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[. Introduccidn
¢A quién va dirigida esta Guia?

La presente Guia pretende ofrecer un marco de analisis a los jueces y tribunales
espafioles que, en el ejercicio de sus funciones jurisdiccionales, tengan que estimar
las indemnizaciones por dafios ante conductas anticompetitivas. Todo ello, sin
perjuicio de la colaboracion que los jueces pueden requerir a la CNMC para informar
sobre los criterios de cuantificacion de dichas indemnizaciones.

El articulo 5.2, apartado b), de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacién de la
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (en adelante, LCNMC)
establece que:

La CNMC actuarda como 6rgano consultivo sobre cuestiones relativas al
mantenimiento de la competencia efectiva y buen funcionamiento de los
mercados y sectores econémicos [...]. En ejercicio de esta funcion, llevara a cabo
las siguientes actuaciones: [...] b) Informar sobre los criterios para la
cuantificacion de las indemnizaciones que los autores de las conductas previstas
en los articulos 1, 2 y 3 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, deban satisfacer a los
denunciantes y a terceros que hubiesen resultado perjudicados como
consecuencia de aquellas, cuando le sea requerido por el 6rgano judicial
competente.

Este articulo faculta a los 6rganos judiciales competentes para conocer de las
acciones de reclamacion de dafios y perjuicios por infraccién de la competencia a
solicitar a la CNMC que informe sobre los criterios para cuantificar los dafios. Por
su lado, el articulo 76.4 de la Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia (en
adelante, LDC), introducido mediante la transposicion de la Directiva 2014/104/UE
de la Unién Europea', mas conocida como “Directiva de dafios”, dispone que:

En los procedimientos relativos a las reclamaciones de dafios y perjuicios por
infracciones del Derecho de la competencia, las autoridades de la competencia
espafiolas podran informar sobre los criterios para la cuantificacion de las
indemnizaciones que los infractores deban satisfacer a quienes hubiesen
resultado perjudicados como consecuencia de aquéllas, cuando le sea requerido
por el tribunal competente.

Con la actual redaccion de la LDC, las consultas remitidas por los jueces y tribunales
en materia de cuantificacion de dafios en el marco del derecho de la competencia,

1 Directiva 2014/104/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de noviembre de 2014,
relativa a determinadas normas por las que se rigen las acciones por dafios en virtud del Derecho
nacional, por infracciones del Derecho de la competencia de los Estados miembros y de la Union
Europea. La transposicion de esta Directiva al derecho espafiol tuvo lugar por medio del Real
Decreto-ley 9/2017.
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entendiéndose estas por los articulos 1 y 2 LDC (conductas colusorias y abuso de
posicion dominante) y 101 y 102 Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea
(en adelante TFUE), irdn por la via del articulo 76.4 LDC, mientras que el articulo
5.2 b) LCNMC quedaria para consultas relativas al articulo 3 LDC (falseamiento de
la libre competencia por actos desleales).

Asimismo, ademdas de jueces y tribunales, esta Guia también tiene como
destinatarios a las partes de estos procedimientos y a los peritos especializados en
este tipo de reclamaciones.

¢, Cudl es el objetivo de la Guia?

La funcién prevista en el articulo 76.4 LDC y también en el 5.2.b) LCNMC se refiere
a informar sobre los criterios para la cuantificacion de indemnizaciones en el ambito
de la aplicacién privada del derecho de la competencia. Esta labor no se debe
confundir con la liquidacion, cuantificacion o estimacion concreta e individualizada
de la indemnizacion cuya determinacion corresponde al érgano judicial competente.

Se trata, por tanto, de una labor explicativa para la aclaracién de los elementos
facticos acreditados en un caso determinado, asi como los distintos criterios,
variables y métodos mas adecuados para cuantificar los dafios en el contexto de la
practica anticompetitiva. De esta manera, la CNMC tiene una funcidon consultiva
y no actua en el proceso judicial como parte, sino que asiste al érgano
jurisdiccional mediante la aportacion de informacién, experiencia 0 conocimiento
técnico. Sin perjuicio de que, de acuerdo con los dos articulos antes mencionados,
se mantiene la posibilidad de que los jueces realicen consultas concretas a la CNMC
sobre los casos que estan instruyendo.

En la actualidad, existen otras guias o materiales que tienen la intencion de asistir
a los jueces y tribunales en la estimacién de dafios, como son la Guia practica de la
Comision Europea (2013b) “Cuantificar el perjuicio en las demandas por dafios y
perjuicios por incumplimiento de los articulos 101 o 102 del TFUE”, o el manual
elaborado por la consultora Oxera en 2009 a solicitud de la propia Comision Europea
(“Quantifying antitrust damages, towards non-binding guidance for the Courts”)?.

Asi, la presente Guia parte del consenso adoptado en estas dos referencias,
simplificando el lenguaje para hacerlo mas accesible e incorporando informacion
sobre los articulos académicos mas significativos publicados sobre la materia y las
sentencias dictadas en los ultimos afios sobre cuantificacion de dafios a las que la
CNMC ha tenido acceso.

2 Asimismo, también se han tomado como referencia las siguientes directrices y estudios, sobre
todo en materia de repercusion de costes: Comision Europea (2019), RBB Economics &
Cuatrecasas (2017) y OCDE (2011).
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El objetivo por tanto de la Guia es doble: asistir alos jueces y tribunales, asi como
divulgar buenas practicas y aumentar el rigor técnico de los informes
periciales asociados a estos procedimientos de cuantificacion de dafios por
infracciones al derecho de la competencia

Para conseguir estos objetivos, en la Guia se exponen las caracteristicas de los
métodos mas utilizados en materia de cuantificacion de dafios, asi como sus
ventajas e inconvenientes, con especial énfasis en el grado de precision y dificultad
de implementacion con el fin de facilitar la eleccion del método mas adecuado en
cada caso. Asimismo, la Guia recoge unas cautelas metodoldgicas que se deben
seguir al disefiar e implementar los distintos métodos de cuantificacion de dafios
para asegurar que sus resultados sean robustos y consistentes.

En todo caso, esta Guia no tiene vocacién de ser exhaustiva puesto que los
métodos de cuantificacion de dafios pueden evolucionar con el desarrollo de la
teoria econdémica, con el avance de la evidencia empirica y con la propia préactica
judicial en este ambito.

¢, Qué cambios introducidos por la Directiva de dafios son mas relevantes para
la cuantificacion de dafios?

La Directiva de dafios supuso una novedad en el &mbito del derecho privado de la
Competencia que vino a complementar su vertiente publica, mucho mas
desarrollada. Asi, si bien no armoniz6 de forma plena en toda la Uni6n Europea el
procedimiento para las reclamaciones de dafos por infracciones del Derecho de la
competencia, si establecié unas directrices para lograr una mayor uniformidad
y eficacia del procedimiento en todos los Estados miembros, todo ello bajo los
principios de efectividad y equivalenciaZ.

De especial relevancia es el articulo 3 de la Directiva, que reconoce el derecho al
pleno resarcimiento por los dafios sufridos ante un incumplimiento del Derecho de
la competencia, dicho resarcimiento abarcara la indemnizacién por el dafio
emergente y el lucro cesante, mas el pago de los intereses. Para facilitar ademas el
ejercicio de la accion de reclamacion de dafos, la Directiva recoge la obligacion de
conceder un plazo de prescripcién de al menos cinco afios para que los
afectados puedan ejercitar la accidén de reclamacion y, ademas, concede a los
organos nacionales la facultad de estimar el dafio causado por una infraccion,

3 Respecto del “principio de efectividad”, el articulo 4 de la Directiva viene a indicar que la
configuracion de las normas y procedimientos que rijan la reclamacion de dafios en cada Estado
miembro se configure de forma tal que sea posible de forma efectiva ejercitar la accién. Respecto
al “principio de equivalencia”, ese mismo articulo viene a indicar que ante una accion de
reclamacion de dafios por infracciéon de derecho europeo de la competencia, los perjudicados han
de recibir el mismo trato que recibirian ante una reclamacion por dafios derivados de infracciones
similares pero recogidas en derecho interno.
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pudiendo asistirle en la tarea la autoridad nacional de la competencia si fuera
necesario.

Ademas, la Directiva concede valor probatorio irrefutable a las resoluciones firmes
tanto de las autoridades de la competencia, como de los tribunales nacionales,
respecto de las infracciones de la competencia a la hora de reclamar dafios
derivados de las mismas. Es importante sefialar que la Directiva estipula la
presuncién de que los céarteles causan dafos.

También cabe destacar la habilitacion para las partes de acceso a fuentes de
prueba, que pudieran ser elementos en posesion tanto de la parte contraria como
de la propia autoridad de competencia, para hacer una defensa mas solida de sus
intereses e intentar asi solventar el problema de la asimetria de informacion.

Por ultimo, respecto de la responsabilidad, la Directiva declara la responsabilidad
conjunta y solidaria en caso de haber varios infractores, respetando a aquellas
empresas que hayan sido beneficiarias del programa de clemencia. Si bien la
Directiva no extiende la responsabilidad a la matriz de una empresa en caso de
haber infraccién por parte de la filial, el legislador espafiol si lo ha previsto en la
transposicion de la misma al ordenamiento espafiol.

La transposicion de la Directiva de dafios al ordenamiento juridico espafiol se
articul6 a través del Real Decreto-ley 9/2017 (en adelante, RDL o RDL 9/2017), en
vigor desde el 27 de mayo de 2017. Dicho RDL introdujo cambios en la normativa
ya existente, concretamente en la Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia
(LDC) en cuestiones sustantivas o materiales y en la Ley 1/2000, de
Enjuiciamiento Civil (LEC) en aspectos procesales de acceso a fuentes de
prueba?.

En este sentido, hay que destacar la existencia de una dualidad en la aplicacién del
RDL en su vertiente procesal (LEC) y sustantiva (LDC) °. Por un lado, las novedades
introducidas en la LDC no son de aplicacion retroactiva con respecto a
procedimientos tanto administrativos como judiciales en curso a la fecha de entrada
en vigor del RDL. Mientras que los cambios operados en la LEC son operativos en
procedimientos judiciales incoados tras la entrada en vigor del RDL 9/2017 a pesar
de que rija la version anterior de la LDC y la reclamacion no venga derivada del
procedimiento de reclamacion especifico configurado por el RDL 9/2017.

4 La LEC introdujo una nueva Seccion 1.2 bis (Del acceso a las fuentes de prueba en
procedimientos de reclamacion de dafios por infraccion del derecho de la competencia) dentro
del Capitulo V.

5 Recogido en la Disposicion Transitoria primera Real Decreto-ley 9/2017.
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Para mas informacion sobre los cambios que ha supuesto la Directiva de dafios,
véase Anexo 1 o conslltese el blog de la CNMCS.

¢, Qué comportamientos anticompetitivos son sancionables y quiénes son los
agentes involucrados? Efecto precio y Efecto volumen.

Fundamentalmente podemos considerar dos tipos de comportamientos
anticompetitivos recogidos tanto en el TFUE (articulos 101 y 102), como en el
ordenamiento espafol a través de la LDC (articulos 1y 2). Dichos comportamientos
consisten en:

i)

Fijacién de precios, cantidades, y/o condiciones comerciales, asi como
repartos de mercado mediante acuerdos entre empresas: estos acuerdos
ilicitos entre empresas alteran el equilibrio en el mercado y conducen a que los
compradores (directos, indirectos o consumidores finales) paguen un
sobreprecio por los productos o servicios adquiridos con respecto a una
situaciéon sin infracciébn. Ademas, el aumento de precios de los productos
conllevara la reduccion de las cantidades vendidas.

Abuso de posicion de dominio: comportamientos de una empresa con
posicion de dominio dirigidos a restringir u obstaculizar la competencia en el
mercado, siendo principalmente, de dos tipos:

- abuso de exclusién: dirigido a excluir a los competidores del mercado y/o
impedir la entrada de nuevos competidores. Es la forma méas habitual de
abuso de posicion de dominio y suele articularse a través de precios
predatorios, descuentos inadecuados, venta asociada, venta por
paquetes, acuerdos verticales de exclusividad, denegacién de suministro
o estrechamiento de margenes, y generalmente va acompafiado de la
existencia de barreras de entrada.

- abuso de explotacion: dirigido a reducir el excedente del consumidor en
favor de la empresa con poder de mercado. Las formulas mas habituales
son las practicas discriminatorias y los precios excesivos.

Respecto a los agentes involucrados en una conducta anticompetitiva podemos
distinguir los siguientes, en funcion de su distribucion a lo largo de la cadena de
valor:

Empresas infractoras, que llevan a cabo las conductas descritas
anteriormente.

Compradores, distinguiendo entre directos, que compran directamente a los
infractores, o indirectos, que compran un producto afectado por la infraccion a

6

Parte sustantiva LDC, aqui. Parte procesal LEC, aqui.
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los compradores directos o0 a otros indirectos. En cualquiera de los dos grupos
se puede encontrar el consumidor final, dependiendo de en qué parte de la
cadena de valor se haya producido la infraccion.

- Proveedores que abastecen a los infractores (cuyo negocio se puede ver
afectado negativamente por la infraccion debido, por ejemplo, al menor volumen
de ventas provocado por el cobro de precios excesivos), o que abastecian a los
competidores excluidos.

- Competidores, tanto empresas que se pueden ver excluidas por el abuso de
posicion de dominio, como potenciales competidores que no pueden acceder al
mercado por las barreras de entrada impuestas por el infractor’.

Asi, la interconexién de las conductas entre los distintos niveles y actores resulta
determinante para la comprensién de como se generan los dafos.

Los dafios causados por una conducta anticompetitiva se ordenan en torno a dos
dimensiones: el efecto precio y el efecto volumen. Por un lado, el efecto precio es
el resultado de unos precios mas altos aplicados por los infractores para aumentar
SuUS margenes y que supone un perjuicio para los compradores; se suele identificar
con el llamado dafio emergente. Por otro lado, el efecto volumen se produce debido
a una reduccion de las cantidades producidas y vendidas, bien porque una parte de
los consumidores no podra adquirir los productos (por no producirse o por tener un
precio excesivo), bien porque hay competidores que se veran excluidos del
mercado. Este tipo de dafio se suele identificar con el llamado lucro cesante.

Conviene diferenciar que, desde el punto de vista de los consumidores, el dafio
causado por sobreprecios es la suma de los mencionados dos efectos; sin embargo,
desde el punto de vista de los infractores, estos dos efectos actlan en sentido
contrario: el aumento de precio incrementa sus ingresos, mientras que la reduccion
de la venta de sus productos los merma. En consecuencia, las empresas toman sus
decisiones maximizando sus beneficios en un horizonte temporal dado, evalian y
optimizan la suma de los dos efectos.

Finalmente, cabe sefialar que la mayor parte de las reclamaciones judiciales de
dafos se circunscriben a infracciones principalmente relacionadas con casos de
colusion con aumentos de precios, y, en menor medida, a reclamaciones que
atafien conductas de exclusion de competidores. Esta tendencia podria deberse
principalmente a que, en el segundo caso, la identificacion y cuantificacion del dafio

7 Cabe sefialar que los competidores de aquellas empresas que abusan de su posicion de dominio
tienden a sufrir mas dafios que los competidores de un cartel. Es asi ya que en el segundo caso
existe la posibilidad de que los competidores se beneficien de los precios incrementados por el
cartel, (efecto paraguas).
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es mas dificil que en el caso de aumento de precios.? Es por ello que esta Guia se
refiere fundamentalmente a los dafios de colusion con sobreprecio; en cuanto a los
dafnos de abusos de posicion de dominio, la identificacion y cuantificacion del dafio
es mas dificil que en el caso de aumento de precios debido a la complejidad de los
efectos dinamicos entre los diversos agentes que inciden sobre la estructura del
mercado °, lo que , en consecuencia, muestra una menor consolidacion
metodoldgica con respecto al calculo del sobreprecio.

¢,Como afecta la repercusion de costes o passing on a la cuantificacion del
dafio?

Nos encontramos ante situaciones de repercusion de costes o0 passing on cuando
el agente que ha sufrido el dafio (competidor, proveedor o comprador indirecto)
traslada a sus compradores directos o indirectos parte o la totalidad del dafio sufrido.
Por tanto, dicho agente que inicialmente sufre el dafio, al repercutirlo, vera minorado
o incluso eliminado el perjuicio sufrido. En estos casos, la cuantificacion del dafio y,
por ende, de la cuantia del resarcimiento, deberd verse igualmente ajustada en
funcién del grado de repercusion, estando habilitados los compradores indirectos
situados en distintos puntos de la cadena de suministro a exigir dafios*®.

La problemética del passing on o repercusion del sobrecoste ya fue estudiada por
el Tribunal Supremo en la jurisprudencia del cartel del aztcar (STS 5819/2013 de 7

8 Un ejemplo de la dificil deteccién de la practica anticompetitiva y de sus efectos es la estrategia
de precios predatorios que implica reducir los precios por debajo de los costes con el fin de
expulsar sus competidores del mercado mediante la falta de rentabilidad de sus actividades. Es
asi, ya que, de esta forma, los competidores tendran que reducir sus precios para mantenerse
competitivos en un entorno con niveles de precios mas bajos y no perder cuota de mercado. La
capacidad de los competidores para mantener ese nivel de precios dependerd de su situacion
financiera y nivel de solvencia, pero si la situacidbn se mantiene en el tiempo, la empresa
dominante conseguira expulsar a los competidores, incrementando su cuota de mercado y
estando en disposiciéon de incrementar sus precios por encima de los costes para recuperar las
pérdidas iniciales. Esta estrategia tiene utilidad para la empresa dominante siempre que existan
barreras de entrada que impidan la entrada de nuevos competidores atraidos por los beneficios
extraordinarios.

9 Para mas detalles sobre el dafio causado por la exclusiébn de competidores, véase los
documentos elaborados para el EC Workshop on Quantification of Harm (2010 y 2011), como son
Fumagalli et al. (2010), Stillman (2011), Buccirossi (2010) y Prosperetti (2009).

10 El articulo 79 LDC establece una presuncion iuris tantum de que el comprador indirecto fue objeto
de repercusién del sobrecoste si prueba que:

a) El demandado ha cometido una infraccion del Derecho de la competencia,;

b) La infraccién del Derecho de la competencia tuvo como consecuencia un sobrecoste para
el comprador directo del demandado; y

c¢) El comprador indirecto adquirié los bienes o servicios objeto de la infraccion del Derecho de
la competencia, o adquirié bienes o servicios derivados de aquellos o que los contuvieran.

Esta presuncioén, no obstante, puede ser desmontada por el demandado de probar que no existié
tal repercusion en el comprador indirecto.

10
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de noviembre de 2013) no obstante, se positiviza en la Directiva de dafios y, por
tanto, en su transposicion al derecho nacional. Asi, el RDL 9/2017 recoge el derecho
al pleno resarcimiento para el perjudicado de aquellos sobrecostes que haya tenido
gue afrontar de forma efectiva, esto es, que no haya trasladado o repercutido a otros
integrantes dentro de la cadena, como a sus propios clientes directos o al
consumidor final. No obstante, el resarcimiento del dafio emergente sufrido en los
distintos niveles de la cadena de valor no podra en ningun caso, ser superior al
propio sobrecoste soportado en un cierto nivel, pues de lo contrario existiria una
sobre-recompensa o0 enriquecimiento injusto por parte del reclamante. Esto altimo
no obsta para que también exista un derecho a reclamar el lucro cesante como
consecuencia de esa repercusion total o parcial de los sobrecostes (art. 78.1 LDC).

Por otro lado, la existencia de passing on aguas abajo por accion del demandante
puede servir como elemento de defensa para el demandado, pues el propio art. 78.3
LDC, le reconoce esta posibilidad teniendo, eso si, la carga de la prueba
(previamente también habia sido reconocido por los tribunales). Esta posibilidad, si
bien puede gque no consiga la plena exculpacion del demandado, si podria servir
como elemento modulador de la eventual indemnizacién que pudiera tener que
afrontar, pues la LDC asume la realidad de la practica comercial de traslado o
repercusion de los aumentos de precio sobre puntos posteriores de la cadena de
suministro.

No obstante, la tarea tanto de la prueba, como de la cuantificacion de la parte de
sobrecoste repercutido dista de ser sencilla para los demandados y para los jueces,
respectivamente. En este sentido, la Comision Europea publicé unas Directrices
sobre cémo calcular la cuota del sobrecoste que se repercutié al comprador
indirecto (Comisién Europea, 2019). Asi, la prueba pericial y la disponibilidad de
ciertos datos para su elaboracion podrian ser esenciales para probar la existencia
del passing on, y por consiguiente la exculpacion (total o parcial) del demandado.

