultados
esperables de los mismos.

Finalmente, se deben mencionar las barreras de entrada buscadas con
apoyo del poder politico, por supuesto razones socio-politicas, para apo-
yar a determinados grupos o espacios. Dentro de la Unién Europea, algu-
nos paises alientan la proteccion de sus mercados (con multiples sistemas
para aplazar el logro del mercado doméstico europeo) y la busqueda de
un “campeon nacional” (promoviendo fusiones entre empresas domésti-
cas) para preservar los activos en manos nacionales y el denominado
“efecto sede”. Hecho que se refuerza con los nombres dados a las empre-
sas que reflejan su caracter nacional (EDF, EDP, Deutsche Telekom,
France Telecom, etc.) que se quieren ver como defensores de supuestos
intereses generales.

Una vision alternativa: la innovacion

y los daios de la intervencion

Antes de cualquier valoracion o juicio sobre los procesos de consolidacion
sectorial es necesario considerar el origen de los mismos, dado que en
muchos casos la cuota relevante del mercado se crea y mantiene como
consecuencia de la eficiencia, la innovacion y el dinamismo empresarial.

La innovacion implica la existencia de rivalidad entre empresas por la
obtencién de mercados y clientes (Auerbach, 1988). La inexistencia de
rivalidad implica la pérdida de eficiencia, la disminucion de la presion para
el cambio y la reduccion de costes (Motta, 1994). Asimismo, la inexistencia
de rivalidad pone en entredicho la libertad real de eleccién del consumidor
(Fernandez Orddfez, 2000).



La mejora de la eficiencia empresarial -caidas de costes- permite aumen-
tar cuota de mercado a expensas de las empresas ineficientes. A su vez
la acumulacion de produccion tiene sus efectos positivos sobre la eficien-
cia a través del denominado efecto experiencia, mas relevante en la
empresa que en el sector. Este objetivo de mejora de la eficiencia exige,
muchas veces, el recurso a la concentracion empresarial por medio de
fusiones y adquisiciones. En estos casos las ganancias de eficiencia no
tienen como base las economias de escala -irrelevantes en la mayoria de
los casos- y de alcance -la puesta en comun de recursos- de dificil con-
secucion, sino en cuanto permiten: a) disponer de activos complementa-
rios, no siempre faciles de alcanzar, para facilitar el crecimiento de la
empresa -hecho que se hace necesario ante los grandes espacios econo-
micos (UE, NAFTA) que conllevan exigencias de dimension-; b) facilitar los
procesos de reestructuracion empresarial; y c) racionalizar excesos de
capacidad del sector. En la “vieja Europa” ante las barreras de salida de
los negocios y las dificultades de reestructuracion empresarial las fusiones
y adquisiciones son un medio que hace posible la aceptacion socio-politi-
ca y sindical para llevar a cabo procesos de reestructuracion empresarial
y reducir el exceso de capacidad en un sector, ante shocks tecnoldgicos,
regulatorios y ante los fallos de los mecanismos internos de ajuste
(Jensen, 1993; Mitchell y Mulherin, 1996).

Por su parte, el dinamismo empresarial implica
la consiguiente salida de los ineficientes del

mercado (una competencia en precios mas fuer-  consecuencia de la propiafuncién

te conduce a una estructura de equilibrio mas

concentrada). Una coordinacion de precios y empresarial tipica de las empresas o

liderazgo “no agresivo” puede mantener una
estructura sectorial mas frangmentada.

¢ Buscamos mantener ineficientes para que no directivas excedentarias quea

se tengan tentaciones de abuso de poder?.