La magnitud de la repercusion depende en gran medida de la intensidad de
competencia en los mercados descendentes. Asi, en una situacion con competencia
perfecta caracterizada por la formacion de precios cercanos al coste marginal, el
comprador directo podra repercutir hasta el 100% de sus costes excesivos a sus
clientes (compradores indirectos) solo en el caso en que todos sus
competidores estén bajo la influencia de lainfraccion (p.ej. cartel) ya que todos
afrontaran el mismo nivel de sobreprecios y sus costes marginales aumentaran en
consecuencia. Sin embargo, si los competidores del comprador directo se
abastecen en mercados libres de la influencia de la infraccion, entonces el
comprador directo tiene una desventaja comparativa que le impide repercutir sus
costes excesivos a sus clientes — aun teniendo costes marginales mayores — por
el riesgo de perderlos. En este caso, el comprador directo tendra que asumir la
totalidad de los sobrecostes impuestos por el infractor.
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El otro extremo lo representa el monopolio que actia maximizando sus beneficios
independientemente de si sus proveedores tienen conductas anticompetitivas o no.
Segun la teoria economica, se puede demostrar que lo mas rentable para el
monopolio es repercutir el 50% del sobrecoste debido a que aumentando sus costes
el nivel optimo de precios cambia teniendo en cuenta la reduccion potencial en
ventas (Oxera, 2009; RBB Economics & Cuatrecasas, 2017; Comision Europea,
2019 y Weber, 2020).

En los mercados intermedios, que se encuentran entre competencia perfecta y
una situacion de monopolio, es probable encontrar un nivel de repercusion parcial,
sin observar una tasa tipica de repercusion. No obstante, segun la Comision
Europea, (2019), cuanto mayor es el grado de competencia en un mercado
afectado por infracciones anticompetitivas y aumento de precios, mas
probabilidades hay de repercusion de costes y viceversa, cuanto menor es la
competencia, es menos probable que haya repercusiént!. Asi, es esperable que
en caso de oligopolio la tasa de repercusiéon se ubique entre un 50% y un 100%
(Weber, 2020).

Para la cuantificacion de la tasa de repercusion es importante considerar una serie
de factores adicionales que condicionan su envergadura. Se destacan los
siguientes factores (Comision Europea 2013ay 2019):

i. La sensibilidad de la demanda ante cambios de precios (elasticidad
precio): cuanto mas rigida es la demanda, mas facil es repercutir los
sobrecostes ya que las cantidades demandas reaccionaran de forma débil a
cambios en los precios.

ii. Lacurvaturade lademanda mide la velocidad de la reaccion de la demanda
ante cambios en los precios pudiendo distinguir entre una funcion de
demanda lineal (carece de curvatura ya que tiene pendiente negativa
constante), decreciente (es cbncava y representa una reduccidon en
cantidades cada vez mas acusada ante aumentos en el precio) y creciente
(es convexa y describe unas reducciones en la cantidad cada vez menores
ante aumentos de precios). Entre estos tres casos es el ultimo el que mas

11 Como se ha indicado anteriormente, en caso de competencia perfecta, los competidores aplican
precios cercanos a los costes marginales; por tanto, si hay un aumento de precios en eslabones
anteriores en la cadena de valor que afecta a todos los competidores, sus costes marginales
aumentaran y todos repercutiran estos aumentos en los precios de aprovisionamiento a los
precios de sus ventas. Por otro lado, en caso de que el nivel de competencia sea més reducido o
exista un monopolio, la teoria econdmica demuestra que, al actuar maximizando sus beneficios
independientemente de si sus proveedores tienen conductas anticompetitivas o no, lo mas
rentable para el operador no es repercutir la totalidad del sobrecoste, sino en torno al 50%, puesto
que el nivel 6ptimo de precios dependera también de la reduccién potencial en ventas al
encontrarse ya aplicando precios por encima de los costes marginales.
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favorece la repercusion de sobrecostes ante la relajacion de la demanda a
mayores precios.

Si el sobreprecio afecta a los costes fijos la repercusion es menos probable
en el corto plazo; no obstante, a largo plazo puede intensificarse. No asi los
costes variables, que estan estrechamente relacionados con los costes
marginales, y, de esta forma, si se ven afectados por el sobreprecio, es
probable que haya repercusién tanto a corto como a largo plazo.

Cuanto mas duradero y sostenible es la conducta anticompetitiva, mas
probable es que haya repercusion de costes ya que algunos costes fijos a
corto plazo pueden ser considerados como costes variables en un horizonte
de tiempo mas largo. Ademas, como consecuencia de la venta reducida se
puede producir una contraccion en la produccion en mercados ascendentes.

13
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[I. Métodos para cuantificacion de dafos

Este capitulo pretende ofrecer una vision de conjunto de los métodos econdmicos
mas utilizados para la cuantificacion de los dafios. Sin embargo, dado el principio
de libertad de prueba imperante en el ordenamiento juridico espafiol, es importante
destacar que este capitulo no pretende presentar una lista exhaustiva de todos
los métodos disponibles, sino de aquellas técnicas mas utilizadas por la
literatura econ6mica y la préactica juridica, resaltando aspectos como el
requerimiento y el nivel de detalle de los datos necesarios previos al andlisis, el
grado de precision de la metodologia elegida y su correspondiente dificultad de
implementacion.

Toda cuantificacién de dafios esta supeditada a la disponibilidad y acceso a datos
suficientes y de buena calidad, que en gran medida delimitara qué variables podra
incluir el andlisis cuantitativo y qué alcance y precision tendra la estimacién. Por lo
tanto, cada reclamacion de dafio es, en cierto modo, Unica y requiere un
estudio propio y especifico (Droukopoulos et al., 2020) de la magnitud de los
efectos causados por la conducta anticompetitiva, basado en el contraste de unos
hechos con un escenario contrafactual (el que se hubiera dado en ausencia de la
infraccidn), evitando aplicaciones mecanicas, por analogia, o meramente tedricas.
Asi, el ejercicio de cuantificacion es una comparacion de la situacion observada y la
situacion contrafactual, siendo esta ultima el resultado de los demas puntos tratados
con mas detalle en esta seccion.

Con estas premisas, el principal objetivo es acotar las diferencias entre los hechos
y el escenario sin infraccion y, con ello, minimizar la incertidumbre de la
cuantificacion. Asi, es recomendable aplicar varios de los métodos existentes y
contrastar sus resultados para obtener una robustez que valide el conjunto del
analisis. En este sentido, pese a que es importante subrayar que los distintos
meétodos son aproximaciones que reducen, pero no eliminan, la incertidumbre, una
cuantificacion construida a partir de hipotesis transparentes, razonables y
técnicamente fundadas (Friederiszick, 2010) e implementada sobre datos
contrastables, es capaz de demostrar el vinculo causal entre la conducta
anticompetitiva y el dafio.

II.1. Cuestiones previas a la seleccion del método de cuantificacion

Pese a que la casuistica de metodologias de cuantificacion del dafio es abundante
y variada, es posible determinar una serie de aspectos comunes a tener en
consideracion antes de seleccionar y aplicar la metodologia méas apropiada.
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Escenario contrafactual

El escenario contrafactual es aquella situacién hipotética que previsiblemente
habria tenido lugar en ausencia de infraccion anticompetitiva. Por tanto, para
cuantificar el dafio, se ha de comparar la situacion real del perjudicado con la
situacion hipotética en la que estaria si el infractor no hubiese realizado la
conducta anticompetitiva (“analisis del contrafactual”).

El disefio del escenario contrafactual es un ejercicio complejo, puesto que se debe
determinar como habrian interactuado los agentes y como habrian
evolucionado las condiciones del mercado en un escenario no observable
(hipotético). Por tanto, su disefio no esta exento de incertidumbre, puesto que
requiere la asuncion de una serie de supuestos que, de acuerdo con los datos del
caso, pueden aceptarse como razonables y muy probables.

La construccion del escenario contrafactual debe reflejar una estructura de mercado
y una formacién de precios lo més parecidos posible al mercado afectado, que
permitan aislar el efecto de la conducta anticompetitiva, ya que ello debe ser el punto
central del analisis. Para ello, es necesario tener un conjunto de observaciones
homogéneas entre si y, por tanto, comparables!?, como podrian ser otras
regiones, otros productos u otros ambitos temporales (de ahi la importancia del
conocimiento profundo del sector y mercados afectados). Los criterios que
determinan si son comparables o no, tal y como sefiala la Guia Practica de la
Comisién Europea (2013 b), frecuentemente son el grado de competencia y
concentracion del mercado, las caracteristicas de la demanda, las barreras de
entrada, el ordenamiento juridico y el horizonte temporal de las conductas. En caso
de una especificacion erronea del escenario contrafactual, los modelos cuantificaran
el dafio de forma incorrecta presentando potencialmente una sobreestimacion o
subestimacion de los efectos reales. Para prevenir esta situacion, conviene
comparar la evolucion de la variable de interés tanto en el escenario factual como
en el contrafactual buscando comportamientos parecidos o utilizar un disefio
estadistico para el escenario contrafactual.

Una vez definido el escenario contrafactual, serd necesario demostrar el vinculo
causal entre la accion anticompetitiva y el dafo, para lo cual es recomendable
aplicar diferentes metodologias con el fin de robustecer y contrastar los
resultados.

12 La comparabilidad deberia analizarse tanto para las observaciones utilizadas en los distintos
escenarios (real y contrafactual), como para las observaciones dentro del mismo escenario. En
este contexto, es importante que se disponga de un nimero de observaciones similar para cada
conjunto, periodo o escenario.
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Conocimiento del sector y mercado afectados

El conocimiento profundo del sector, que abarca el conocimiento de los factores
determinantes de la demanda y de la oferta para la formacion de precios, junto
con la dimensidén geografica (local, nacional e internacional) y la normativa
aplicable, es indispensable para la comprensiéon del modus operandi de la
infraccion anticompetitiva. El conjunto de estas caracteristicas influye directamente
sobre la seleccion de la metodologia analitica aplicable y es necesario para la
cuantificacion del dafio (Connor, 2014a).

Una vertiente de la caracterizacion del sector debe revelar la estructura del
mercado afectado en cuanto a su madurez, diferenciando entre aquellos que se
encuentran en una fase creciente y de evolucion rapida, de aquellos mercados
asentados y maduros o, en su caso, en declive.

Otro conjunto de aspectos destacables surge en torno al nivel de competencia
existente en los diferentes eslabones del sector afectado, donde la informacion
sobre el niumero de competidores y su cuota de mercado junto con las tasas de
nuevas entradas y salidas de empresas, la existencia de altos costes de entrada o
el grado de diferenciacion del producto pueden ser especialmente relevantes.

Ademas, resulta imprescindible la determinacién de si el mercado donde se ha
producido la infraccion es de productos intermedios o de producto final, al objeto
de acotar la potencial repercusion de sobrecostes entre los diferentes eslabones de
la produccién. De esta forma, cobran especial importancia factores determinantes
de la demanda como es la sensibilidad de la demanda a cambios de los precios
(elasticidad de precios de la demanda) o si el producto tiene otros productos
sustitutos o complementarios.

Seleccidn de las variables relevantes y disponibilidad de datos

Antes de la eleccion del método de cuantificacion mas adecuado, es necesario
seleccionar aquellas variables que son capaces de describir de la forma mas
completa y precisa la posible la interaccién entre los diferentes agentes en el
mercado Yy las caracteristicas tanto de las infracciones como de los dafios causados.

La determinacion de las variables se debe realizar caso por caso ya que la
cuantificacion depende de la naturaleza tanto de la infraccion como del sector,
mercado y producto afectados, la regulacion sectorial aplicable, el marco juridico en
vigor y las caracteristicas del tipo de reclamacién en concreto. En el caso de
reclamaciones follow on'3, un buen punto de partida a la hora de seleccionar las

13 En caso de follow-on, el proceso civil se inicia una vez que la autoridad de competencia ya ha
dictado una resolucion administrativa declarando ilicita la conducta y contrario a las normas de
competencia. Por el contrario, la modalidad stand-alone es aquella en la cual la accion de

16



™ COMISION NACIONAL DE LOS
v C/N NAC MERCADOS ¥ |A COMPETENCIA

variables necesarias para llevan a cabo la estimacion, es recurrir a la argumentacion
de la Resolucidén de la autoridad de competencia sobre las variables que identifican
la infraccion.

Las variables mas utilizadas para la estimacion del dafio son: precios,
margenes empresariales, volumen de ventas, costes, nimero de competidores,
cuotas de mercado, productos sustitutivos y complementarios (precios y cantidades
vendidas), caracteristicas que describan la evolucién macroecondémica relevante u
otros elementos disruptivos, como shocks tecnoldgicos. Asimismo, en ocasiones las
cuantificaciones de dafo incluyen indicadores de la actuacion de la conducta
anticompetitiva, como por ejemplo una variable dummy o ficticial4 para indicar si una
observacion corresponde a una venta afectada por la conducta o no.

Conviene también resaltar que, a la hora de calcular el dafio, hay que tener en
cuenta el efecto sobre las variables de factores ajenos a la conducta anticompetitiva.
Por ejemplo, si se selecciona el nivel de precios como variable para estimar el dafio,
hay que tener en cuenta que la evolucion de los precios se puede ver afectada no
solo por la infraccion, sino por un conjunto de otras variables vinculadas con
la demanday oferta (coste de los inputs, mejoras de calidad, progreso tecnolégico,
precios de productos sustitutivos y complementarios, preferencias de los
consumidores, cambios regulatorios, etc.).

Por otro lado, una vez seleccionadas las variables, los datos asociados a ellas
deben ofrecer una muestra de los hechos reales (observables) y los hipotéticos
(escenario contrafactual) suficientemente representativa que se ajuste al periodo
de la infracciéon'® y al periodo de contraste!t. Asimismo, para seleccionar
correctamente las variables se ha de llevar a cabo un anélisis de correlacién entre
ellas, al objeto de excluir aguellas variables que tengan comportamientos acoplados
0 muy similares.

resarcimiento se ejercita sin que exista una resolucién administrativa previa que declare la
existencia de un ilicito anticompetitivo.

14 Una variable dummy o ficticia es aquella utilizada para incorporar valores cualitativos en un
modelo econométrico. Se trata de una variable binaria porque solo puede adoptar los valores 1 o
0. Por ejemplo, se podria asignar el valor 1 si la venta se ha visto afectada por la conducta y el
valor 0 en caso contrario.

15 La eleccion del periodo de infraccion es importante y condiciona el analisis. No siempre es
correcto seleccionar el periodo exacto de duracién de la conducta anticompetitiva porque, en
ocasiones, puede existir cierto retraso hasta que las condiciones de mercado vuelven a la
situacion previa a la infraccion.

16 El periodo de contraste es aquel que no se ve afectado por la infraccion, por tanto, anterior o
posterior a aquella. Sirve de referencia y de comparacion para el comportamiento anticompetitivo.
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Por su parte, la disponibilidad de datos va a condicionar en gran medida el analisis
(Connor, 2014a), por tanto, el acceso a datos de buena calidad es la primera e
ineludible condicion para elaborar un estudio cuantitativo que permita demostrar el
nexo causal entre la infraccion anticompetitiva y el dafio causado.

Ademas, la recopilacion de la informacion tiene que facilitar la construccion de una
base de datos!’ propia del caso concreto de reclamacién que contenga el
namero suficiente de observaciones para garantizar unos resultados robustos?s.
Otro aspecto a considerar es la incorporacion de series temporales lo
suficientemente largas y continuas, en caso de que fuese el caso, que sirvan
para la demostracion y el contraste de los comportamientos cambiantes de los
agentes, evitando mostrar resultados de periodos aislados que conduzcan a
conclusiones sesgadas (Nieberding, 2006).

Para cumplir con este fin, los datos tienen que ser fiables, transparentes,
completos y contrastables, permitiendo asi la construccion de modelos en torno
a hipétesis razonables y técnicamente fundadas. Asi, una vez que se determinen
las variables potencialmente necesarias y el horizonte temporal de interés, se
realiza la recopilacion de los datos, generalmente partiendo de un conjunto de
fuentes.

Por un lado, existen las fuentes de datos publicamente accesibles, como son los
portales del INE, Banco de Espafia, EuroStat, OCDE o el Banco Mundial, entre
otros, que publican datos depurados, en forma de series temporales, relacionados
con la produccién a nivel sectorial y con la evolucién macroeconémica de distintas
zonas geogréaficas (datos nacionales, regionales o locales). Estos datos son utiles
y, en muchas ocasiones, imprescindibles; no obstante, en muchas ocasiones no son
suficientes para una reclamacion de dafios que por naturaleza tiene que centrarse
en el estudio de la interaccién de los agentes a nivel individual.

Por tanto, en muchas ocasiones, estas fuentes de datos han de ser completadas
con otras privadas, cuya obtencion puede requerir un esfuerzo en términos
monetarios y de tiempo. En la mayor parte de los casos, son las partes demandadas

17 La base de datos construida puede ser de tres tipos diferentes: 1) datos de seccion que se
refiere a un individuo o a varios durante un momento determinado (p. €j. afio, mes, semana, dia,
hora), 2) datos de series temporales que engloba datos de un individuo o empresa a lo largo de
un periodo definido en repetidas ocasiones y 3) datos de panel que recoge informacion de varios
individuos a lo largo de repetidos periodos de tiempo.

18 El nimero de observaciones suficientes para realizar inferencia estadistica depende de
numerosos parametros a eleccién del analista, entre los que cabe destacar el efecto minimo
detectable deseado o el nivel de significatividad estadistica. No es comun encontrar analisis
explicitos sobre el tamafio de la muestra en la literatura econémica sobre estimacion de dafos
para casos concretos, siendo mas comunmente mencionado en documentos tedricos.
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o terceras partes, quienes disponen de los datos necesarios para realizar un analisis
preciso y robusto.

Tras la construccion de la base de datos, y especialmente si se trata de fuentes
de diversa procedencia, se requiere una labor de homogeneizacion y tratamiento
prestando especial atencion al manejo de los datos al mismo nivel de agregacién
(Laitenberger & Smuda, 2015) tanto desde el punto de vista del horizonte temporal
(datos anuales, mensuales, semanales, diarios u horarios), como desde el punto de
vista de la actividad sectorial o empresarial de forma individual. Ademas, la
deteccion de los valores extremos de las variables tiene que ser tratada de forma
transparente ofreciendo explicaciones del porqué de su presencia y de su potencial
eliminacién con el fin de evitar sesgos en el resultado final.

Por dltimo, con el fin de fomentar el acceso a los datos, la transparencia en su
tratamiento y la replicabilidad del modelo, es altamente recomendable, por un
lado, incluir en la cuantificacion un apartado de estadistica descriptiva de las
variables (definicion y descripcion de las mismas, asi como justificacion de su
eleccion), y por otro, el uso de “Data room”*° accesible durante el proceso judicial
(existen ya casos en Espafia: AJM V 48/2019 del Juzgado Mercantil n°3 de Valencia
de fecha 14/6/19), que permita a todas las partes contrastar el uso fiel de los datos
y los supuestos metodolégicos aplicados?°. Es esencial que ambas partes puedan
tener acceso a los datos de la otra parte en formato tratable al objeto de poder
replicar y/o rebatir las conclusiones alcanzadas. En este sentido, seria necesario
implementar sistemas que permitan garantizar la confidencialidad de los datos a los
gue se da acceso.

Tipos de analisis

Como se ha indicado anteriormente, la reclamacion de dafios se basa en el
contraste entre los resultados econdmicos observados, que vienen afectados

19 En este sentido, la Comision Europea, en su documento de buenas practicas sobre el uso del
Data Room, destaca en su parrafo 9: "Las salas de datos o Data room son una herramienta
excepcional que puede - segun las circunstancias de cada caso - salvaguardar los derechos de
la defensa respetando los intereses legitimos de confidencialidad de las empresas o personas de
las que la Comision ha obtenido la informacion (los "proveedores de datos"). Mediante una sala
de datos, los documentos del archivo de la Comisidn se hacen accesibles a un destinatario de un
pliego de cargos de manera restringida, es decir, limitando el nimero y/o la categoria de personas
gue tienen acceso y el uso de la informacién a la que se accede a la medida estrictamente
necesaria para el ejercicio de los derechos de defensa".

20 Como se ha indicado anteriormente, mediante la transposicion de la Directiva de dafios al
ordenamiento juridico espafiol se ha regulado el mecanismo de acceso a fuentes de pruebas (art.
283 bis a) y ss. de la LEC), de tal forma que se habilita a las partes a solicitar al tribunal el acceso
a pruebas siempre que se motive la necesidad.

Asimismo, la Comisién Europea ha publicado un documento sobre Buenas préacticas en la
divulgacion de informacion en las salas de datos en los procedimientos con arreglo a los articulos
101 y 102 del TFUE y al Reglamento de concentraciones de la UE.
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por alguna conducta anticompetitiva, y el escenario contrafactual. Esta
comparacion y la consecuente cuantificacion del dafio se puede realizar mediante
diversos modelos que definen las relaciones y la interdependencia entre las
variables relevantes.

Los modelos economicos (a efectos de esta Guia, aquellos que no incorporan
regresiones econométricas), pueden ser de distinta indole (microeconomia,
macroeconomia, finanzas, contabilidad, economia industrial, etc.), y permiten
simplificar realidades complejas para conocer el comportamiento de la economia.
Sin embargo, el principal inconveniente es que, si la simplificacién es inadecuada,
pueden no capturar correctamente la realidad (pudiendo incorporar determinados
sesgos en las conclusiones), y puede que no sean capaces tampoco de identificar
las relaciones de causalidad entre las variables. No obstante, no hay que descartar
el uso de estos modelos, que son Utiles si no se dispone de datos suficientes para
construir un modelo economeétrico, sino asegurar que la simplificacion realizada se
ajusta a la realidad.

Por su parte, los modelos econométricos (también denominados analisis de
regresion, que son una rama de los modelos econdmicos basandose
fundamentalmente en la teoria de economia industrial, microeconomia, finanzas y
estadistica) tienen una mayor complejidad y se utilizan para cuantificar las
relaciones econdmicas subyacentes y encontrar nexos de causalidad entre el dafio
calculado y las variables utilizadas. Asi, en un entorno de competencia econémica,
el punto clave se halla en aislar el efecto de una infraccion anticompetitiva del resto
de variables coyunturales y demostrar la causalidad entre la infraccién y el resultado
econdmico (McFadden et al., 2003).

Para construir un modelo o regresion econométrica se determinard, por un lado, una
variable observable que sea capaz de captar los efectos de una infraccion, es decir,
la variable explicada, dependiente o endbégena (frecuentemente se utiliza la
variacion de precios, margenes o cantidades). Por otro lado, se determinara un
conjunto de variables explicativas, independientes o exégenas, que
potencialmente influyen en la determinacién de la variable dependiente??.

Una vez seleccionadas las variables, la base de datos y el modelo o regresion
economeétrica, se aplicaran diversos métodos econométricos?? para estimar el
valor de la variable explicada. El resultado de la estimacion aportara informacion

21 Pueden existir regresiones simples (cuando la variable explicada se relaciona solo con una
variable explicativa), o regresiones multiples (cuando se incluyen dos o mas variables
explicativas).

22 Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO o OLS), Minimos Cuadrados Generales (MCG o GLS),
Minimos Cuadrados en 2 etapas (2SLS), Modelo de Datos de Panel (efectos fijos, variables, etc.).
Para més informacion, véase Anexo 3.
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sobre cdmo evoluciona la variable explicada ante variaciones de las variables
explicativas, y entre ellas la variable que representa la infraccion anticompetitiva.

A la hora de valorar el grado de robustez y fiabilidad del modelo econométrico hay
gue tener en consideracion distintas cuestiones como la importancia del término de
error (es decir, toda la informacion que no estd explicada por las variables
independientes), la varianza explicada (coeficientes de determinacién R?), la
significatividad estadistica, si el modelo presenta problemas de endogeneidad o
heterocedasticidad, etc. Para mas informacion sobre los cuidados de los modelos
economeétricos, véase Anexo 3.

Siempre que la disponibilidad de datos sea alta, es deseable realizar un analisis de
regresion para cuantificar el dafio ya que permite aislar el efecto de la infraccion
anticompetitiva de otros factores que podrian incidir sobre la variable
dependiente y obtener conclusiones con una probabilidad (significatividad
estadistica) razonable sobre la magnitud del dafio causado.

Finalmente, conviene destacar que las estimaciones de dafios basadas en
comparaciones con sentencias previas de casos similares, o en la aplicacion
automatica de un porcentaje promedio de los cérteles del pasado o de lo recogido
en la literatura econémica, no son deseables. Cada reclamacion, incluso aunque
verse sobre el mismo cartel, tiene sus particularidades que solo podran ser tenidas
en cuenta si se disefia un modelo especifico para la reclamacién que se esté
analizando. Por tanto, las cuantificaciones llevadas a cabo en sentencias previas y
en estudios académicos deberian ser consideradas meras referencias a la hora de
comparar si el resultado final del modelo disefiado para el caso concreto difiere o
no de la practica habitual. Es por ello que en la presente Guia realizamos una
revision de las sentencias nacionales sobre cuantificacion de dafios derivados de
conductas anticompetitivas (Anexo 2), asi como de la literatura econémica de
referencia en este campo (apartado Ill).

[1.2. Panoramica de los métodos de estimacion

Una vez analizadas las cuestiones clave a considerar antes de la seleccion del
método de cuantificacion, el presente apartado trata de describir, sin animo
exhaustivo, los métodos mas habituales para dicha cuantificacion de dafos.

Los diferentes métodos que se abordan en este apartado pueden ser
complementarios puesto que revelan perspectivas y niveles de profundidad
distintos de las infracciones, y su eleccion influye en el resultado final obtenido. Por
tanto, siempre que los datos lo permitan, es preferible presentar varias
aproximaciones?? (Seixas y Lucinda, 2019) mediante distintos métodos en aras de

23 Un ejemplo de como presentar diferentes métodos y comparar los resultados obtenidos es el
articulo de Seixas y Lucinda (2019).
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una mayor validacion y robustez de los resultados. No obstante, en caso de unos
resultados que muestran gran divergencia y los diferentes supuestos aplicados en
cada modelo dificultan la comparacion, conviene sefalar las causas de las
diferencias obtenidas. Ademas, es recomendable abogar por aquel modelo que
tiene el mejor balance entre la metodologia elegida y los datos aplicados y prescindir
de aquellos modelos que presentan un mayor nimero de inconvenientes?4.

Véase recuadro 3 con una lista de comprobaciones recomendadas para contrastar
la fiabilidad de la estimacion.

Métodos comparativos

Entre las técnicas mas utilizadas encontramos los métodos comparativos, que se
basan en la comparacién del mercado o producto afectado con un mercado o
producto similar pero no afectado por la infraccion.

Generalmente, estos métodos se basan en modelos de forma reducida (en
términos anglosajones reduced form equations), que presuponen el equilibrio
entre la demanda y la oferta y s6lo analizan el efecto concreto de la infraccion
sobre las variables de interés definidas segin cada caso. Esto es, la suposicion
subyacente de estas metodologias es que durante el periodo investigado no existen
cambios sustanciales y significativos en la estructura del mercado. Asi, no hay
cambios en los distintos conceptos de elasticidades de la demanda?®, ni tampoco se
introducen tecnologias disruptivas que puedan modificar la estructura de costes
(Rubinfeld, 2008). El supuesto de las relaciones estructurales constantes a lo largo
de todo el andlisis debe ser valido tanto para el escenario factual como contrafactual.
Ello implica que, como regla general, estos modelos sélo deben ser aplicados si la
infraccion y sus efectos no han modificado la estructura del mercado?.

Los modelos de forma reducida estan vinculados con los modelos estructurales,
pero su gran ventaja reside en que son mas faciles de estimar ya que precisan
menos datos (y menor niumero de variables) y no se centran en la estimacion

24 Este tipo de problemas también se presentan a los jueces a la hora de decidir cual de los informes
periciales es preferible. La literatura econdémica ofrece dos soluciones a este respecto (Seixas y
Lucinda, 2019; y Oxera, 2009): i) seleccionar el que se considere el mejor modelo de los
aportados, o ii) realizar una combinacién de las diferentes estimaciones.

25 Laelasticidad-precio de la demanda permite conocer como varia la demanda de un producto ante
cambios en el precio de ese mismo producto (elasticidad precio propia) o de un producto de la
competencia (elasticidad precio cruzada). La elasticidad-renta de la demanda es la variacién de
la cantidad demanda de un bien ante cambios en la renta del consumidor (sin que se vean
alterados los precios).

26 Teniendo en cuenta que las infracciones de tipo exclusion de competidores generalmente
modifican la estructura del mercado, para la medicidon de sus efectos se utilizan habitualmente
modelos estructurales (véase apartado I1.2).
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simultdnea del equilibrio. El principal inconveniente de esta estimacion “mas
sencilla” es que pueden quedar omitidas algunas variables importantes que
conducirian a resultados sesgados, menos robustos, y potencialmente a la
presencia de endogeneidad?’. Como regla general — recomendada por Rubinfeld
(2008) y nuevamente destacada — se deben contrastar diferentes modelos.

La aplicacion de estos métodos empiricos bien especificados y transparentes facilita
la decision de los tribunales en identificar lo que ocurrié y por qué durante la
infraccidn. Asi, la econometria ofrece un soporte tedrico para aislar el efecto de la
infraccidon de otros potenciales factores sobre la variable de interés.

Los criterios de comparacion mas extendidos para contrastar los resultados reales
con un escenario contrafactual son: i) la comparacién temporal o diacronica, ii)
la comparacion de mercado, sincrénica o yardstick (que incluye la comparacion
geografica y/o de producto), y iii) la combinacion de ambas (comparacion de
mercados y periodos, o0 método de diferencias en diferencias).

a) Comparacion temporal o diacronica

Consiste en comparar la evolucion de la variable de interés para la estimacion del
dafio?® durante el periodo de la infraccién con la evolucién de la misma variable
en un periodo anterior y/o posterior a la conducta anticompetitiva. Aplicando el
meétodo diacronico indirectamente se asume que la estructura del mercado no ha
cambiado durante los periodos tratados en el andlisis. Esto implica que la longitud
de los periodos comparados puede ser critica; por tanto, no es recomendable
acudir a este método en caso de que las infracciones hayan durado periodos
prolongados o décadas.

Para la correcta seleccion de los periodos, conviene tener en cuenta la fluctuacion
ciclica de la economia (estacionalidad), la existencia de cambios relevantes
(shocks) en los mercados, la delimitacion temporal del inicio y final de la conducta
anticompetitiva (Seixas y Lucinda, 2019) y si ha existido cierto retardo hasta que las
condiciones de mercado han vuelto a la situacién previa a la infraccion tras la
desarticulacion de la conducta anticompetitiva (Oxera, 2009 y Harrington, 2002).
Ademas, cuando el impacto de la infraccion no se puede separar en el tiempo de
forma nitida de otras circunstancias, porque, por ejemplo, no se conoce con certeza
el comienzo o el final de la infraccidn, conviene omitir los periodos que generan
dudas.

27 Ver aclaraciones de estos conceptos econométricos en el Anexo 3.

28 Las mas habituales son: precios, margenes empresariales, volumen de ventas, costes, niUmero
de competidores o cuotas de mercado. Véase apartado Seleccién de las variables relevantes y
disponibilidad de datos.
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Conviene sefialar que este método debe completarse incluyendo en el analisis el
efecto de la inflacidn para aislar el resultado de la evolucion del nivel de precios a
través de una tasa de actualizacion (para el periodo anterior a la infraccién) y una
tasa descuento (para el periodo posterior). Véase recuadro 1 sobre Tasa de
actualizacion y tasa de descuento.

Recuadro 1: Tasa de actualizaciéon y tasa de descuento

A la hora de realizar la estimacion de dafios hay que valorar si el método utilizado
incorpora los efectos de la inflacién, porque, en caso afirmativo, habria que
descontarlos. De este modo, para poder comparar, por ejemplo, el precio o el
margen empresarial resultados de una conducta anticompetitiva durante el
periodo de infraccién con el precio o los margenes en los periodos anterior y
posterior, es necesario aplicar una tasa de actualizacion y una tasa descuento,
respectivamente, de modo que se tenga en cuenta la evolucién del nivel de
precios.

La tasa de actualizacion permitira calcular el valor monetario en el momento de
la infraccion de los precios o margenes en el periodo anterior, mientras que la
tasa de descuento permitird calcular el valor monetario en el momento de la
infraccion de los precios 0 margenes una vez finalizada la infraccion. La eleccion
de la tasa de actualizacion y descuento es una tarea fundamental e incide
directamente sobre la cuantia del dafio reclamado (cuanto mayor sea esta tasa,
mayor sera el valor presente de las precios anteriores y menor sera el valor
presente de los precios posteriores a la infraccién).

Es habitual por parte de los demandantes (comprador directo, indirecto, o
competidores expulsados) utilizar dos tipos de tasas de descuento (tasa libre
de riesgo o coste medio ponderado del capital) dependiendo del nivel de riesgo
asumido a la hora de tomar la decision sobre la realizacién de una inversion
afectada a posteriori por una infraccién anticompetitiva.

Cuando los demandantes son consumidores finales, la tasa de descuento refleja
la tasa a la que un consumidor esté dispuesto a cambiar consumo presente por
consumo futuro (sustitucion intertemporal del consumo). Se podria utilizar como
referencia la tasa social de descuento (Oxera, 2009), que °‘refleja en qué
medida, desde el punto de vista de una sociedad, un beneficio presente es mas
valioso que el mismo beneficio obtenido en el futuro” (Souto, 2001). En caso de
gue no se disponga de datos suficientes para el célculo de la tasa social de
descuento, se podria utilizar como variable aproximada la rentabilidad después
de impuestos de los bonos del Estado (tasa libre de riesgo), al ser instrumentos
financieros de bajo riesgo (Edwards, 2016).
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Para el resto de casos, generalmente se suele utilizar el coste medio ponderado
del capital, el cual refleja tanto el valor del dinero en el tiempo como los riesgos
asumidos en la inversion. En los casos donde el riesgo de la inversion sea bajo,
también podria utilizarse la rentabilidad después de impuestos de los bonos del
Estado (como aproximacion de la tasa libre de riesgo).

b) Comparacién de mercados, sincrénica o yardstick

La comparacion de mercados puede ser de dos tipos: comparacion geografica o
de producto. En ambos casos, el eje del analisis consiste en suponer que las
diferencias existentes entre los mercados o productos considerados comparables
se deben principalmente a los efectos de la conducta anticompetitiva.

La comparacion geogréafica trataria de comparar la variable de interés durante el
periodo de infraccién con observaciones de dicha variable en el mismo periodo y
parael mismo producto, pero en otra zona geogréfica que no haya sido afectada
por la conducta anticompetitiva. Para realizar esta comparacion es imprescindible
gue la zona geografica con la que se compara sea lo mas similar posible a la de
la infraccion, salvo por el hecho de que no haya sido afectada por ella.

La comparacién de producto consiste en comparar la variable de interés durante
el periodo de infraccion con observaciones de dicha variable en el mismo periodo
y mismo mercado geografico, pero para productos similares que no hayan sido
afectados por la conducta anticompetitiva.

En ambos casos, para seleccionar correctamente tanto la zona geogréfica como el
producto, hay que realizar previamente un andlisis comparativo de las variables
descriptivas de ambos mercados, por ejemplo, en lo que se refiere a: la
proximidad geogréafica, tamafio del municipio/region/pais donde estén ubicados
(dimension, poblacion, densidad de poblacion), mercados locales (definidos
mediante isdcronas), su actividad econémica (PIB), caracteristicas de la demanda
y de la oferta (sustituibilidad de los productos), el grado de competencia y de
concentracion de dichos mercados, los costes de fabricacion, los tipos de productos
o0 servicios comercializados, los obstaculos a la entrada, la regulacion, etc.

c) Diferencias en diferencias

Si la disponibilidad de datos lo permite, es muy recomendable combinar ambos
metodos de comparacion, utilizando la herramienta de “diferencias en diferencias”.

El método de diferencias en diferencias examina la evolucion de la variable
econdmica relevante (por ejemplo, el precio del producto) en el mercado de la
infraccién durante un periodo determinado, que engloba el periodo de la infraccién

25



™ COMISION NACIONAL DE LOS
v C/N NAC MERCADOS ¥ |A COMPETENCIA

junto con otro anterior y/o posterior a ello, y la compara con la evolucion de la misma
variable durante el mismo periodo en un mercado de comparacién no afectado?®.

Este método refuerza la robustez y precision de la estimacion al combinar la
comparacion temporal y de mercado. Ademas, al tratarse de un panel de datos (con
dimension de varios individuos a lo largo de varios periodos de tiempo), permite
controlar la heterogeneidad no observada y aislar asi los efectos de la infraccion
de los efectos de los cambios que han acaecido en el mercado pero que no se
deben a la infraccion.

Sin embargo, entre sus principales inconvenientes (ademas de los destacados
para los métodos diacronicos y de mercado) destaca que precisa una mayor
exigencia de datos.

Lista de comprobacion para métodos comparativos

Cuando se opta por utilizar los métodos comparativos (tanto diacrénico como de
mercado o ambos), se deben tener en cuenta los siguientes cuidados
metodoldgicos:

e A la hora de construir el modelo:

v' Se razona que los mercados utilizados como comparacion no se han visto
influidos por la infraccién en el mercado objeto de investigacién, pero son lo
suficientemente similares.

o En el caso de la comparacién temporal, se justifica que el periodo de
comparacién esta completamente separado de los efectos de la
infraccién. Una forma de hacer esta comprobacidn con rigor consiste en
utilizar una prueba econométrica de cambio estructural®® en la serie
analizada.

29 Esta técnica econométrica es especialmente apta para estudiar los efectos de una circunstancia
gue cambia el comportamiento de los agentes en el mercado, que puede ser una conducta
anticompetitiva como una intervencion regulatoria.

30 Un cambio estructural en una serie de tiempo se presenta cuando hay modificaciones
instantaneas o permanentes, invariables e inesperadas en uno 0 mas componentes estructurales,
debido a eventos especificos (Rodriguez, 2002; y Hendry y Clements, 2001). Un ejemplo de esto
podria ser una crisis econémica o un avance tecnoldgico. Por tanto, a la hora de estimar una serie
temporal, el investigador tiene que asegurarse si su serie es estacionaria o no y distinguir las
eventuales tendencias de los cambios estructurales, asi como asegurarse de que el modelo
elegido se comporta de forma parecida a lo largo de todo el periodo. Para este fin, en la practica
se puede emplear el test de cambios de parametros o test de Chow, estimaciones recursivas y
testear la estabilidad de los parametros a lo largo del periodo con el test CUSUM (test de sumas
cumulativa, cumulative sum tests).
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o En la comparacién de mercados, se argumenta que los mercados
utilizados como contrafactual son suficientemente parecidos a aquél en
el que se ha producido la infraccion.

Se estudia la variable de interés durante el periodo de infraccion para tener
en cuenta otros factores que hayan podido afectar y que no concurrian en
el periodo utilizado como comparacion.

Si la serie presenta un componente estacional marcado, se utilizan datos
promedio mensuales de la variable relevante en vez de anuales.

Se comprueba la comparabilidad de las observaciones de los escenarios
cony sin infraccion mediante pruebas paramétricas o no paramétricas (véase
Anexo 3 en el apartado Comparabilidad).

A la hora de presentar los resultados:

v' Se descuentan los efectos de la inflacion (para el caso de comparaciones

temporales de variables monetarias — precios, margenes empresariales,
costes -).

Se comprueba la sensibilidad de los resultados a la especificacion del modelo
y su robustez, mediante la utilizacion de distintas agregaciones en la variable
de interés (por ejemplo, precio medio mensual vs precio medio semanal,
precio medio del mercado vs precio medio de las empresas con cuota de
mercado similar; precio medio en periodo durante-antes y en periodo durante-
después), justificando las posibles diferencias en los resultados
obtenidos.

Se razona si el resultado obtenido constituye una estimacion de limite
inferior o superior del dafio.

En caso de aplicar modelos econométricos, se utilizan distintas variables de
control para comprobar la robustez de los estimadores, se especifican
intervalos de confianza para capturar el grado de incertidumbre en torno al
dafio estimado, se razona la inexistencia de sesgo en los coeficientes de
interés, se comprueba que los residuos siguen una distribuciéon normal, que
se aplica la hipo6tesis de caminos paralelos, que los coeficientes de las
variables relevantes son estadisticamente significativos y que el modelo no
presenta endogeneidad y/o heterocedasticidad. Para mayor detalle de todas
estas cuestiones, véase Anexo 3.

Métodos basados en costes y analisis financiero

El objetivo de los métodos de costes y de los analisis basados en los resultados
financieros es calcular un valor razonable y probable de la variable de interés que
habria resultado en ausencia de una infraccion anticompetitiva y comparar ese valor
con el realmente observado para la variable de interés. Por tanto, en este método
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también se lleva a cabo un analisis comparado. La principal diferencia con los
métodos comparativos reside en que en los métodos de costes o de analisis
financiero calculan las variables de interés a través de datos contables (costes) y
financieros (rentabilidad).

El método de costess3! se basa en utilizar los apuntes contables de las empresas
para deducir un precio razonable que habria resultado en ausencia de una
infraccion anticompetitiva y comparar ese precio con el realmente observado. En el
centro de atencion se encuentra el margen empresarial razonable3? que se afiade
al coste por unidad de produccion para hallar el precio razonable por unidad, y que
permite determinar el sobrecoste como la diferencia entre el precio por unidad
razonable y el precio por unidad real. Una aproximacion a la “razonabilidad” podria
ser comparar con la media o la mediana del margen empresarial del sector.

Esta técnica predictiva contable resulta sencilla y factible en caso de disponer de
los datos necesarios correspondientes a un producto, pero puede resultar mas
complicado en caso de que haya varios productos involucrados y vinculados en la
actividad empresarial. Generalmente los datos de produccidén se registran en la
contabilidad auditada y son accesibles publicamente 0 se pueden solicitar a las
empresas implicadas. Ademas, cabe la posibilidad de estimar los diferentes
componentes de los costes utilizando datos de los competidores que no hayan
participado en las infracciones.

Asimismo, la determinacion del margen empresarial razonable permite
flexibilidad segun el sector industrial afectado y se pueden adoptar distintas
estrategias analiticas para su célculo (similares a los métodos comparativos):

- En primer lugar, se pueden utilizar los datos contables de resultados financieros
de la empresa infractora correspondiente a un periodo anterior o posterior a
la infraccion y deducir el margen aplicado (como diferencia entre el precio
unitario y el coste unitario)32.

- En segundo lugar, se puede acudir a datos de explotacion del mismo producto
en zonas geogréaficas diferentes o de otros productos similares en la misma
zona geogréafica, pero, en ambos casos, que no se hayan visto afectados por la
infraccion. Al igual que ocurre con los métodos comparativos de mercados, es

31 También se conoce como método ascendente de determinacién de costes (bottom-up) o método
del coste incrementado (cost plus).