Suelen ser estos Ultimos, en muchos casos, los  [ravés de fusiones y adquisiciones

que demandan la intervencion publica del regu-
lador. El crecimiento de la empresa es conse-
cuencia de la propia funcion empresarial (entre-
preneurship) tipica de las empresas jovenes y pequefias, o de la existen-
cia de capacidades directivas excedentarias que a través de fusiones y
adquisiciones, reemplazan la mala direccion y, por ello, incentivan una
gestion mas eficiente de los activos. Las fusiones y adquisiciones implican
el despertar de la ineficiencia y ver las capacidades directivas relativas
como explicacién de la mejora de la eficiencia de la empresa. Cuando el
adquirente es mas eficiente en el uso de los activos implica creacion de
valor en la empresa y mejora del bienestar (Makismovic y Phillips, 2001).
De otro lado, los procesos de consolidacion sectorial estan unidos a la

El crecimiento de la empresa es

de la existencia de capacidades

reemplazan la mala direccion
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El concepto de liderazgo tecnoldgico

dividido es consecuencia de la

innovacion que implica una posicion de dominio temporal tolerable en el
corto plazo, al permitir eficiencia y crecimiento (destruccioén creadora)
(Schumpeter, 1942). El hecho de que las empresas lideres disfruten de un
significativo poder de mercado durante un tiempo, no significa que esta
posiciéon pueda perpetuarse: la dinamica innovadora de estos mercados
creara nuevas carreras por el establecimiento de una nueva innovacion,
de un nuevo estandar que minaran las posicio-
nes de dominio. Evans y Schmalensee (2001)
no consideran que este funcionamiento del mer-
cado sea perjudicial para los consumidores, ya

existencia de varias empresas que éstos se veran beneficiados por la innova-

cion y la mejora de los productos. La pérdida de

diferentes que suministran los rentas durante el periodo de consolidacién de

componentes, elementos o niveles

clave de una plataforma

tecnoldgica

una innovacion es el precio que deben pagar los
consumidores por la innovacioén; la obtencion
temporal de poder de mercado por parte del
lider tecnoldgico es condicién necesaria para
que se produzca innovacion en estos mercados.
Finalmente, en muchos procesos industriales
basados en la arquitectura de plataformas y componentes se ha generado
un liderazgo tecnoldgico dividido. El concepto de liderazgo tecnolégico divi-
dido es consecuencia de la existencia de varias empresas diferentes que
suministran los componentes, elementos o niveles clave de una plataforma
tecnologica (procesadores Intel, el de sistemas operativos, el de aplicacio-
nes cuasi universales, Office, por ejemplo; y el de sistemas operativos de
red, dominados todos ellos por Microsoft (Bresnahan y Greenstein, 1999)
o para la elaboracion de un producto o prestacion de un servicio.

El liderazgo tecnoldgico dividido desencadena la competencia en los dis-
tintos niveles de una plataforma bien porque empresas situadas en un
nivel entran en otro nivel o favorecen la entrada de nuevos “jugadores”, o
bien porque se difuminan las fronteras existentes entre elementos o pro-
ductos o porque puede facilitar el desarrollo de nuevos productos. Ademas
lo propio de la empresa dinamica es la busqueda de la diferenciacién, con
base en los intangibles que posee, imagen, marcas, saber hacer, en gene-
ral recursos y capacidades dificilmente comercializables, que tratan de
limitar la competencia en los mercados.

Algunos datos

La relevancia del proceso de consolidacion sectorial se puede ver con
unos simples datos tomando como base la capitalizacion bursatil y anali-
zando el peso de las cinco mayores empresas. La figura 1 ilustra la con-
centracion del sectores seleccionados a 30 de septiembre de 2003. Son
datos indicativos de la concentracion sectorial, dado que se usa el valor



de la capitalizacion como indicador de la importancia de la empresa en el
valor de la produccién, no se consideran empresas que no cotizan en los
mercados de capitales, ni las empresas multinegocio, lo cual distorsiona
su peso en los sectores en funcién de su adscripcién a uno determinado.
En términos medios, las cinco empresas mas grandes controlan el 25% de
la capitalizacion de cada industria. Sorprendentemente, el sector mas con-
centrado es el de productos de consumo, donde las cinco mayores empre-
sas controlan el 42% de la capitalizacion de mercado; Procter & Gamble,
la mayor empresa de productos de consumo, representa casi el 20% de la
capitalizacion del sector. Le siguen, en orden descendiente de concentra-
cion, el sector de alimentacion con una concentracion del 36%, y el de
transporte con un 30%. El dato relevante es que aquellos sectores que
suelen estar bajo una mayor regulacion, como el sector financiero o las
comunicaciones, tienen un nivel de concentracién menor que sectores no

regulados, como son el tecnolégico o la distribucién. Quizas consecuencia

103

de las intervenciones publicas en defensa de los “campeones nacionales”.