32 Es posible establecer tres categorias de margen: margen de beneficio bruto, margen de beneficio
neto y margen de beneficio de explotacion. La eleccién de uno u otro depende de factores como
el tipo de negocio o las variables consideradas para el andlisis (Oxera, 2009).

33 En este caso, también habria que aplicar la correspondiente tasa de descuento para aislar el
efecto de la evolucion del valor del dinero, tal y como ocurre el método de comparacion temporal
o diacrénico. Véase Recuadro 1 sobre la Tasa de actualizacion y tasa de descuento.
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necesario justificar la similitud de las condiciones econdmicas (p.ej. ciclos
econdémicos, estructura de costes) y de la estructura de produccion (p.ej.
concentracion y competencia en el sector, barreras de entrada y salida,
capacidad de produccién) entre el mercado afectado y los mercados tomados
como contrafactual.

- En tercer lugar, cabe mencionar la posibilidad de inferir un margen razonable
para el escenario contrafactual teniendo en cuenta las caracteristicas del
mercado tales como el grado y tipo de competencia (en precios 0 en
cantidades). Este calculo requiere flexibilidad segun el sector industrial
afectado, asi, una aproximacion a la “razonabilidad” podria ser comparar con la
media, la mediana o la moda®* del margen empresarial del sector, sin
considerar a las empresas infractoras.

A la hora de aplicar el método de costes hay que tener en cuenta algunas
particularidades:

i) En ocasiones los conceptos econémicos no coinciden con los conceptos
contables®®; en caso de discrepancias, la solucién seleccionada debe quedar
explicada de forma transparente.

i) La conducta anticompetitiva provoca una reduccion de la eficiencia de la
produccion de las empresas con respecto a una situacion previa (mas
competitiva), debido a la disminucién de la presion competitiva en el mercado,
y a las restricciones a la producciéon que conduce al desaprovechamiento de
economias de escala. El resultado final es que los costes unitarios de
produccién en un contexto no competitivo son mas altos y mas ineficientes que
en un entorno competitivo, provocando una pérdida de eficiencia productiva,
factor a tener en cuenta en la determinacion de los costes en ambos escenarios,
con y sin infraccion.

iii) Es posible que los costes se vean afectados por mejoras de calidad y el
progreso tecnoldgico, estas cuestiones hay que tenerlas en cuenta a la hora
de comparar distintos mercados o0 momentos de tiempo.

Por su parte, el método de analisis financiero se utiliza principalmente para las
reclamaciones de lucro cesante, y consiste en calcular cual hubiera sido la

34 La media aritmética es el promedio de los valores de la muestra (cociente entre la suma de todos
los datos y el nUmero de datos de la muestra); la mediana es el valor situado en el centro de la
muestra ordenandola de menor a mayor; y la moda es el valor que mas se repite (el mas
frecuente).

35 Por ejemplo, el beneficio econdmico es la variacion de la partida de fondos propios de un ejercicio
a otro, mientras que el beneficio contable es la diferencia entre ingresos y gastos.
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rentabilidad de una empresa excluida del mercado en caso de que no hubiera
existido la conducta anticompetitiva.

Para calcular la rentabilidad de la empresa, se suelen utilizar tres técnicas (véase
recuadro 2 con aclaraciones sobre los distintos conceptos financieros):

- Elvalor actual neto (VAN). Es uno de los métodos de valoracion de empresas
mas utilizado. Consiste en calcular los flujos de caja futuros de la empresa
excluida actualizados al momento que comienza la infraccion a un tipo de interés
determinado. El VAN podria dar un valor aproximado del dafio ocasionado a la
empresa excluida.

- Otros métodos de valoracion de empresas. Existen otros métodos de
valoracion menos utilizados en la cuantificacion de dafios (Ashurst, 2004), como
son los métodos basados en el balance (valor contable, valor de liquidacion), en
la cuenta de resultados (ventas, EBITDA?3), en el fondo de comercio (célculo
del valor de una empresa en funcion de su valor de marca), la creacion de valor
(beneficio econémico que tiene en cuenta como evolucionaria el patrimonio
neto) u otros métodos de descuento de flujos (ademas del VAN, se suelen
utilizar los métodos de descuento de dividendos que permiten calcular la
evolucion del valor de las acciones de la empresa en funcion del reparto futuro
de dividendos).Calculada la rentabilidad de la empresa, la segunda etapa busca
definir un contrafactual que permita estimar cual hubiese sido el beneficio en
ausencia de infraccion, a través de cualquiera de los métodos comparativos
ya descritos (por ejemplo, la rentabilidad antes y después de la infraccion, o la
comparacion de la rentabilidad a lo largo del tiempo con otra empresa de un
mercado y caracteristicas similares).

- El coste de capital. Se puede cuantificar el limite inferior del lucro cesante
mediante el calculo del coste de capital, es decir, aquel coste en el que incurre
la empresa para financiar sus proyectos de inversion mediante fondos propios.
El coste de capital dara una estimacion del margen de beneficio minimo que
necesita una empresa para resultar rentable a los inversores (y seguir en el
mercado).

La principal ventaja del método financiero reside en la accesibilidad y fiabilidad de
las fuentes de datos contables y financieros, donde la obligacion legal de publicar
los datos asegura la existencia continua de datos (llegando a ser de acceso publico
para empresas cotizadas).

Todos estos métodos son complementarios entre si, por lo que, si se opta por
utilizar el analisis financiero para cuantificar el lucro cesante, seria deseable la

36 El EBITDA (“Earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization”) es un indicador
financiero que refleja el beneficio bruto de explotacién antes de deducir los gastos financieros.
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eleccion de mas de uno de estos métodos para llevar a cabo una comparacion de
resultados.

Lista de comprobacion para métodos de costes y de anélisis financiero

Cuando se opta por utilizar los métodos de costes o de analisis financiero, se deben
tener en cuenta los siguientes cuidados metodolégicos a la hora de construir el
modelo:

v

Se explican en detalle como se ha calculado el coste unitario, qué partidas
de costes se han tenido en cuenta, como se han tratado los costes comunes
y qué estandar de costes se ha utilizado.

Se descuentan el efecto de la inflacion y de la evolucién en el coste del
capital.

Se explican qué tipo de interés se ha seleccionado para descontar los flujos
de caja.

Se razonan si los costes en el periodo de no infraccion son adecuados para
estimar el margen durante el periodo de infraccion.

Se explican qué referencias se han utilizado para estimar el margen
“razonable” que se aplica sobre el coste.

Se razona si el resultado obtenido constituye una estimacion de limite inferior
o superior del dafio.
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Recuadro 2. Beneficios empresariales y margenes (razonables)

Como se ha resaltado, la determinacion del sobrecoste juega un papel
fundamental para la cuantificacion del dafio. En el marco del método de costes,
basado principalmente en los datos contables de las empresas, es necesario
distinguir varios conceptos que, pese a estar relacionados, reflejan distintas
realidades:

Beneficio bruto: es el resultado de restar a las ventas totales los costes
directamente relacionados con esas ventas para un momento temporal concreto.
El beneficio bruto constituye una medida de la capacidad de obtener resultados
ligados directamente a una determinada actividad.

Beneficio operativo: es el resultado de restar al beneficio bruto los gastos
operativos y de explotacion. Cuando solamente se deducen gastos de
explotacién, nos encontramos ante lo que se conoce contablemente como
EBITDA. Este indicador informa sobre la capacidad que tiene la empresa para
generar recursos a través de su actividad ordinaria.

Cuando ademas se deduce la depreciacion y la amortizacion de los activos de
la empresa, el beneficio operativo se conoce como beneficio de explotacién o
ganancias antes de intereses e impuestos (EBIT)%’.Este indicador facilita la
comparacion de empresas del mismo sector desde un punto de vista meramente
operativo, pues se excluyen factores financieros y fiscales cuya naturaleza
puede ser heterogénea.

Beneficio neto: es el resultado de deducir del EBIT el resto de gastos
(principalmente gastos financieros y fiscales).

Margen empresarial: partiendo del concepto de beneficio, la principal diferencia
radica en la naturaleza del indicador. Mientras que el beneficio es una medida
absoluta (una cuantia expresada en euros), el margen empresarial es una
medida relativa, expresada como una ratio de los beneficios (brutos, operativos
0 netos, en funcién de si estamos ante el célculo del margen bruto, operativo,
explotacion o neto, respectivamente) entre los ingresos (ventas). Asi, el
margen empresarial muestra, en porcentajes, la cantidad de cada euro de
ingresos que se traduce en beneficios, facilitando ademas comparaciones con
otras empresas que, perteneciendo al mismo sector, tengan diferente tamafio.

37 Sin embargo, el EBIT (earnings before interest and taxes) puede incluir ingresos no operativos,
no incluidos en el beneficio operativo. Si una empresa no tiene ingresos no operativos, el EBIT y
el beneficio operativo seran los mismos.
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¢Por qué es relevante el margen empresarial en el marco de la
cuantificacion de dafos?

Como se ha destacado, la cuantificacion de dafios se centra en intentar recrear
el escenario en ausencia de la conducta anticompetitiva en cuestion. Aplicandolo
al método de costes, el objetivo es comparar el margen empresarial producido
por la infraccién con aquel margen empresarial concebido como razonable que
se hubiese producido en ausencia de la misma. Pese a que no existe un
porcentaje fijo para la determinacion del margen empresarial razonable, este
puede aproximarse mediante el margen promedio o mediana para empresas
del mismo sector no afectadas por la conducta anticompetitiva.

Con objeto de facilitar la comprensién de estos conceptos financieros, a
continuacion, se muestra un ejemplo simplificado de una cuenta de pérdidas y
ganancias

Cuantia
N° Concepto (mill € y %)
1 [Ventas 36.772 €
2 |Coste de la mercancia 14.975 €
3 |Beneficio Bruto (1) - (2) 21.797 €
4  |Margen Bruto (3) / (1) 59,3%
5 |Gastos de explotacion 9.811 €
6 |EBITDA (3) - (5) 11.986 €
7 |Margen operativo (6) /(1) 33%
8 |Amortizaciones y depreciaciones 3.391 €
9 |EBIT (6) - (8) 8.595 €
10 |Margen Explotacion (9) / (1) 23%
11 |Gastos financieros (intereses) 182 €
12 [Resultados antes de impuestos (9) - (11) 8.412 €
13 |Impuestos sobre beneficios 1.241 €
14 |Beneficio Neto (12) - (13) 7171 €
15 ([Margen Neto (14) / (1) 20%

Modelos de simulacion

Los modelos de simulacion parten de la base de la teoria econdmica (modelos
de organizacion industrial en el marco de la competencia perfecta, los mercados
monopolistas u oligopolistas) e incorporan datos reales (relaciones econdémicas

subyacentes) para simular y predecir el funcionamiento del mercado.

A través de estos modelos se pretende simular el valor de la variable de interés
(generalmente, precio, margen empresarial o nivel de produccién) definiendo
previamente en el modelo las caracteristicas mas apropiadas del mercado que se
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intenta simular. Los elementos clave a definir son principalmente las caracteristicas
de la oferta (interacciones entre las empresas, grado de competencia y de
concentracion del mercado, obstaculos a la entrada, tipos de productos o servicios
comercializados, estructura de costes, economias de escala, etc.) y la demanda,
(elasticidades de la demanda®, cambios en las preferencias, etc.).

La realizacién de estos modelos permite construir diversos escenarios segun el
interés de cada caso concreto y estudiar las reacciones de las empresas® ante
diferentes situaciones a lo largo del tiempo, como, por ejemplo, las conductas
anticompetitivas. Por tanto, se pueden utilizar para la cuantificacion del dafio
ocasionado tanto a consumidores como a empresas en los distintos niveles de
la cadena de valor (lucro cesante).

La principal ventaja de estos modelos es que permiten estimar la estructura de la
demanda y la oferta, asi como la elasticidad precio, la sustituibilidad de productos y
los cambios en la estructura de costes. Es practica general estimar un sistema de
demanda donde la conducta anticompetitiva altera la competencia en el mercado
relevante.

Sin embargo, uno de los desafios metodoldgicos principales es modelizar el tipo
de competencia que habria existido en ausencia de la infraccion. Es decir, es
fundamental justificar, en el escenario contrafactual, el modelo de competencia
utilizado para describir la interaccion*® entre los agentes del mercado (de tipo
Cournot, Bertrand o Stackelberg, por ejemplo), ya que esta eleccion puede conducir
a resultados significativamente diferentes. Esto se debe a que la demanda y la oferta
afectan de forma diferente la formacion de precios en caso de tratarse de una

38 La elasticidad-precio de la demanda permite conocer cémo varia la demanda de un producto ante
cambios en el precio de ese mismo producto (elasticidad precio propia) o de un producto de la
competencia (elasticidad precio cruzada). La elasticidad-renta de la demanda es la variaciéon de
la cantidad demanda de un bien ante cambios en la renta del consumidor (sin que se vean
alterados los precios).

39 Estas interacciones en diversos escenarios pueden ser modelizadas mediante la Teoria de
Juegos.

40 A la hora de plantear el escenario contrafactual, es importante considerar el tipo de competencia
gue habria prevalecido en ausencia de la infraccion. En el caso de asumir competencia perfecta,
los precios seran iguales o muy cercanos a los costes marginales de produccién, mientras que
en caso de una estructura de oligopolio, se puede distinguir entre competencia imperfecta tipo
Cournot (cuando las empresas compiten en cantidades) o tipo Bertrand (competencia via
precios). Ambos modelos de competencia imperfecta utilizan varios supuestos: productos
homogéneos y no diferenciados, empresas que toman sus decisiones simultdneamente con las
de sus rivales e inexistencia de cooperacion entre ellas. No obstante, si se relaja el supuesto de
las decisiones simultaneas y se considera que existe una empresa lider que hace el primer
movimiento y el resto de empresas, como seguidores, responden a esta actuacion, estariamos
ante modelos de competencia imperfecta del tipo Stackelberg, donde el lider es consciente de
gue las otras empresas estan observando su comportamiento y actda en consecuencia.
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estructura de monopolio o comportamiento colusorio de varias empresas, respecto
a si existe un mercado competitivo.

Los mayores inconvenientes de este método son la complejidad técnica de la
definicién del modelo (tanto teérico como los componentes facticos) y la exigencia
elevada de disponibilidad de datos desagregados.

Lista de comprobacidon para modelos de simulacién

Cuando se opta por utilizar los modelos de simulacion se deben tener en cuenta los
siguientes cuidados metodoldgicos:

v

Se justifica adecuadamente el lado de la oferta del modelo. En particular, se
razonan los siguientes puntos:

La estructura de costes de las empresas refleja la realidad de las empresas
del sector.

Se tiene en cuenta la existencia de economias de escala, si fueran
relevantes.

Se reflejan los limites de capacidad, si fueran relevantes.

El modelo de competencia seleccionado se ajusta a la conducta observada
en el mercado y a la estrategia empresarial adoptada.

Se tiene en cuenta si los productos afectados son homogéneos o
diferenciados.

Se justifica adecuadamente el lado de la demanda del modelo. En particular, se
razonan los siguientes puntos:

Cbémo se ha tenido en cuenta la elasticidad precio propia, cruzada y de renta.
La eleccion del tipo de funcién de demanda utilizado.

La inclusion de precios y/o cantidades de productos o servicios sustitutivos
y/o complementarios.

La inclusidn de datos sociodemograficos que determinan el nivel de demanda
(renta de los consumidores).

Se razona si el resultado obtenido constituye una estimacion de limite inferior o
superior del dafo.
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Recuadro 3. Lista de comprobaciones recomendadas para contrastar la
fiabilidad de la estimacién

- Para realizar la estimacion, ¢se han utilizado hipotesis transparentes,
razonables, sin sesgos y técnicamente fundadas?

- Para la construccién del contrafactual, ¢se han tomado de referencia
otros escenarios (mercados, productos, regiones, ambitos temporales) lo
mas parecidos posible al mercado afectado? ¢ Se han hecho pruebas que
demuestren la similitud entre los dos conjuntos (p.ej. pruebas de medias,
caminos paralelos, PSM)?

- ¢Se ha utilizado un muestreo suficiente y no sesgado, con observaciones
comparables?

- ¢Han tenido las partes acceso a datos suficientes, tratables y de buena
calidad? ¢ Se hace un uso fiel y transparente de los mismos?

- En caso de reclamaciones follow on, ¢los informes periciales se ajusten a
la definicién del mercado relevante establecida en la Resolucién firme?
En caso de reclamaciones stand alone, la definicion del mercado relevante
¢tiene en cuenta aspectos como la estructura y madurez de los mercados,
el grado de competencia y factores determinantes de oferta y demanda?

- A la hora de seleccionar las variables, ¢se han aislado los efectos
causados por otros factores ajenos a la infraccién?, ¢ se ha llevado a cabo
un analisis de correlacion entre ellas?, ¢se han seleccionado suficientes
observaciones?, ¢ se han detectado valores extremos y se ha analizado los
motivos de su presencia y su posible eliminacién?

- ¢Se ha realizado un andlisis descriptivo y completo de las variables
(definicién, descripcién, evolucion, justificacion de su eleccion)?

- ¢ Se ha demostrado suficientemente la repercusion de costes o passing-
on?

- ¢Se han descontado los efectos de la inflacion?

- ¢Se han aplicado los cuidados metodolégicos necesarios para la
correcta aplicacion de cada uno de los métodos*?

- ¢ Se ha demostrado que la estimacion es estadisticamente significativa?

41 Veéanse paginas 28 y 29 de la presente Guia para los métodos comparativos; pagina 33 para el
método de costes y andlisis financiero, y pagina 37 para los modelos de simulacién.
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SUBDIRECCION DE ANALISIS
ECONOMICO

- ¢Se ha analizado si el modelo presenta problemas de endogeneidad,
heterocedasticidad, autocorrelacion o multicolinealidad?

- ¢Se han aplicado varios métodos y se han contrastado sus resultados
para obtener una robustez que valide el conjunto del analisis?

- ¢Se ha conseguido demostrar el vinculo casual entre la conducta
competitiva y el dafio?

- ¢Se presentan los métodos y las conclusiones de manera llana y
accesible?
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lll. Revision de la literatura economica sobre cuantificacion de
dafnos derivados de conductas anticompetitivas

La revision de la literatura econdémica relevante es siempre importante para
contextualizar el estado del arte de la cuestion, asi como para obtener un orden de
magnitud de las principales préacticas utilizadas. Como se ha mencionado, la
estimacion de dafios es un ejercicio singular que debe huir de la aplicacion
mecanica de horquillas de porcentajes de sobreprecio aplicadas a otros casos. Es
por ello que la presente seccion, lejos de pretender ser exhaustiva, se centra en
citar ejemplos y consideraciones metodolégicas relevantes que sirvan de
apoyo al resto de mensajes contenidos en esta Guia y que ofrezcan al lector
la posibilidad de ampliar conocimientos.

Bajo estas premisas, existen multitud de publicaciones relacionados con la
estimacion de dafos en el contexto de infracciones por competencia, la mayoria de
ellas enfocadas sobre casos de carteles y destacando la literatura de origen
americano. Estas publicaciones han sido clasificadas en tedricas, evidencia
empiricay metaandlisis*?. Para cada una de estas categorias se citan algunos de
los ejemplos por su caracter divulgativo y/o explicativo.

[11.1. Estudios de caracter tedrico

Existen numerosos estudios de caracter teérico que tratan la estimacion del dafio
desde una perspectiva basada en la l6gica econGmica. En ocasiones incluyen
secciones empiricas, pero estas son hipotéticas, no basadas en casos concretos.
Generalmente tratan temas como:

- Lateoria econémica del dafio explicada desde un enfoque comprensivo, donde
se destaca el analisis de las diferencias entre los modelos estructurales y de
forma reducida (Rubinfield, 2008 o Baker y Rubinfeld, 1999), y una revision
general centrada sobre todo en carteles y mencionando la teoria basica de la
excusion de competidores y repercusion de costes (Davis & Garces, 2009).

- El marco tedrico y préactico para el andlisis de la defensa basada en la
repercusion de costes — passing on — (Verboven & Van Dijk, 2009 o Kosicki &
Cahill, 2006).

- La exclusion de competidores es el foco del andlisis de Fumagalli, Padilla y
Polo, 2010, resaltando las dificultades adicionales con respecto a infracciones
de carteles debido a los efectos dindAmicos en los mercados. llustra con precision

42 El metaandlisis es la revision sistematica de los estudios realizados y los resultados obtenidos
mediante una herramienta estadistica que permite sumar los resultados de estos estudios y
garantizar la existencia o no de una relacion bajo andlisis (Castellanos y Solano, 2017).



el marco teorico mediante diferentes las fases (desgaste, recuperacion y
reactivacion) que requieren un estudio individualizado.*?

- Elincremento de la utilizacién de los modelos econométricos (y de su utilidad)
en los casos de follow-on en Europa (Droukopoulos, Veronese y Witte 2020).
Los autores argumentan a favor de la utilizacion de un analisis de regresion que,
pese a que para los jueces puede parecer un black box, “las técnicas
econométricas pueden aumentar el grado de precision de una estimacion de
dafios y perjuicios, contribuyendo asi a alcanzar un nivel probatorio superior si
las normas aplicables lo requieren.”** Asi, a pesar de que el andlisis con
regresiones afiade complejidad al estudio, se destacan sus ventajas y utilidad
tales como el trato simultdneo de varios factores (demanda, precios,
caracteristicas de los productos, costes, variables macroecondmicas y otras
exogenas), la acotacion de la incertidumbre y el tratamiento del efecto de la
entrada y salida de competidores sobre precios.

- La necesidad de una serie de supuestos y cautelas en el uso de modelos
econométricos a la hora de calcular la tasa de repercusion de costes en los
casos de estimacion de dafios (Harris & O’Sullivan, 1979).

- Lanecesidad de mantener un equilibrio entre pragmatismo y seguridad a la hora
de la elaboracién y exposicion de las metodologias de estimacion de dafios,
imperando valores como la transparencia y la claridad, buscando un punto de
encuentro entre profesionales del derecho y de la economia (Friederiszick &
Roller, 2010).

- La necesidad de mostrar diferentes tipos de especificaciones segun diferentes
niveles de significatividad en aras de una mayor transparencia de las

43 Los autores recomiendan utilizar un modelo oligopolistico para el contrafactual para reducir
potenciales sesgos de una simulaciéon con competencia a la Bertrand. A la hora de calcular el
escenario factual (de expulsion) es crucial determinar el comienzo y el fin de cada periodo y
puede ser dificultoso separar la informacion sobre los costes hundidos.

Ademas, es importante considerar la presencia de efectos de volumen ya que en la fase de
desgaste los consumidores se benefician de la bajada de precios y sélo considerar el efecto
precio subestima las ganancias obtenidas; y viceversa en el caso de la fase de recuperacion, los
compradores y consumidores salen perjudicados perdiendo superavit debido al aumento de
precios y en cuyo caso también es importante considerar el efecto volumen para evitar
sobreestimaciones.

Los efectos a competidores y consumidores deben ser separados: puede darse el caso que los
consumidores tengan un saldo positivo en una operacion de exclusion por multiples razones
(p-€j. intervencién temprana de la autoridad) y en este caso no reclaman dafios al infractor, pero
ello no significa que los competidores no hayan sufrido dafios que deben ser resarcidos.

44 Guia Préctica de la UE, 2013.



estimaciones, no siendo una condicidn necesaria usar los niveles habituales en
otro tipo de trabajos (Johnson et al. 2017).

[ll.2. Estudio de evidencia empirica

A continuacion, se destacan algunas de las publicaciones que abordan el andlisis
de casos concretos, resaltando los mensajes mas importantes relacionados con las
metodologias empleadas.

- Publicaciones con comparaciones metodoldgicas de referencia

Connor (2014 b) realiza un analisis de las estimaciones presentadas en el marco
del cartel del aminoacido lisina, uno de los primeros céarteles globales que tuvo lugar
entre 1992 y 1995. En concreto, realiza un anlisis critico de las cinco metodologias
tradicionalmente mas utilizadas (comparacion de mercados, diacrénico, diferencias
en diferencias, método de costes y estructural) y subraya la heterogeneidad
posible de resultados en funcién del enfoque seleccionado® y las hipétesis
asumidas y la necesidad de tener en cuenta la dimension global del cartel a la hora
de fijar la cuantia de las indemnizaciones por dafios, evitando que la fragmentacion
jurisdiccional menoscabe el factor disuasorio de las indemnizaciones.

Por su parte, Dagget & Freedman (1984) llevan a cabo un andlisis critico de las
pruebas presentadas en un cartel formado por la industria de tomate envasado en
Estados Unidos. En él, se desgrana la construccion de un modelo econométrico
paso a paso, incluyendo explicaciones abordables sobre el nivel de significacion y
el error, y realizando una serie de recomendaciones especificas, ya mencionadas
a lo largo de esta Guia:

- Detallar el punto de partida del mercado y describir de forma coherente la
infraccion lo que es crucial para la consideracion de la estimacion propuesta.

- Evitar usar datos solamente en momentos concretos, justificando
adecuadamente las discontinuidades existentes.

- Evaluar la adaptacion del modelo a la realidad, mostrando el abanico de
opciones disponibles o descartadas.

- Corregir las variables de costes teniendo en cuenta el efecto de la inflacién a lo
largo del tiempo.

Por ultimo, destaca el trabajo de Friederiszick & Roller (2010) sobre las lecciones
extraidas de la critica de las periciales presentadas en Alemania para en cartel del

45 En la misma linea, Seixas & Lucinda (2019), se basan en el cartel brasilefio de peroxido de
hidrogeno 1995-2004 para mostrar la gran dispersion de resultados que pueden surgir
dependiendo del modelo aplicado, enfatizando la necesidad de una justificacion adecuada de la
utilizacion de los modelos, y ofreciendo varias alternativas que aumenten la credibilidad de las
estimaciones.



cemento y el cartel del mercado mayorista del papel, acontecidos a finales del siglo
XX. Se subraya que el enfoque adoptado por los tribunales se compone de tres
fases: disefio, aplicacion y verificaciones de robustez. En la fase de disefio, se
razona la exclusién de los enfoques basados en comparaciones regionales (el
cartel estaba demasiado extendido por el resto de regiones alemanas vy
probablemente en los paises vecinos), y de mercado (no se encontraron similares).
Como resultado, se opté por un enfoque de comparacion temporal o diacrénica,
acotado al periodo durante y después el cartel, realizando consideraciones sobre
la relevancia de la agregacion de datos y las guerras de precios en el disefio de la
metodologia. Sin embargo, pese a que el analisis parece cumplir las cautelas
recomendadas, los tribunales rebajaron estimaciones mostradas por los peritos en
un 25%. De esta situacién, los autores resaltan de manera detallada y técnica el
dificil equilibrio entre el pragmatismo y el rigor técnico a la hora de la valoracion de
las periciales, destacando la necesidad de un marco comun de entendimiento y
conocimiento entre juristas y economistas.

- Publicaciones basadas en métodos comparativos

Martinez-Granado y Siotis (2010), realizan una estimacion del dafio causado por
el operador incumbente en el mercado espafiol de los servicios de informacion
telefénicos por obstaculizar la entrada de los nuevos operadores mediante el
aumento de los costes tras la liberalizacion del mercado, basédndose en lo
acontecido contemporadneamente en una situacién similar en el mercado britanico
utilizando herramientas econométricas (comparacion geografica). Sin embargo, los
tribunales no aceptaron este contrafactual y basaron la cuantificacion en un
porcentaje de los costes directos. Los autores manifiestan que el rechazo de sus
estimaciones se debe principalmente a la falta de comprension y confianza en los
modelos econométricos, que lleva a los magistrados a optar por otros criterios.

Por su parte, de Vanssay y Erutku (2011), en el marco del céartel de gasolineras
acontecido en Sherbrooke (Canada) durante los afios 2000-2006, comparan la
evolucién del precio de la gasolina en Sherbrooke con la evolucion del precio de la
misma en Montreal (comparacion geografica). Como novedad, incluye
estimaciones econométricas sobre la pérdida irrecuperable de eficiencia generada
por el alza de los precios del mercado y, como en otras obras, se cuestiona si las
penalizaciones son suficientemente altas como para disuadir futuros
comportamientos similares.

Pasando a la combinacion de los enfoques anteriores, el conocido como
diferencias en diferencias atrae especialmente el interés de la academia pues el
namero de publicaciones es bastante prolifico en los ultimos afios, lo que contrasta
con la consideracion reducida del mismo en algunas jurisdicciones, como asi se ha
evidenciado en el apartado Il para el caso de Espafia.



Huschelrath et al. (2013) ilustran, utilizando el cartel del cemento en Alemania, el
caracter fundamental de la acotacién temporal para los modelos diacronicos y
diferencias en diferencias, en especial en relacion a la posible existencia de
periodos de transicion que afecten de manera crucial al resultado de las
estimaciones.

Por otra parte, Laitenberger & Smuda (2015) ofrecen, centrandose en el dafio a
los consumidores alemanes causados por el cartel europeo de detergentes 2002-
2005, una estimacion que combina el modelo diacrénico para evaluar la existencia
y cuantia de efectos paraguas*® en otros productos, junto con el método de
diferencias en diferencias para el célculo del sobreprecio.

- Publicaciones basadas en método de costes y financieros

Pese a que los tribunales recurren frecuentemente a los costes como base para el
calculo de los dafios cuando no consideran convincentes otros métodos
presentados o en ausencia de datos de calidad, la literatura no muestra muchas
publicaciones especificas. Ademas de las obras ya mencionadas en las que se
trata esta metodologia junto a otras, se destaca el trabajo de Veljanovski (2019)
sobre el cartel en la licitacion sobre el cableado eléctrico submarino (caso Britned*’)
en el que el autor cuestiona la decision de los magistrados al respecto de la
interpretacion de las informaciones sobre costes directos (principalmente,
cableado), el célculo de los margenes brutos, o los factores de compensacion
relacionado con el ahorro en costes generado por el cartel.

- Publicaciones basadas en modelos estructurales

Los modelos estructurales suelen utilizarse como marco para obtener estimaciones
de la repercusion de costes (passing-on). Este es el caso en Kim & Cotterill
(2008) donde los autores plantean diferentes estimaciones de demanda y
estructuras de mercado (equilibrio Nash-Bertrand, colusién, etc.) para estimar la
repercusion de costes (especialmente, variaciones en el coste de la leche) en la
industria de queso procesado en Estados Unidos. Asimismo, el estudio de Dhar &
Cotterill (2003) analiza la repercusion a lo largo de las diferentes etapas de
transformacion del mercado de leche liquida (modelos verticales de Nash y
Stackelberg).

46 Conducta por la cual empresas que no participan en la conducta prohibida pero que comparten
mercado (productos sustitutivos) aplican precios mas elevados buscando aprovecharse de la
dinamica alcista generada por los infractores.

47 https://www.judiciary.uk/wp-content/uploads/2018/10/britned-v-abb-judgement.pdf



https://www.judiciary.uk/wp-content/uploads/2018/10/britned-v-abb-judgement.pdf

I11.3. Metaanalisis

Finalmente, existen publicaciones que revisan otros estudios (metaanalisis) y
ofrecen valiosas recomendaciones, destacando las siguientes:

Connor & Bolotova (2006) revisan mas de 800 estimaciones de sobreprecio
causadas por carteles que han ocurrido entre el siglo XVIII y comienzos del siglo
XXI, concluyendo que el sobreprecio tipico se ha situado histéricamente en el 18%
(mostrando que aquellas jurisdicciones con presuncion de dafios inferiores pueden
estar ejerciendo un poder disuasorio subéptimo), que los carteles mas largos, de
dimension internacional y de industrias caracterizadas por una alta
concentracion, tienden a causar mayores dafos, mientras que se observa una
tendencia descendente en los importes de los dafios cuando las autoridades de
competencia aumentaron su control sobre los cérteles. Similares conclusiones se
han encontrado en las sucesivas revisiones de los autores (en 2010 y 2014), en las
que se aprecia un considerable aumento de estimaciones de dafios, con mas
de 1200 nuevas estimaciones desde 2004, como resultado del aumento de las
acciones correctoras por parte de las autoridades de competencia. Por ultimo,
Bolotova (2009), complementa las conclusiones anteriores sefialando que los
carteles con muchos participantes y aquellos con cuotas de mercado
desiguales entre ellos tienden a provocar menores sobreprecios.

Partiendo de la base de datos recogida por Connor en sus dos primeras versiones,
Boyer y Kotchoni (2015) realizan una revisién critica de los carteles alli
contenidos, concluyendo que aquellas estimaciones cuyo sobreprecio supera el
50% tienen grandes posibilidades de estar sesgadas y que el sobrecargo tipico
insesgado se situaria en torno al 16%. Ademas, subraya, en la misma linea de otros
trabajos, que algunas presunciones de sobreprecios son insuficientes en su labor
disuasoria. Por ultimo, las metodologias diacronicas, comparacion de mercados y
los casos donde existié guerra de precios tienden a obtener estimaciones mayores
gue aquellas basadas en costes, econometria, decisiones legales o métodos
meramente tedricos.

En linea con las estimaciones de Connor y Bolotova, Smuda (2012) analiza el nivel
de sobreprecios sobre una muestra de 191 carteles en el mercado europeo para
detectar los factores que pueden explicar las diferencias regiones en las
magnitudes del sobreprecio. Los resultados revelan que, dependiendo de si se
utiliza la media o mediana, el nivel de sobreprecios es de un 20,7% y de un 18,37%
con una duracion media de cérteles de 8,35 afios. Se concluye gque el sobreprecio
es mayor en carteles con participacion de empresas internacionales que en
domeésticas, la participacion en contratacion publica tiene un efecto positivo sobre
el sobreprecio indicando potenciales indicios de colusion, mientras que el efecto de



la duracién puede ser ambiguo“®. En cuanto a la distribucion regional de los efectos,
se destaca que en el norte y oeste de Europa los sobreprecios son inferiores a los
del sur y este. Ello puede indicar una mayor eficacia de las leyes y control de
comportamientos anticompetitivos en las dos primeras regiones. El autor sefala el
nivel extremadamente bajo de multas sancionadoras impuestas por las autoridades
de competencia en Europa (un maximo de un 10% de la facturacion del dltimo afio
antes de la deteccion de la infraccidn), que no consigue disuadir la formacién de
carteles. Los resultados del analisis de Smuda indican que para que esto ocurra,
las multas sancionadoras deberian alcanzar el 349% de las ventas afectas por la
infraccion.

48 Por un lado, se espera una relacién negativa entre la duracién del cartel y el nivel de sobreprecios
aplicados. Esto es, los cartelistas pretenderdn mantener el nivel de sobreprecio bajo para
conseguir una duracion prolongada. El primer motivo sobre el que se basa este argumento se
halla en que cuanto mas altos sean los sobreprecios es razonable pensar que el cartel sea
detectado antes. El segundo motivo se refiere a que los altos precios aumentan la probabilidad
de entrada de competidores, por tanto, existe un incentivo de buscar un 6ptimo del sobreprecio
que no permita entrar rivales.

Por otro lado, no obstante, existe la posibilidad de que haya una relacién positiva entre la
duracion y el sobreprecio. El argumento procede de Bolotova (2009) indicando que la perduracion
de los carteles implica un fortalecimiento del control del mercado por las empresas infractoras y
asi pueden ir aumentando los precios para maximizar sus beneficios.



IV.Conclusiones

La aplicacion privada del Derecho de la competencia es de suma importancia
en tanto en cuanto contribuye a que los efectos positivos de la competencia efectiva
lleguen a todos los agentes econdmicos, y disuade a los operadores de llevar a
cabo infracciones anticompetitivas.

Sin embargo, la cuantificacion de dafios es un ejercicio complejo porque
existen multiples metodologias, la eleccion de las mas adecuadas depende de cada
caso concreto y de los datos disponibles, cualquier metodologia empleada
errbneamente puede llevar a resultados poco fiables, etc.

Por ello, la presente Guia, cuyo valor es puramente consultivo, puesto que la
liquidacion, cuantificacion o estimacién de la indemnizacion corresponde al 6rgano
judicial competente, busca informar a los jueces sobre determinados criterios y
aspectos a validar para que puedan determinar qué meétodos resultan mas fiables
y adecuados para la cuantificacién de los dafios en cada caso concreto. Al mismo
tiempo, la Guia pretende divulgar buenas précticas ala hora de cuantificar dafos,
siendo por tanto de utilidad para las potenciales partes del proceso y sus peritos de
cara a aumentar el rigor técnico de los informes periciales.

Bajo estas premisas, la presente Guia resalta el papel fundamental de la
comparaciéon de la situacion real del perjudicado con la situacién hipotética
(contrafactual) si no se hubiera producido la conducta anticompetitiva. La
construccion de este contrafactual es un ejercicio complejo, puesto que se debe
determinar como habrian interactuado los agentes y como habrian evolucionado
las condiciones del mercado si no se hubiera producido la infraccion.

Este ejercicio se realiza a través de multiples metodologias de orientacién
cuantitativa, cuyo fundamento recae en disciplinas como la teoria
microeconOmica, la econometria, las finanzas corporativas y la organizacion
industrial. La eleccion de la metodologia mas adecuada depende de las
caracteristicas particulares y de los datos disponibles en cada caso concreto.

Las principales conclusiones de esta Guia son:

e La cuantificacion de dafios requiere un estudio propio y especifico de la
magnitud de los efectos causados por el infractor, basado en el contraste de
los hechos facticos con un escenario contrafactual.

e Enelmarco de la cuantificacion del dafio, que se debe basar en el conocimiento
profundo del sector donde se ha producido la infraccion, es recomendable
presentar un relato convincente de los hechos ocurridos y construirlo en torno
a hipotesis transparentes, razonables y técnicamente fundadas sobre
datos contrastables.



La disponibilidad de datos y su adecuado tratamiento es un punto clave en
la estimacion del dafio. Dichos datos tienen que ser completos y no
sesgados. Con el fin de aumentar la transparencia de los datos y la
replicabilidad de su tratamiento y de la metodologia utilizada, es recomendable
incluir un apartado de estadistica descriptiva de las variables y dar acceso a los
datos en formato tratable a todas las partes durante el proceso judicial.

Las metodologias mas utilizadas en el ambito de la reclamacion de dafios
por infracciones de la competencia son:

Métodos comparativos

v' Comparacion temporal o diacrdnica, que consiste en comparar la
evolucion de la variable de interés para la estimacion del dafio durante
el periodo de la infraccién con la evolucién de la misma variable en un
periodo anterior y/o posterior a la conducta anticompetitiva.

v' Comparacion de mercados o sincronica:

o Comparacion geografica, que consiste en comparar la variable de

interés durante el periodo de infraccidon con observaciones de dicha
variable en el mismo periodo y para el mismo producto, pero en
otra zona geogréafica que no haya sido afectada por la conducta
anticompetitiva. Para realizar esta comparacion es imprescindible
que la zona geogréfica con la que se compara sea la mas similar
posible a la de la infraccién, salvo por el hecho de que no haya
sido afectada por ella.

Comparaciéon de producto, que consiste en comparar la variable
de interés durante el periodo de infraccion con observaciones de
dicha variable en el mismo periodo y mismo mercado geogréfico,
pero para productos similares que no hayan sido afectados por la
conducta anticompetitiva.

v' Método de diferencias en diferencias, que examina la evolucion de la
variable economica relevante en el mercado de la infraccion durante un
periodo determinado, que engloba el periodo de la infraccion junto con
otro anterior y/o posterior a ella, y la compara con la evolucién de la
misma variable durante el mismo periodo en un mercado de
comparacion no afectado (es decir, combina el método diacrénico con
el de mercados).

Método de costes y andlisis financiero, que consiste en calcular, a través de
la informacion proporcionada por los datos contables o el calculo de
rentabilidades, un valor razonable y probable de la variable de interés que



habria resultado en ausencia de una infraccion anticompetitiva y comparar ese
valor con el realmente observado para dicha variable de interés.

- Los modelos de simulacion, que parten de la base de la teoria econdémica
(modelos de organizacion industrial) e incorporan datos reales (relaciones
econdmicas subyacentes) para simular y predecir el funcionamiento del
mercado.

Teniendo en cuenta que el principal objetivo es acotar las diferencias entre los
hechos y el escenario sin infraccidn, y con ello, minimizar la incertidumbre de la
cuantificacion, es recomendable aplicar varios de estos métodos y contrastar
sus resultados para obtener una robustez que valide el conjunto del analisis.

Finalmente, en la presente Guia también se lleva a cabo larevision de la literatura
econOmica mas relevante de cara a contextualizar el estado del arte de la cuestion,
asi como para obtener un orden de magnitud de las principales practicas utilizadas.
Asimismo, en el Anexo 2 de la Guia se analiza el grado de utilizacién de cada uno
de los métodos en los distintos litigios sobre reclamaciones de dafios en Espafia a
cuyas sentencias la CNMC ha tenido acceso. Se puede observar que los métodos
mas frecuentes en la muestra de sentencias disponibles es el comparativo
diacrénico y de mercados, mientras que los métodos de coste y analisis
financiero, de simulacion y de diferencias en diferencias han sido utilizados en
menos ocasiones. No obstante, se insiste en que estos datos de sentencias previas
deben ser considerados meras referencias con las que comparar los resultados
de las estimaciones realizadas para cada caso concreto.
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Anexo 1. Contexto juridico sobre reparacion del dafio y su
cuantificacion

Cambios en los aspectos sustantivos enmarcados en la LDC

Mediante la transposicion de la Directiva se incorporé el Titulo VI en la LDC
denominado “De la compensacion de los dafios causados por las practicas
restrictivas de la competencia” y con ello la creacion de un procedimiento
especifico de reclamacién de dafios por infracciones del Derecho de la
competencia gue no existia con anterioridad. Previa la transposicion de la Directiva,
los afectados, a la hora de reclamar los dafios sufridos por una infraccion de la
competencia habian de ejercitar contra el infractor una accién de reclamacién por
dafios extracontractuales por la via del 1902 CC, lo que no siempre suponia una
solucién satisfactoria para los afectado. Los aspectos mas destacables del
procedimiento son los siguientes:

La accion de reclamaciéon de danos

Con la actual redaccion, la LDC reconoce de forma expresa el derecho de los
perjudicados por una infraccién del Derecho de la competencia (a efectos de la Ley,
arts. 1 y 2 LDC y arts.101 y 102 TFUE) al resarcimiento pleno de los dafios
“efectivamente soportados” por parte del infractor ante la jurisdiccion civil ordinaria.
Esto es, el afectado Unicamente podra reclamar el sobrecoste efectivamente
soportado que no haya sido repercutido (art.78 LDC), pues, de lo contrario se
produciria un enriguecimiento injusto por parte del demandante.