Es mas, existe mucha variacion entre los sectores tradicionalmente regu-
lados. Por ejemplo, las cinco mayores empresas en el sector de energia
representan el 25% de la capitalizacién, mientras que en el sector finan-
ciero este dato es de sélo un 14%. Y lo mismo ocurre con los sectores
menos regulados. Por ejemplo, mientras que la medida de concentracion
en el sector de productos de consumo es del 42%, en los sectores indus-
triales es de soélo el 15%. En resumen, existe mucha variedad en la con-
centracion de los sectores, sean estos regulados o no, debiendo conside-
rar como relevante el “efecto empresa”.

Como complemento a esto, podemos analizar el
Figura |

] ) ) Capitalizacién del mercado. Concentracion sectorial.
tria en un sector muy afectado por la innovacién  Miles de millones de délares.

cambio dinamico en la concentracién de la indus-

como es el tecnolégico. La figura 2 ilustra las
diferencias en los lideres del sector entre 1990 y
el 2003. Mientras que en 1990 aparecian siete

B 5 mayores empresas B Resto de empresas

Financiero

. . Industria
empresas japonesas entre las diez mayores en

Tecnologia
septiembre del 2003 solo habia una (Canon).  Energia
Ademas, aparece una empresa europea (Nokia)  Comunicacién
y otra coreana (Samsung) entre las diez mayo-  Farmacéutico
res. El resto son de origen estadounidense. Solo Diseribucion
IBM, Microsoft, y Hewlett-Packard aparecen en | - o
ambas listas. Esto ilustra que la innovacion y los  consumo
procesos de competencia no estan refidos con  Transporte
una elevada concentracion del sector (la concen- ~ Quimico

., Papel
tracion en este sector es del 27%).Una elevada *

Alimentacién

cuota de mercado o un gran tamafio no garanti-
za la supervivencia de la empresa Fuente: Goldman Sachs, basado en datos de Thompson Financial Securities Data.
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Figura 2

El sector tecnoldgico. Antes y ahora. Capitalizacion del mercado.
Miles de millones de délares.

1990 30 de septiembre de 2003
IBM Microsoft
Matsushita Intel
Toshiba IBM
NEC Cisco
Fujitsu Dell
Mitsubishi Nokia
Microsoft HP
Sanyo Oracle
Kyocera Samsung
HP Canon
0 50 100 0 50 100 150 200 250 300

Fuente: Goldman Sachs, basado en datos de Thompson Financial Securities Data.

Conclusiones

mercado relevante se crea y se

mantiene como consecuencia

En muchos casos la cuota de

de la eficiencia, la innovacion
y el dinamismo empresarial, con la
subsiguiente salida del mercado

de los ineficientes

En vez de utilizar las cuotas de mercado como indicador de poder de mer-
cado y actuar sobre las empresas para limitarlo se debe centrar la aten-
cion en las barreras de entrada y salida en los negocios, las barreras a la
imitacion, y en los estandares tecnoldgicos que condicionen la innovacion.
Igualmente, se olvida que los acuerdos de colusion -en muchos casos
denominados de cooperacion- y las barreras de entrada a los mercados
se tratan de justificar por intereses "nacionales y comunitarios" y son indi-
cios mas innegables de abuso.

Por el contrario, en muchos casos, la cuota de mercado relevante se crea
y se mantiene como consecuencia de la eficiencia, la innovacion y el dina-
mismo empresarial, con la subsiguiente salida del mercado de los inefi-
cientes; hechos que no pueden considerarse
como contrarios a la competencia. Con estas
bases una posicién de dominio temporal no sig-
nifica que ésta pueda perpetuarse, la dinamica
innovadora crea incentivos para una nueva inno-
vacion, un nuevo estandar que mina las posicio-
nes de dominio. Ademas los liderazgos tecnolo-
gicos divididos, los sistemas productivos basa-
dos en la arquitectura de plataformas y de com-
ponentes asi como la relevancia de los intangi-
bles de la empresas hacen que este poder de
mercado esté abierto a nuevos entrantes y tiene
como fuente la creacion empresarial.
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