Como ya se ha mencionado, las reclamaciones de dafios de este tipo pasan a
regirse enteramente por la LDC, quedando la legislacion civil en un segundo plano.
Asi, el plazo de prescripcion de la accion ha aumentado considerablemente, ya
que el art. 1968 CC concedia un afio al agraviado para el ejercicio de la accién de
reclamacién desde el conocimiento de la infraccion, lo que en ocasiones resultaba
dificil. No obstante, actualmente la LDC (art.74) concede un plazo de prescripcion
para el ejercicio de la accidén de cinco afios cuyo dies a quo comenzara a computar
en el momento en que hubiera cesado la infraccién y el demandante tuviera
conocimiento o hubiera podido razonablemente tener conocimiento de las
siguientes circunstancias: (i) la conducta y el hecho de que sea constitutiva de una
infraccion del Derecho de la competencia; (ii) el perjuicio ocasionado por la citada
infraccion; y (iii) la identidad del infractor.

Decisiones firmes de las autoridades de competencia en Espafa

El art. 75.1 LDC establece que una resolucién firme de una autoridad de
competencia espafiola o de un 6rgano jurisdiccional espafiol en la que se
constante una infraccion del Derecho de la competencia se considerara irrefutable



en un procedimiento de reclamacion de dafios ante Organos jurisdiccionales
esparioles*.

En Espafia, no obstante, la jurisprudencia del TS, con la sentencia del 7 de
noviembre de 2013 (nim. 651/2013) en el caso del cértel del azdcar ya reconocio
que la infraccion del Derecho de la competencia, interpuesta por la entonces
Comision Nacional de la Competencia (CNC) y confirmada posteriormente por la
Audiencia Nacional, era vinculante para el juez civil. Sin embargo, actualmente ya
no seria necesaria la firmeza de la resolucion de la autoridad de la
competencia en la via judicial, sino que seria suficiente la firmeza en la via
administrativa para acreditar la existencia de la conducta prohibida en el
marco del procedimiento civil.

Esto supone que, en caso de las reclamaciones follow on°, es decir, reclamaciones
de dafios derivadas de una resolucion sancionadora, el demandante no habra de
acreditar en la via civil ni la existencia ni el alcance de la infraccién del Derecho de
la competencia, puesto que tal aspecto quedaria ya recogido en la resolucion firme,
bien de la autoridad de la competencia, bien en la de los érganos judiciales de lo
contencioso-administrativo.

El art.75.2 LDC también reconoce valor probatorio a las resoluciones firmes de
una autoridad de competencia u 6rgano jurisdiccional de cualquier otro
Estado miembro que declaren la existencia de una infraccion de Derecho de la
competencia. Asi pues, estas resoluciones si bien no son prueba irrefutable de la
existencia de la infraccion, tienen importante valor probatorio, pues, segun dispone
la Ley, la infraccion se presume salvo prueba en contrario. Ademas, segun dispone

49 Sj bien era claro que, para el caso de la Comisién Europea, sus resoluciones en materia de
competencia eran vinculantes para los tribunales nacionales — en virtud del art.16 del Reglamento
1/2003 —, no ocurria lo mismo para el caso de las autoridades nacionales de competencia.

En relacion con el efecto vinculante de las resoluciones firmes en lo que respecta a la infraccion
del Derecho de la competencia, este articulo confiere efecto vinculante para los jueces civiles
tanto a las resoluciones administrativas firmes de las autoridades de competencia (es decir, no
recurridas ante la jurisdiccién contencioso administrativa) como a las resoluciones judiciales
firmes. Sin embargo, no existe efecto vinculante sobre el resto de aspectos, como son: la
causalidad, el dafio y su cuantificacion.

Ademads, ni este articulo, ni la propia Directiva regulan el efecto que tendrian las resoluciones no
firmes para los jueces civiles. En tal caso, parece razonable considerar que, mientras estas
resoluciones no pueden constituir una prueba irrefutable sobre la existencia de la infraccion del
Derecho de la competencia, si pueden constituir una prueba cualificada frente a la que cabria,
no obstante, prueba en contrario.

50 Algo que no ocurriria en el caso de reclamaciones stand alone, en las que el demandante habria
de probar la existencia de una conducta contraria a la competencia por parte del demandado en
el marco del procedimiento de dafios (civil), por no haber una resolucién previa de una autoridad
de la competencia que acredite la existencia de esa infraccion.


https://www.poderjudicial.es/search/AN/openDocument/a73427146a0767b3/20131223

el mencionado articulo, se podran alegar y probar nuevos hechos no tenidos en
cuenta en el procedimiento primigenio.

La responsabilidad conjunta y solidaria

El RDL 9/2017 introdujo en la LDC (art.73) el régimen de responsabilidad
solidaria cuando se ha infringido una norma de Derecho de la competencia por
varias empresas de manera conjunta. Esto es un aspecto importante puesto que
se establece para este caso una responsabilidad extracontractual solidaria.5!

Por tanto, como consecuencia de la transposicion de la Directiva de dafios se
establece por ley una responsabilidad solidaria y conjunta de todos los
responsables de una infraccion de Derecho de la competencia, mientras que
previamente, la solidaridad (impropia) se establecia en virtud de la sentencia y
Unicamente respecto a aquellos demandados contra los que el demandante hubiera
dirigido la accién por la via judicial.

Por udltimo, se prevé la posibilidad para el infractor que hubiera pagado la
indemnizacion de ejercitar accion de repeticion contra el resto de infractores
por una cuantia que dependerd de la responsabilidad relativa®® del perjuicio
causado. También se introducen privilegios en este caso para los beneficiarios
del programa de clemencia®.

La carga de la pruebay la cuantificacion del dafio

La LDC en su art.76 establece que la carga de la prueba de los dafios y perjuicios
sufridos por una infraccibn del Derecho de la competencia corresponde al
demandante. No obstante, se presume, salvo prueba en contrario, que los casos
de cartel causan dafios y perjuicios (art.76.3 LDC). Esto ultimo no supone, sin
embargo, que el demandante no haya de probar el nexo causal entre la infraccion
y el dafio que alega.

Conviene destacar que ni la LDC, ni la Directiva de dafios regulan como ha de
cuantificarse el dafio reclamado por el demandante, ni el estandar de prueba a
emplear en el procedimiento civil por dafios, sin embargo, es evidente la
importancia de la prueba pericial en estos casos. No obstante, como novedad la

51 Laresponsabilidad extracontractual solidaria es poco habitual en el Cédigo Civil espafiol, ya que
Unicamente regula de forma expresa la solidaridad contractual o propia (arts.1137 y ss.), pero no
la extracontractual. Esta Ultima se ha ido construyendo por la via jurisprudencial como solidaridad
impropia o solidaridad derivada de la propia sentencia (Brokkeman,2020).

52 Laresponsabilidad relativa: grado de participacién en el cértel, tiempo, porcentaje de ventas.

53 Las empresas que se acojan al programa de clemencia abonaran como maximo el importe
equivalente a la cuantia del perjuicio ocasionado a sus propios compradores o proveedores
directos o indirectos; y si el perjuicio se hubiera producido a persona distinta de los anteriores la
cuantia a abonar por el beneficiario de clemencia a otros infractores se modulara en funcién de
su responsabilidad relativa (art.73.5 LDC).



LDC (art. 76.2) reconoce la dificultad que puede suponer para el demandante la
cuantificacion de los dafios y habilita expresamente al juez a estimar el importe
del dafio, cuando se haya acreditado la existencia del mismo, pero resultara
practicamente imposible o excesivamente dificil cuantificarlos con precision en
base a las pruebas disponibles®. Esta habilitacién no existia antes del RD 9/2017,
planteandose la duda de lo que deberia hacer el juez en caso de encontrarse ante
dos periciales con resultados contradictorios. No obstante, el Tribunal Supremo, de
nuevo con su sentencia del cartel del azlcar, senté las bases para permitir a jueces
y tribunales cuantificar el dafio cuando no considerara lo suficientemente
fundamentado la estimacion de la cuantia de los dafios por ninguna de las partes.

Novedades procesales de especial relevancia: regulacion del acceso a
fuentes de prueba

El RDL 9/2017 también ha supuesto modificaciones de caracter procesal recogidas
en la LEC con la introduccién de una nueva seccién®® bajo la ribrica Del acceso a
las fuentes de prueba en procedimientos de reclamacion de dafios por infraccién
del derecho de la competencia®. Esta modificacion, prevista expresamente para
los procesos de reclamacion de dafios derivados de infracciones de Derecho de la
competencia, esta orientada a facilitar a las partes (demandante y demandado) el
acceso a medios de prueba, como podrian ser, entre otros, los datos de negocio de
las empresas y mercados afectados o documentos de relevancia.

Este nuevo mecanismo de acceso a fuentes de pruebas se regula en el art. 283 bis
a) y ss. de la LEC, que habilita al demandante a solicitar al tribunal el acceso a
pruebas en poder del demandado o de un tercero, siempre que motive de forma
razonada, con los hechos y pruebas que tenga a su alcance, la viabilidad del
ejercicio de acciones por dafios derivados de infracciones del Derecho de la
competencia. Esta posibilidad también se le da al demandado respecto de datos en
poder de terceros o del propio demandante.

El procedimiento se rige por el principio de proporcionalidad y confidencialidad,
exigiéndose, ademas, motivacion suficiente con respaldo de hechos y pruebas que

54 Se dispensa asi al demandante de la obligacion recogida en el art. 219 LEC de, en la demanda,
cuantificar exactamente el importe reclamado o, al menos, fijar claramente las bases con arreglo
a las cuales se deba efectuar la liquidacién, de forma que ésta consista en una pura operacion
aritmética cuando se reclame judicialmente una cierta cuantia. Esta dispensa, en este caso,
respecto de la cuantificacion del dafio solo operaria, como ya se ha indicado, cuando resultara
practicamente imposible o excesivamente dificil cuantificarlos con precision en base a las
pruebas disponibles, art. 76.2 LDC.

5 La Seccién 1.2 bis dentro del Capitulo V («De la prueba: disposiciones generales») del Titulo |
(«De las disposiciones comunes a los procesos declarativos») del Libro 1l («De los procesos
declarativos»)

56 Arts. del 283 bis a) al 283 bis k).



justifiquen la necesidad de acceso a aquella informacion que se solicita y que evite
asi, la basqueda de informacién indiscriminada o fishing expeditions®’. Este nuevo
mecanismo procesal permite a las partes, especialmente a la demandante, acceder
a datos para la realizacion de mejores y mas robustas pruebas periciales,
intentdndose asi corregir la asimetria de informacién que suele imperar en
estos procesos. Pero, ademas, refuerza la posicion de aquellos afectados que
ejerciten acciones stand alone.

Segun la modificacion, la solicitud de acceso a fuentes de prueba podra ejercitarse
en distintos momentos del proceso: antes de su incoacion, en la demanda, o
mientras el proceso esté pendiente; y teniendo en cuenta que de haberse solicitado
antes de ejercitar la accion, el solicitante habra de presentar demanda en los veinte
dias siguientes a la terminacion de su practica (art. 283 bis e).

En cuanto al acceso a pruebas en poder de un tercero, parece claro que el
tercero mas relevante podria ser la autoridad de competencia, ya que cuenta con
datos, en el marco de un expediente, que podrian tener gran importancia para el
demandante en una accion de dafios. La LEC regula esta posibilidad en el art. 283
bis i), aplicando el principio de proporcionalidad y limitando la exhibicion de algunas
categorias de datos o informacion en caso de programas de clemencia y con
respecto a solicitudes de transaccidon. Con ello, se pretende salvaguardar la labor
de investigacion de la autoridad de competencia, puesto que el dar acceso a cierta
informacién podria afectar no so6lo a los potenciales demandados o a terceros
relacionados, sino también a la propia labor de las autoridades de la competencia.

A pesar de la incorporacion de las mencionadas posibilidades de acceso a la
informacion, en algunos foros se ha cuestionado la efectividad de este mecanismo,
pues, existen una serie de problemas practicos para su ejercicio, como la propia
configuracion del procedimiento con sus correspondientes recursos, la obligacion
para el demandante de interponer demanda en el plazo de veinte dias si se ha
solicitado el acceso a prueba previa a su interposicion (con la consiguiente condena
en costas de no hacerse), o la posible demora del proceso que dificulta el manejo
de las pruebas (Pérez Fernandez, 2020; Diez Estella, 2019).

Hay que destacar que, con anterioridad a la transposicion de la Directiva de dafios,
no existia regulacion expresa en nuestro derecho procesal sobre el acceso a
fuentes de prueba. No obstante, parece ser una practica habitual en los procesos
de reclamacién de dafios que el demandado dé acceso de forma voluntaria a
cierta informacién (generalmente en fase de audiencia previa), esto sin
previsiones legales “de control” ni reguladas especificamente, ya que en tales

57 Las “fishing expeditions” se refieren a busquedas indiscriminadas de informacién sin un objetivo
claro, que pueden dar lugar a un abuso de utilizacion y peticion de datos en caso de no imponer
un control sobre ello.



procedimientos aun no estarian operativo este nuevo mecanismo por ser de
aplicacion la anterior version de la LEC.



Anexo 2: Recopilacion de las sentencias nacionales sobre
cuantificacion de dafios derivados de conductas anticompetitivas

En este anexo se analiza el grado de utilizacién de los distintos métodos de
cuantificacion presentados en la Guia. Para ello, se ha elaborado una base de
datos con las sentencias nacionales de que dispone la CNMC, que, aunque no
es exhaustiva si es relevante a efectos de analisis, y se han analizado los métodos
de cuantificacion de dafios utilizados en aquellos casos donde se pueda inferir de
las propias sentencias (dado que la CNMC no dispone de los informes periciales).

Descripcion de la base de datos de las sentencias

Los diferentes érganos jurisdiccionales, tales como el Tribunal Supremo (TS), el
Tribunal Superior de Justicia (TSJ), las Audiencias Provinciales (APs), los Juzgados
de Primera Instancia y de lo Mercantil, tienen obligacién de remitir a la CNMC sus
sentencias dictadas por vulneracion de los articulos 101 y 102 de TFUE vy articulos
1y 2 delaLDC de acuerdo con el articulo 212.3 de la Ley de Enjuiciamiento Civil:

“Las sentencias que se dicten en los procedimientos sobre la aplicacion de
los articulos 81 y 82 del Tratado de la Comunidad Europea o los articulos 1
y 2 de la Ley de Defensa de la Competencia se comunicaran por el Letrado
de la Administracion de Justicia a la Comision Nacional de la Competencia.”

Por tanto, tomando como base el repositorio de sentencias a disposicion de la
CNMC y completandolo con extracciones puntuales de sentencias de la base de
datos del Consejo General del Poder Judicial (CENDOJ) y Aranzadi, se ha
construido una base de datos de sentencias revisadas y clasificadas que incluye
un total de 338 sentencias sobre 287 procedimientos judiciales en diferentes
sectores y en todo el territorio nacional en el periodo comprendido entre enero de
2012 y abril de 2021.

De este modo, se pueden extraer una serie de conclusiones preliminares referidas
a la muestra de sentencias disponible en materia de cuantificacion de dafios por
infracciones de Derecho de la competencia en Esparia.

En esta materia, las sentencias pueden proceder de distintas instancias del orden
civil. Para la muestra disponible y en el periodo indicado, el conjunto mas numeroso
es el de las sentencias de Juzgados de lo Mercantil (153), seguido por las
sentencias de las Audiencias Provinciales (146) y finalmente 39 sentencias del TS
o del TSJ%8. Desde el punto de vista de esta Guia, es especialmente relevante el
método empleado por el juez ala hora de estimar el dafio. Por tanto, de la muestra

58 De esta forma, un expediente referente a una reclamacion de dafios puede contener un maximo
de tres sentencias, no obstante, cabe sefialar que en la base de datos elaborada se dispone de
las secuencias completas referente a dos procedimientos judiciales, mientras en 238 expedientes
se tiene una sola sentencia y en 47 expedientes hay dos sentencias.



disponible de sentencias, se ha analizado si el juez ha valorado modelos
econdémicos o0 economeétricos, (generalmente, provenientes de un informe pericial),
o0 bien, si el juez ha utilizado precedentes®® para realizar la estimaciéon. Como se
observa en el grafico 1, para la muestra disponible, el 36% de las sentencias de los
Juzgados de lo Mercantil se basa en estimaciones ad hoc y el 22% en precedentes;
mientras que las sentencias en apelacion se fundamentan més en precedentes
(36%) y menos en estimaciones ad hoc (6%). Por lo general, los pronunciamientos
del TS y TSJ analizan una serie de factores para evaluar si las sentencias previas
cuantifican de forma razonable el dafio producido a las partes demandantes.

Gréfico 1. Sentencias en los distintos niveles del d&rgano
jurisdiccional (muestra CNMC periodo 01/01/2012 - 30/04/2021)
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Fuente: CNMC. Elaboracion propia.

59 Una estimacién basada en precedentes seria aquella en la que el juez estima el dafio tomando
de referencia el sobreprecio establecido en sentencias judiciales previas o en la doctrina
econdmica (articulos académicos, guias practicas, etc.).



Caracteristicas generales de los procedimientos judiciales estudiados

La mayoria de los litigios de la base de datos se iniciaron por acciones de
reclamacion de dafio emergente, incluyendo en alguna ocasion la peticién del lucro
cesante. La muestra refleja un aumento en el niumero de procedimientos a lo largo
del periodo estudiado y se observa un incremento mayor en los afios 2019 y 2020
debido, sobre todo, a los casos relacionados con el cartel de camiones®® y de
concesionarios®?,

Como se ha indicado anteriormente, existen dos modalidades de reclamacion de
dafios en el ambito de las acciones de responsabilidad civil por infracciones del
Derecho de la Competencia: follow-on o stand alone. La diferencia sustancial entre
una y otra radica en si la existencia del ilicito anticompetitivo ha sido ya declarada
por la autoridad de la competencia correspondiente®?. El siguiente grafico muestra
la distribucién de los litigios examinados desde este punto de vista.

Gréafico 2. Organo emisor de la resolucion en origen por afios
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Fuente: CNMC. Elaboracion propia.

Para realizar un analisis mas desagregado, se presentan también los datos
considerando las siguientes seis categorias, que representan los casos mas

60 Decision de la CE del 19/07/2016 (2017/C 108/05) contra MAN, Daimler, VOLVO, DAF e IVECO,
y Decision de la CE del 27/09/2017 contra Scania (2020/C 216/07).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC0406(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020AT39824(03)&from=ES

representativos de las reclamaciones de dafos resueltas en las sentencias
analizadas: 1) azlcar®, 2) sobres®, 3) gasolineras®, 4) camiones®, 5)
concesionarios®” y 6) otros. En las categorias 1), 2), 4) y 5), la autoridad de
competencia competente declaré la préctica restrictiva de competencia prohibida
por el articulo 1 LDC y multé a los infractores por uno o varios de los siguientes
motivos: a) colaboracion y participacion en los respectivos cérteles, b) reparto del
mercado, c) fijacion de precios de forma directa o indirecta, d) infraccion de las
normas de defensa de la competencia.

El siguiente grafico muestra los 6rganos emisores de las resoluciones de infraccion
anticompetitiva para la muestra disponible segun las categorias seleccionadas.
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Expediente S/0471/13 Concesionarios Audi/ Seat/ VW.

En caso de follow-on, el proceso civil se inicia una vez que la autoridad de competencia ya ha
dictado una resolucién administrativa declarando ilicita la conducta y contrario a las normas de
competencia. Por el contrario, la modalidad stand-alone es aquella en la cual la accién de
resarcimiento se ejercita sin que exista una resolucién administrativa previa que declare la
existencia de un ilicito anticompetitivo.

Expediente 426/98 Azlcar.
Expediente S/0316/10 Sobres de Papel.
Expediente VS/0652/07 REPSOL/ CEPSA/ BP

Decision de la CE del 19/07/2016 (2017/C 108/05) contra MAN, Daimler, VOLVO, DAF e IVECO,
y Decision de la CE del 27/09/2017 contra Scania (2020/C 216/07).

Expediente S/0471/13 Concesionarios Audi/ Seat/ VW y Expediente S/0489/13 Concesionarios
OPEL.


https://www.cnmc.es/expedientes/s047113
https://www.cnmc.es/expedientes/42698
https://www.cnmc.es/expedientes/s031610
https://www.cnmc.es/expedientes/vs065207
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC0406(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020AT39824(03)&from=ES
https://www.cnmc.es/expedientes/s047113
https://www.cnmc.es/expedientes/vs048913

Gréafico 3.  Organo emisor de resolucion por categorias
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Asi, se observa que, para la muestra disponible, los litigios interpuestos en Espafa
derivados de las resoluciones de la Comisién Europea se refieren al cartel de
camiones, mientras que, en el caso de la CNMC, proceden principalmente de las
infracciones en los carteles de sobres de papel, concesionarios, azucar y, en menor
medida, gasolineras. Por su parte, los litigios procedentes de actuaciones stand
alone (el 37% del total) se centran en gasolineras y multiples sectores como la
industria manufacturera, suministro de energia y agua, transporte, sanidad y
actividades artisticas, entre otros.

En el conjunto de las reclamaciones de la muestra disponible, se observa que la
mayor parte pertenece a camiones (48%), seguido de gasolineras (un 33%) y otros
sectores (10%). Por su parte, las reclamaciones por la actuacion de los carteles de
sobres de papel, concesionarios y azlcar representan un menor nimero de casos
(4% cada uno).

En cuanto a la distribucion geografica de los litigios de la muestra a lo largo del
periodo 2012 - abril 2021, destaca Madrid como la provincia que mas pleitos
acumula, seguida de Valencia. Mientras en la primera predominan los litigios
relacionados con el caso de las gasolineras, en la segunda lo hacen los casos
derivados del céartel de los camiones. Las reclamaciones del cartel de camiones de
la muestra disponible se sustancian en la mayor parte de Audiencias Provinciales,
asi, ademas de Valencia, destacan Pontevedra, Asturias, Valladolid y Zaragoza.
Barcelona, por su parte, se encuentra en tercer lugar por numero de litigios en
materia de reclamacion de dafios, con mayor preponderancia del cartel de
camiones y sobres, segun la muestra disponible (véase gréfico 4).



Gréafico 4. Distribucion de litigios segun Audiencias Provinciales y
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Fuente: CNMC. Elaboracion propia.

Caracteristicas especificas sobre cuantificacion del dafio en las sentencias
examinadas

A la hora de dictar sentencias, en un total de 61 ocasiones de la muestra disponible
los tribunales aceptaron total o parcialmente un informe pericial con estimacién
econdémica o procedieron a evaluar las reclamaciones segun sus propios calculos
econdémicos, mientras que en 92 sentencias acudieron a algun precedente. En
todos estos litigios la variable econdmica principal y mas frecuentemente utilizada
era el precio de compra de los productos, que se complementaba con las
cantidades afectadas.

Los métodos econdmicos considerados en los tribunales para dictar las sentencias
relativas a la muestra disponible eran de diversa indole siendo el més frecuente el
método de comparacién de mercados y diacronico, mientras que los métodos
de coste y analisis financiero, de simulacién y de diferencias en diferencias han sido
utilizados en menos ocasiones.

Teniendo en cuenta las categorias seleccionada para la muestra disponible, se
destaca la uniformidad de los métodos aplicados en el caso del azlcar (diacronico),
de los sobres de papel (comparativo de mercados) y de camiones (comparativo,
tanto diacronico como de mercados), mientras que el método predominante en
gasolineras es el de costes y analisis financiero. El siguiente gréafico detalla la
tipologia de la metodologia utilizada para la estimacion del dafio en las sentencias
relativas a la muestra disponible.



Grafico 5. Método econdmico de las sentencias
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Las sentencias sefialan que, en caso de aplicar un método de comparacién en
casos de lucro cesante, una correcta seleccion del contrafactual tiene que recaer
sobre empresas que tengan caracteristicas parecidas y adquieran los productos
afectados de una forma similar (p.ej. mediante contratos bilaterales, o0 mediante
concursos, pero evitando comparar ambos tipos de contratos radicalmente
diferentes). Ademas, los productos tienen que ser preferiblemente los mismos, y
conviene considerar la evolucién de productos sustitutivos tanto en los mercados
afectados como en el contrafactual, ya que pueden influir sobre la venta de los
productos afectados. Por otro lado, es imprescindible una diferenciacioén correcta
de los subproductos (p.ej. segmentos diferentes de sobres blancos, sobres
electorales, sobre de grandes clientes).

Finalmente, en lo que respecta al sentido de las sentencias de la muestra
disponible, en 140 de los casos analizados el Juzgado o Tribunal estimo total o
parcialmente los recursos de los demandantes mediante la determinacién de un
sobreprecio como un porcentaje del precio final pagado o de una cuantia concreta
a desembolsar por la parte demandada a la parte demandante. Si se analiza por
sectores, en los casos de los carteles de azlucar y sobres de papel, todos los
casos de la muestra fueron parcialmente estimados, mientras que en el resto
de los sectores habia dictamenes tanto favorables como desfavorables a los
demandantes. En el conjunto de los casos el nivel del sobreprecio finalmente



dictaminado por las sentencias de la muestra disponible oscila entre 0%
(inexistencia de dafo) y 20%, alcanzando las reclamaciones en el caso de los
sobres de papel y camiones los niveles mas altos. En la Tabla 1 se puede observar
el sobreprecio y la cuantia de indemnizaciones dictaminadas en las sentencias de
la muestra donde se explicita dicha informacion.

No obstante, como se ha indicado a lo largo de la Guia, se recomienda realizar
una estimacion ad hoc para cada caso concreto dadas las particularidades de
cada uno, por tanto, estos datos de sentencias previas deben ser considerados
meras referencias con las que comparar los resultados de las estimaciones
realizadas. Solo en aquellos casos donde no se puedan usar métodos de
cuantificacion fiables (por la dificultad del caso en concreto), o no tenga sentido
estimar una cuantificacion del dafio ad hoc (por el esfuerzo que conlleva dicha
estimacion en relacion con la cuantia asociada al pleno resarcimiento), se deberia
aplicar, como ultimo recurso, las estimaciones calculadas en otras sentencias
(buscando que sean los casos mas similares posibles).

Tabla 1. Horquillas del sobreprecio (%) y cuantias de indemnizacién (€)
dictaminadas por las sentencias de la muestra disponible

Sobreprecio, % Indemnizacion, €
Observaciones | Maximo [ Observaciones Mdaximo
Totales 126 20% 134 4.318.390 €
Azlcar - - 1 4.105.210 €
" § Sobres de papel 11 20% 11 2.043.560 €
g g Gasolineras 3 15% 10 691.642 €
§ § Camiones 106 20% 103 366.757 €
"9 | Concesionarios 1 7,5% 1 1.398 €
Otros 5 15% 8 4.318.390 €

Fuente: CNMC. elaboracién propia
Nota 1: las observaciones representan el nimero de sentencias disponibles en las que se
explicita la informacion del sobreprecio y/o la indemnizacion.

Tendencias destacables en las sentencias examinadas

Las reclamaciones de dafos en relacion con el céartel del azdcar supusieron el
paradigma de la aplicacion privada del Derecho de la competencia en Esparia, y el
primer caso de reconocimiento de resarcimiento de dafios en una accion follow on,
es decir, tras la constatacion de la existencia de un cartel en el mercado del azucar
industrial articulado por las principales empresas productoras.



Desde entonces son muchas las sentencias que se han ido dictando en Espafia en
materia de reclamacion de dafios por infracciones de Derecho de la Competencia.
A continuacion, se ponen de manifiesto las principales tendencias detectadas en
las sentencias analizadas:

Tal como exige la jurisprudencia del TS, especialmente desde la Sentencia de
7 de noviembre de 2013, lo exigible al informe pericial de la parte perjudicada
(demandante) es que formule una hipoOtesis razonable y técnicamente
fundada sobre datos contrastables y no erroneos, y presente una auténtica y
fiable reconstruccién del funcionamiento de la infraccion. Y, por otro lado, es
una exigencia a los informes periciales de las demandadas que aporten una
hipotesis alternativa a la que pueda dar el demandante y que se considere
mejor fundada. En definitiva, que se realice una valoracion de los dafios
razonable y acertada con el uso fiel y transparente de los datos que dispone
(p.ej. Sentencia de la Audiencia Provincial Valencia de 23 de enero de 2020,
num 80/2020; Sentencia de la Audiencia provincial de A Corufia de 8 de febrero
de 2021, nim. 42/2021).

Es importante que los informes periciales se ajusten a la definicién del
mercado relevante marcado en la Resolucion firme, en caso contrario,
corren el riesgo de resultar no aceptados sus argumentos.

Generalmente, el juez o tribunal evalla los informes periciales de las partes,
demandante y demandado, tanto de forma separada como de forma
conjunta, es decir, contrastando y comparando la metodologia de ambos
informes lo cual puede cobrar especial relevancia si existen diferencias
importantes en la estimacién del dafio resultado de la infraccion (p.ej. Sentencia
de la Audiencia Provincial Barcelona de 17 de abril de 2020, num. 603/2020;
Sentencia de la Audiencia Provincial Valencia de 16 de diciembre de 2019,
nam. 1679/2019).

Por otro lado, los jueces y tribunales valoran favorablemente que un andlisis de
regresion esté bien planteado y con datos adecuados, transparentes y no
errbneos porque permite establecer un nexo causal y proporcionar valor
probatorio para el juzgado, de acuerdo con la jurisprudencia del Tribunal
Supremo. Es fundamental presentar un muestreo suficiente y no sesgado, que
represente los periodos de infraccion junto con periodos de contraste. En los
casos en los que los resultados de un afio a otro sigan un patrén erratico sin
gue las condiciones de mercado hayan cambiado, es ineludible reforzar la
argumentacion para su explicacion o la presentacion de otro modelo.

Los jueces y tribunales consideran que la cuantificacion del dafio exige rigor
en cuanto a la eleccion y determinacion de los parametros utilizados, en
numerosas ocasiones dentro de las sentencias de la muestra se rechazan las
reclamaciones por problemas de identificacion o por errores en la propia
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cuantificacion, utilizacion errénea de variables, por problemas de especificacion
en el modelo (p.ej. Sentencia de la Audiencia Provincial Madrid de 3 de febrero
de 2020, num. 63/2020; Sentencia de la Audiencia Provincial de Pontevedra de
29 de junio de 2020, num. 377/2020; Sentencia de la Audiencia Provincial de
Zaragoza de 27 de julio de 2020, nim. 578/2020).

e Generalmente la parte demandada tiene mejor acceso a los datos en
comparacion con los demandantes y en numerosas ocasiones no aportan los
datos requeridos (p.ej. Sentencia de la Audiencia Provincial Alicante de 16 de
diciembre de 2019, nim. 2183/2019; Sentencia de la Audiencia Provincial de
Madrid de 3 de julio de 2017, num. 339/2017).

e En numerosas sentencias de la muestra se hace referencia a la repercusion
de costes o0 passing on como forma para los demandados de evitar la
responsabilidad por dafios derivados de la infraccion. Sin embargo, los
juzgados y tribunales suelen argumentar que la parte demandada no ha
conseguido demostrar de forma suficiente una repercusion efectiva, debido a
la falta de pruebas® (p.ej. Sentencia de la Audiencia Provincial Barcelona de
27 de abril de 2020, nim. 603/2020; Sentencia de la Audiencia Provincial de
Pontevedra de 15 de octubre de 2020, num. 538/2020).

68 Un gran namero de sentencias de la muestra disponible hacen referencia a la Sentencia del TS
de 7 de noviembre de 2013, nim. 651/2013.

“No es suficiente probar que el comprador directo ha aumentado también el precio de sus
productos. Es necesario probar que con ese aumento del precio cobrado a sus clientes ha
logrado repercutir el dafio sufrido por el aumento del precio consecuencia de la actuacion del
cartel. Si el aumento de precio no ha logrado repercutir todo ese dafio porque se ha producido
una disminucién de las ventas (debido a que otros competidores no han sufrido la actuacion del
cartel y han arrebatado cuota de mercado, nacional o internacional, a quienes si la han sufrido,
0 a que la demanda se ha retraido ante el aumento del precio, etc.), no puede estimarse la
defensa del "passing-on" o no puede hacerse en su totalidad.”
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Anexo 3. Modelos economeétricos
Aspectos generales

El andlisis con regresiones economeétricas es una técnica estadistica asentada y
ampliamente utilizada en las ultimas décadas no solo en estudios de economia,
sino en otras disciplinas, como por ejemplo las ciencias sociales y la medicina. En
el ambito de la competencia, tanto en la deteccibn de las conductas
anticompetitivas por parte de las autoridades, como en los posteriores
procedimientos judiciales de reclamacion de dafos, la utilizacion de las
regresiones®® ha ido creciendo en los Ultimos afios. Esta proliferacion se debe a su
capacidad de presentar una sintesis de la conducta anticompetitiva y ofrecer una
evidencia empirica explicando qué ocurrié y cuél fue su impacto.

Las regresiones son una herramienta para identificar diversos efectos
complejos y distinguir el papel desempefiado por una variable entre un conjunto
de variables que simultaneamente inciden y determinan la evolucion del mercado
(Baker, 1999). Asi, como se ha indicado a lo largo de la Guia, en un entorno de
competencia, el punto clave se halla en aislar el efecto de una infraccion
anticompetitiva del resto de variables coyunturales y demostrar la causalidad entre
la infraccion y el resultado econémico.

Atendiendo al numero de variables empleadas en una regresion, formalizada
mediante una ecuacion, se distinguen dos tipos:

1) regresién simple, cuando la variable explicada, [Y], se relaciona con una
Unica variable explicativa™, [X,], y el término de error [e] [Y = B, + B1 X1 + &],
y

2) regresion multiple, cuando se incluye mas de una variable explicativa
(como X3 Xp; X3 ) [Y =Bo+ 1 X1+ B Xo + -+ ]

En estas ecuaciones los coeficientes de S,, 51 Y B, representan los estimadores
econométricos, que son estadisticos que permiten hallar parametros desconocidos
de las variables del modelo especificado. Para que el calculo del valor de un
estimador ofrezca garantias, tiene que ser eficiente y consistente. En este sentido,
un estimador sera mas eficiente cuanto menor sea su varianza, y sera consistente

89 Su uso extendido ha sido resultado fundamentalmente de dos circunstancias. Por un lado, el
desarrollo tecnoldgico que permite el procesamiento de gran cantidad de datos en un tiempo muy
breve y, por otro lado, el desarrollo teérico de la economia industrial (p. ej. Rubinfeld, 1985; Baker
y Bresnahan, 1985; y Bresnahan, 1989, 1997).

0 En la literatura econémica y econométrica se aplican diferentes términos intercambiables para
los mismos conceptos. Asi, a la variable explicada también se la llama variable dependiente o
variable enddgena, mientras que la variable explicativa también suele referirse como variable
independiente o variable exdgena.



cuando, al aumentar el tamafo de la muestra, el sesgo (error de medida) tiende a
cero.

En el centro de una estimacion se encuentra el término de error (¢) y mediante él
se incorpora la aleatoriedad en el modelo. En una regresion, el término de error,
también llamado término aleatorio, recoge toda la informacion del modelo que no
esta explicada directamente por las variables independientes. El término de error
dependera principalmente de la seleccion de las variables, su tratamiento y los
potenciales problemas de medicion, entre otros. Por tanto, se puede también definir
como la diferencia entre el valor observado de la variable explicada y su valor
estimado por el modelo. Esto es, el término de error es inobservable y hace que la
relacion entre la variable enddgena, Y, y las variables exdgenas, X;, sea estocastica
0 esté sujeta al azar (en ausencia de € la relacion seria determinista). Para una
estimacion eficiente y consistente, es de esperar que el término de error sea una
variable aleatoria con esperanza cero (la media del error es cero) y varianza
constante.

En términos generales, los resultados de una regresion seran mas robustos cuanto
mayor sea el nimero de facetas de la realidad que capture la ecuacion (mediante
la inclusién de variables explicativas relevantes’) y cuanto mayor sea el nimero
de observaciones. No obstante, es preciso tener cautelas para evitar ciertas
circunstancias (p. ej. autocorrelaciéon y multicolinealidad??).

Tras especificar el modelo objeto de estimacion, se pueden aplicar diversos
métodos econométricos presentados mas adelante (p. ej. Minimos Cuadrados
Ordinarios — MCO -, Minimos Cuadrados Generalizados — MCG —, Minimos
Cuadrados en dos etapas — MC2E —, etc.), que facilitan explicar mediante los
estimadores coémo el cambio en cada una de las variables independientes afecta a
la variable dependiente’. La utilidad de un andlisis de regresion, ademas de poder

71 Es importante subrayar la inclusiéon de variables relevantes, especialmente en el caso de los
informes periciales, que pueden tener interés en incorporar variables explicativas que en realidad
no explican los cambios de la variable dependiente, pero sirven para reducir los efectos
detectados por las variables explicativas verdaderas.

72 Véase la descripcion de ambos términos en el apartado de cuidados metodoldgicos de este
mismo anexo.

73 A la hora de definir la forma funcional frecuentemente se acude a funciones lineales, debido a
sus caracteristicas mas simples, en sus distintas versiones segun la pregunta que el analisis
pretende responder:

1. Y =B, + B X, + €, donde el coeficiente B, informar4 en cuantas unidades habria cambiado Y
de media si X1 hubiese aumentado en 1 unidad.

2. log(Y) = B, + B1X, + ¢, donde el coeficiente (B, * 100) informara en qué porcentaje habria
cambiado Y de media si X1 hubiese aumentado en 1 unidad.



mostrar de forma robusta la causalidad entre variables, permite concluir sobre las
caracteristicas comunes de diferentes tipos de agentes en el mercado y distinguir
comportamientos y el efecto de la infraccion segun ubicacion geografica, tipo de
consumidores o de productos, etc.

En definitiva, el andlisis de regresion es apto para aislar el efecto de la infraccion
anticompetitiva de otros factores que pudieran incidir sobre la variable
dependiente y concluir con una probabilidad (significatividad estadistica) sobre la
magnitud del dafio causado.

Significatividad estadistica

Uno de los principales criterios empleados para comprobar la validez de una
regresion es la significatividad estadistica. Este criterio, que se basa en los
contrastes de hipétesis desarrollados por la estadistica, permite realizar
afirmaciones acerca de los valores estimados para los coeficientes (84, £z, -..) que
recogen los efectos de las variables explicativas sobre la variable dependiente.

Bajo el enfoque de los contrastes de hipotesis, se parte de la definicion de una
hipotesis nula (Ho), que se contrapone y se contrasta a una hipotesis alternativa
(Hi1). En estadistica lo habitual es seleccionar la hip6tesis nula de tal forma que
refleje que la variable explicativa no tiene efecto sobre la variable explicada (es
decir, f; = 0) y que la hipdtesis alternativa abarque cualquier otro caso (es decir,
B1 # 0). El objetivo del contraste de hipotesis a los coeficientes de las regresiones
es determinar la probabilidad con la que podemos rechazar la hipétesis nula, es
decir, la probabilidad de que el parametro estimado sea distinto a cero y que, por
tanto, la variable explicativa influya en la variable dependiente.

Por ejemplo, si estamos investigando el efecto que tiene el nimero de competidores
[rival] sobre el precio de un producto [P] en un mercado dado, “por defecto”, se
supone que no existe tal efecto. Esto es, se adopta la hipotesis nula [Ho] donde el
coeficiente de la variable independiente a contrastar es igual a cero, formalmente:

P=a+p rival+¢e—- Hy:f =0.

Ahora, al contrastar la hipétesis nula con el fin de decidir si se acepta o se rechaza,
se acude al concepto de nivel de significatividad estadistica que refleja como de
exigentes se estd siendo con los estimadores’® obtenidos (valor estimado de

3. Y =, + pilog(X;) + &, donde el coeficiente % informara en cuantas unidades habria

cambiado Y de media si X1 hubiese aumentado en un 1%.

4. log(Y) = By + P1log(X,) + €, donde el coeficiente B; informara en qué porcentaje habria
cambiado Y de media si X1 hubiese aumentado en un 1%.

7 Los potenciales estimadores tienen una distribucion de probabilidad alrededor del valor
verdadero del coeficiente, que refleja su variabilidad estocastica. Cuantas mas observaciones



coeficientes sobre datos reales, [B]). El sentido estadistico de la significatividad se
refiere a que algo es medible y cuantificable’” y cobra validez debido al ruido
estadistico de una estimacion, producido por la aleatoriedad de las observaciones.

La incertidumbre estadistica es una caracteristica intrinseca de las
estimaciones y la significatividad estadistica informa sobre su magnitud. Su
valor habitualmente adopta el 5%, aunque la eleccién es algo arbitraria y puede
definirse de forma mas restrictiva (imponiendo menor incertidumbre), por ejemplo,
un 1%, o menos restrictiva (permitiendo mayor incertidumbre), por ejemplo, un 10%.

Asumiendo que el umbral critico es cero (8 =0) y el nivel de significatividad
estadistica es de un 5%, entonces se rechaza Ho con una probabilidad de al menos
un 95%. Es decir, hay una probabilidad igual o superior al 95% de que la
relacion entre las variables no sea causada por el azar o la coincidencia, sino
gue exista un vinculo causal entre la variable independiente y la variable
dependiente (en el ejemplo, el nimero de competidores si afecta al precio final en
el mercado).

Ademas, cabe sefialar que es practica habitual asignar un valor de probabilidad
(valor-p o en inglés, p-value) a cada posible valor de la estimacion. Asumiendo que
la hipotesis nula es verdadera, el valor-p indica la probabilidad de que la estimacion
sea igual o mayor que este mismo valor en concreto, actuando como punto de
referencia. Supongamos que el valor-p de una estimacion es igual a 7,5%; ahora,
a modo ilustrativo podemos considerar dos casos:

1) aceptar la Hy: § = 0 a un nivel de significatividad de un 5%; refiriéndonos
al ejemplo anterior, podriamos decir con una probabilidad del 95% que el
numero de rivales no tiene efecto sobre el precio del producto; o

2) rechazar la Hy:f =0 a un nivel mas permisivo de significatividad
estadistica, como podria ser el 10%; es decir, podriamos decir con una
probabilidad del 90% que el numero de rivales tiene efecto, distinto de
cero, sobre el nivel de precios.

En este contexto, y una vez que se hayan obtenido las estimaciones, la pregunta
es con qué nivel de significatividad el resultado de las estimaciones puede
ser considerado como valor probatorio.

El valor probatorio en una estimacién con regresion depende de la probabilidad de
cometer un error de tipo | o falso positivo (Ho erroneamente rechazada) o un

tenga la muestra estudiada, méas centrado resultard el coeficiente estimado en su valor
verdadero.

75 Un efecto pequefio con poca importancia puede ser estadisticamente significativo si tenemos
una muestra con suficientes observaciones para estimar, mientras que un efecto de gran
envergadura puede resultar no significativo si el tamafio de la muestra no permite realizar una
estimacion adecuada y robusta.



error de tipo Il o falso negativo (Ho erroneamente aceptada). En el primer caso,
el resultado de la regresion indica un efecto de las variables independientes sobre
la variable dependiente, es decir, una relacién de causa-efecto, cuando en realidad
este efecto no existe. El segundo caso se refiere a que el resultado indica
errbneamente la falta de una relacion causal, cuando esta causalidad realmente
existe.

En términos de cuantificacién de dafios, estos errores se traducen en que, al tener
un falso positivo se concluye que ha habido dafos, cuando no los habia; mientras
gue en caso de cometer el error de falso negativo los infractores reales no pagan
indemnizacion y sus infracciones quedan impunes’®.

Asi, la significatividad estadistica pone el foco sobre cémo evitar los falsos
positivos, pero es igualmente importante no cometer errores de falsos negativos.

En este sentido, desde hace un tiempo, existe un debate entre los estadisticos,
autoridades de competencia y tribunales sobre el nivel de significatividad
estadistica “adecuado”, enfrentando dos posiciones (Johnson et al., 2017; Nera,
2010; Baker y Rubinfeld, 1999):

i) por un lado, existe la vision convencional de establecer unos niveles
estrictos de significatividad estadistica (p. ej. un 5%) para considerar el
resultado del valor probatorio y asi protegerse contra cometer errores de
falsos positivos (aceptar la existencia del dafio cuando esto en realidad no
ha ocurrido), y

i) por otro lado, tratar el nivel de significatividad de forma flexible para que
puedan tenerse en cuenta otras evidencias y las circunstancias de cada
caso.

Estudiar los residuos (errores) de una estimacion puede validar el modelo. Si el
modelo de estimacion resulta adecuado para explicar las relaciones entre las
variables dependiente y explicativas, los residuos deben distribuirse de forma
normal e independiente con media cero y varianza constante. El supuesto de
normalidad permite derivar las distribuciones de probabilidad de los coeficientes,
Bi, Yy su varianza.

La significatividad estadistica de los resultados esta estrechamente vinculada con
el tamafio de la muestra. Si se dispone de una muestra con suficientes
observaciones, lo mas probable, tras la construccién del modelo econométrico, es
encontrar coeficientes estadisticamente significativos. Sin embargo, en caso de
conductas anticompetitivas, que suelen perdurar durante un tiempo prolongado, la
recopilacion de datos es complicada y a veces puede contener informacion confusa

76 En estadistica, para tener informacién sobre la probabilidad de cometer estos errores se utiliza
el concepto de intervalos de confianza (IC), que determina cuan probable resulta que el
verdadero valor se encuentre en un intervalo.



0 errénea. Asi, una consideracion estricta de la significatividad estadistica favorece
cometer el error tipo Il.

Cuidados metodologicos

Los analisis de regresion pueden identificar relaciones causales, estimar los efectos
de una variable sobre otra — como se ha sefialado con anterioridad en este anexo
—, pero en presencia de distintas circunstancias esta capacidad se puede ver
minada o confundida. Por este motivo, a la hora de realizar estimaciones, es
deseable que los estimadores, f;, tengan ciertas propiedades relativas a la
centralidad (que el estimador esté centrado en el verdadero valor del parametro,
insesgadez’”), a su dispersion (que tenga poca variabilidad) y a su eficiencia’®. Para
que estas propiedades se alcancen es necesario establecer unos supuestos
referentes al error, que son:

1) El valor esperado del término de error es cero, E[e] = 0, para evitar que los
factores no incluidos en el modelo no tengan una incidencia sistematica
sobre él.

2) El término de error tiene la misma varianza en cada periodo o elemento de
la  muestra, Elg;—E(g)]? =E[g]?=0?. Esto se denomina
homocedasticidad.

3) Lostérminos aleatorios son independientes, no existe autocorrelacion entre
los términos de error de los distintos elementos de la muestra, Cov(e;, &;) =

E[Sj - E(Ej)][é'l - E(El)] — E[Sjé'l'] =0.

4) El término de error es independiente de las variables explicativas,
Cov(X;, &) =0, y se establece un efecto individualizado de X; sobre la
variable enddgena, Y. En caso contrario, si las variables enddgenas vy el
término de error estan correlacionadas, entonces no es posible obtener una
estimacion individual sobre el efecto y surge el problema de endogeneidad.

5) Las variables exdgenas son independientes entre si, inexistencia de
multicolinealidad perfecta entre ellas.

6) Una vez estimado el modelo, los residuos siguen una distribucion normal
con media cero y varianza constante, e~N(0; o2).

A continuacién, se detallan las caracteristicas de los problemas mas habituales y
sus potenciales remedios en una estimacion econométrica. Ademas, se tratan dos
puntos adicionales de cuidados metodoldgicos especialmente relevantes en los
informes periciales de reclamacion de dafios, que son, por un lado, la bondad de

77 Un estimador es insesgado cuando su esperanza es igual al propio valor del parametro que
pretende estimar.

78 El estimador es eficiente si tiene la menor varianza posible.



ajuste y la incorporacion de variables relevantes, y, por otro lado, la definicion del
tamafio de la muestra.

La importancia de la homocedasticidad y la heterocedasticidad

Si en una regresion econométrica el término de error tiene una varianza constante
(matriz de covarianzas constante y diagonal), el modelo presenta
homocedasticidad. Es decir, el error no depende del tiempo (es lo deseable). En
cambio, si la varianza del término de error deja de ser constante, entonces del
modelo presenta problemas de heterocedasticidad.

El analisis gréafico de los residuos con respecto a la variable dependiente puede ser
el primer ejercicio para estudiar la existencia de homocedasticidad, en cuyo caso
esperamos obtener una estructura aleatoria y libre de tendencias; en caso contrario
estamos frente a indicios de heterocedasticidad. Al graficar los residuos con
respecto a las variables exdgenas podemos identificar la variable que més se aleja
de la aleatoriedad como causante del problema.

Tras una exploracion gréafica, se puede reforzar el andlisis mediante pruebas
formales, como el test de White, el de Goldfeld-Quandt o el de Breusch-Pagan.

En caso de presencia de heterocedasticidad la solucion para conseguir
estimaciones eficientes puede proceder de tres vias: 1) excluir aquellas variables
exégenas que causan el problema, 2) incorporar variables ficticias y 3) tomar
logaritmos de las variables. Ademas, cuando se conoce la forma de la
heterocedasticidad, la utilizacion de un modelo de Minimos Cuadrados
Generalizados™ (MCG), en vez Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO/OLS), es
preferible porque se adapta mejor a los datos ya que obtiene unos estimadores
consistentes y asintéticamente eficientes.

La autocorrelacion

La autocorrelacion es consecuencia de que la perturbacion (o error) de una
observacién cualquiera esta correlacionada con la perturbacion de cualquier otra
observacion [Cov(ui,uj) # 0;i # j]. Las causas mas frecuentes de autocorrelacion

79 Los métodos de estimacion MCG también se denominan como modelos de Minimos Cuadrados
Ponderados.



son el ciclo, las tendencias®, o una mala especificacion del modelo®! donde se
omiten variables relevantes correlacionadas entre si.

La autocorrelacion generalmente se presenta en series temporales, en cuyo caso
hablamos de una correlacion serial. Aunque también es posible que este problema
aparezca en una muestra de corte transversal, lo que se denomina autocorrelacion
espacial. La correlacién serial aparece con frecuencia en series temporales de
precios, ya que los efectos de un shock en un periodo de tiempo pueden determinar
los residuos de periodos posteriores. Por su parte, la correlacion espacial es comun
en datos econdmicos regionales, ya que la coyuntura econdémica de varias regiones
puede verse afectada por los mismos shocks. Para su deteccion habitualmente se
utilizan contrastes formales como el de Durbin-Watson, Wallis, de Breusch-
Godfrey o de Box-Pierce.

La consecuencia mas grave de la autocorrelacion es que el estimador deja de ser
eficiente y la inferencia también se ve afectada sobreestimando o subestimando los
coeficientes dependiendo de si la autocorrelacion es positiva 0 negativa. Para
resolver este problema se pueden introducir variables ficticias adecuadas al
modelo y mejorar la especificacion del mismo.

La endogeneidad

La presencia de endogeneidad en el modelo econométrico implica que los
estimadores detectan de forma sesgada e inconsistente las relaciones causales
entre la variable explicada y las variables explicativas y, por tanto, la demostracion
de la causalidad desaparece. Este problema puede ser resultado de varias

80 Segun las distintas escuelas y pensadores de la teoria econémica (p. ej. Kondratiev, teoria
austriaca, Keynes o Lucas), la actividad econdmica se desarrolla alrededor de una tendencia de
crecimiento junto a movimientos ciclicos en los que se producen momentos de auge seguidos
por recesiones, contracciones y recuperaciones. Las diferencias entre las diferentes corrientes
de pensamiento se difieren en cuanto a las fuentes de estas fluctuaciones. Desde el punto de
vista de la econometria, estas repeticiones y fluctuaciones periddicas tienen que ser tratadas y
tenidas en cuenta para evitar la autocorrelacion.

81 Una mala especificacién de un modelo puede proceder de la inclusién de variables no relevantes
o de una forma funcional incapaz de describir el fenémeno estudiado.



circunstancias como el error de medida®?, la autorregresion®3, la autocorrelacion de
errores, la simultaneidad®* o las variables omitidas®®.

En estos casos, estamos frente a variables explicativas endogenas ya que las
variables no observadas y, por tanto, incluidas en el término de error, estan
relacionadas con otras variables. Ello implica una correlacion distinta de cero entre
la variable explicativa enddgena y el término de error. Por tanto, las estimaciones
generadas por el estimador MCO seran sesgadas e inconsistentes. Este problema
se puede corregir mediante la utilizacion de variables instrumentales®®, por ejemplo,
en modelos de Minimos Cuadrados en dos Etapas (MC2E). Véase las
caracteristicas de los diferentes estimadores en el siguiente apartado.

La multicolinealidad

La multicolinealidad significa que las variables exdgenas en un modelo de
regresion multivariante no son linealmente independientes, esto es, que la hipotesis
de independencia®’ se vulnera. Una herramienta (til para la detecciéon de este
problema es calcular la matriz de correlaciones que en caso de valores altos apunta
a posible existencia de multicolinealidad.

Para paliar este problema se pueden transformar las variables o ampliar la muestra
o suprimir algunas variables en base a criterios estadisticos y econémicos.

82 Un error de medida puede aparecer, por ejemplo, como consecuencia de agregaciones o
desagregaciones erroneas.

83 En los modelos de autorregresion, la variable explicada en el momento actual (t) esta influenciada
por su pasado (en el momento t-1, o incluso por momentos anteriores). Por este motivo, se
precisa incorporar como variable explicativa diferentes retardos de la variable explicada. Estos
modelos en econometria se denominan como AR(p), donde p indica el nUmero de periodos que
se retrocede en el tiempo (retardos) para identificar los efectos del pasado sobre el presente.

84 |a simultaneidad ocurre cuando las variables tratadas como independientes en realidad son
dependientes.

85 Una variable omitida es aquella que no esta en el modelo como variable explicativa y, sin
embargo, influye en la variable dependiente o en otras variable explicativas (por eso se encuentra
en el error).

8 Una variable instrumental, (Z;) es aquella que esta estrechamente vinculada con una variable
explicativa, X;, Cov(X,Z) # 0 y, por tanto, es relevante y puede sustituirla en el modelo, y al
mismo tiempo no tiene ninguna relacidon con el término de error, Cov(Z,&) = 0, esto es, un
instrumento exégeno.

87 La hipétesis de independencia se refiere a que en una regresion lineal las variables explicativas
son linealmente independientes. Esto es que las variables explicativas no son una combinacion
lineal de las otras variables explicativas. De esta forma, cada variable explicativa contiene
informacion adicional sobre la variable dependiente que no esta contenida en otras. Si hubiera
informacion repetida, habria variables explicativas dependientes linealmente, y en este caso la
hipotesis de independencia se vulneraria.



La bondad de ajuste

La medida mas utilizada para conocer la bondad de ajuste de la estimacion es el
coeficiente de determinacién, R%. Es una medida descriptiva y su valor oscila
entre cero y uno, y el modelo seré tanto mejor, cuanto mas cerca esté de uno. Esta
medida, que compara la varianza explicada del modelo estimado con respecto a la
varianza total de la variable dependiente, indica hasta qué punto las variaciones de
la variable explicada vienen recogidas por el modelo, o lo que es lo mismo, en qué
medida los regresores en su conjunto explican la variable dependiente. Asi,
creando diferentes modelos y modificando el nUmero de variables explicativas, se
puede observar la contribucién de cada variable en la explicacion de efectos
estudiado. También es til utilizar la referencia del coeficiente de determinacion R?
ajustado, el cual tiene en cuenta no solo el nimero de variables explicativas del
modelo, sino también la correlacion entre ellas.

Ademas, existe un estadistico, F o test de significatividad (Prob > F), basado
en el andlisis de varianza que permite contrastar si los coeficientes son
significativamente diferentes de cero y si explican en su conjunto las variaciones de
la variable dependiente (generalmente si el estadistico es inferior a 0,05). R? y F
estan estrechamente relacionados; asi, a un valor alto de R? le correspondera un
valor alto de F, que significara que, en su conjunto, las variables independientes
explican las variaciones de la variable dependiente. No obstante, puede ocurrir que
el test de F sea aceptado, pero R? presenta un valor bajo. En este caso tenemos
un modelo estadisticamente significativo, pero el poder explicativo de las variables
independientes es escaso.

Es importante sefialar la importancia de inclusion de variables relevantes,
especialmente en caso de los informes periciales que pueden tener interés en
incorporar variables explicativas que en realidad no explican los cambios de la
variable dependiente, pero sirven para reducir los efectos detectados por las
variables explicativas verdaderas. Por tanto, la incorporacién de variables que no
mejoran la bondad de ajuste y el estadistico F, pueden requerir una justificacion
adicional.

Determinacién del tamafio de una muestra

Cuando se realiza una evaluacién y cuantificacion de los dafios se debe determinar
el tamafio de la muestra minimo que se necesita para obtener unos resultados
fiables y robustos. El niumero de observaciones tiene que ser adecuado para
recoger la heterogeneidad de los individuos o elementos de observacion que
participan en la estimacion. Ademas, el intervalo de confianza y el término de error
junto con las pruebas de significacion pueden variar segun el tamafo de la muestra.
Sin embargo, no existe una respuesta categorica con respecto al numero de
observaciones necesarias ya que ello principalmente depende de la dispersion



(varianza) de las variables dependientes. No obstante, es muy importante distinguir
entre la significatividad de los resultados y la magnitud del efecto estimado.

A modo de ilustracion, supongamos que estudiamos el sobreprecio aplicado por un
cartel a la hora de vender su producto (p.ej. sobres blancos). Utilizando un analisis
contrafactual, comparamos dos conjuntos: por un lado, los sobres blancos
afectados por la actuacion del cartel (datos del grupo de tratamiento: p.ej. precio
aplicado por el cartel, Pcarter), y, por otro lado, los sobres blancos no afectados por
el cartel (datos del grupo de control: p.ej. precio de empresas ajenas al cartel,
Pno_cartel). Asi, 0 que queremos demostrar de forma robusta es si existe 0 no una
diferencia estadisticamente significativa entre los precios aplicados por el grupo de
tratamiento y por el grupo de control.

Con el fin de determinar el tamafio minimo de muestra de los sobres blancos para
la comparacién de los precios medios se necesitan los siguientes valores:

i) El error tipo | del contraste, que adopta el investigador habitualmente
estableciendo valores de 0,05 0 0,01 (a = 0,05 0o a =0,01);

i) La potencia® que habitualmente suele ser 0,8 0 0,9.

Obsérvese que la probabilidad de incurrir en un error tipo Il (falso negativo)
serd menor cuanto mas lejana esté Ho de Hi. Por tanto, un valor de la
potencia cercano a 1 implica una probabilidad baja de cometer el error tipo
Il. En caso de diferencias grandes en las medias de los dos grupos, el
tamafio de la muestra podra ser mas reducido, mientras que en caso de poca
“distancia” entre las medias, entonces necesitaremos una muestra mas
grande para afinar y precisar la demostracion de esta diferencia.

i) Ladispersion (varianza) de la variable de interés, en este caso P (precio de
todos los sobres blancos, sin distinguir entre afectados y no afectados por el
cartel).

Noétese, que cuanta mas dispersion tengan los datos, menos fiables seran
las medidas obtenidas.

iv) El valor medio de la variable de interés en el grupo de tratamiento, en
este caso Pcartel.

v) El valor medio de la variable de interés en el grupo de control, en este
€aso Pno_cartel.

A modo de ejemplo, ilustramos el célculo del tamafio y primero asumimos que hay
una diferencia de un 30% entre los precios de los sobres blancos del cartel y de las

88 | a potencia de una prueba estadistica es la probabilidad de no cometer un error del tipo Il que
generalmente se define como 1 - 3. Cuanto mas alta es la potencia, menor es la probabilidad de
cometer el error de tipo Il.


https://es.wikipedia.org/wiki/Errores_de_tipo_I_y_de_tipo_II

empresas no cartel (Pugrter = 0,455€ Y Ppy carter = 0.35€). En este caso, el calculo
nos indica que para tener una comparacién robusta entre los dos grupos
necesitamos un total de 11.394 observaciones, esto es 5.697 en cada grupo, como
se observa en el siguiente extracto.

En cambio, el nimero necesario de observaciones sube considerablemente en el
caso de asumir una diferencia entre los precios de los grupos de un 5% (P.qrter =
0,3675€ y P, carter = 0.35€), entonces se necesita un total de 410.066
observaciones, lo que implica 205.033 observaciones por grupo.

Study parameters:
Study parameters:

alpha = 0.0500

power = 0.8000 alpha = 0.0500

delta = -0.1050 power = 0.8000
ml = 0.4550 delta = -0.0175
m2 = 0.3500 ml = 0.3675
sd = 2.0000 m2 = 0.3500

sd = 2.0000

Estimated sample sizes:
Estimated sample sizes:

N
N per group

11,394
5,697 N = 410,066

N per group = 205,033

Fuente: CNMC. Elaboracion propia mediante Stata.

Métodos de estimacién

La teoria econométrica ha desarrollado varios métodos de estimacion para resolver
los modelos con el fin de afrontar los potenciales problemas descritos en el
apartado de cuidados metodoldgicos y, asi, asegurarse de producir estimadores
eficientes y consistentes. A continuacion, se presentan los modelos econométricos
mas comunes.

Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO u OLS)

Uno de los métodos mas comunes es el de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO
o OLS por sus siglas en inglés). EI MCO es un modelo lineal que se basa en el
calculo de la suma de las distancias al cuadrado entre los puntos observados
realmente y los puntos que traza la estimacién a partir de las variables consideradas
de tal forma que la distancia (el error estimado (¢)) sea la minima.



Los estimadores y el término de error en un modelo MCO cumplen todas las
propiedades deseables® descritas anteriormente, por tanto, los estimadores son
insesgados y optimos. Estas caracteristicas explican el uso tan frecuente de este
método.

Minimos Cuadrados Generalizados (MCG o GLS)

Los modelos de MCG representan el tradicional método, anterior al desarrollo de
los estadisticos robustos a la heterocedasticidad, para realizar estimaciones en
presencia de heterocedasticidad. El conocimiento de la funcion causante de la
heterocedasticidad permite una transformacién de la ecuacién original con el fin de
obtener homocedasticidad en los errores y que los coeficientes estimados tengan
mejores propiedades de eficiencia, de la que habria resultado de una estimacion
MCO de la ecuacion original.

El punto clave de este método de estimacion se halla en que minimiza la suma
ponderada de los residuos al cuadrado. Cada residuo al cuadrado est4 ponderado
por la inversa de la funcion que determina la heterocedasticidad con el fin de dar
menor peso a aquellas observaciones que tienen una varianza mayor en el término
de error. La estimacion finalmente es mas eficiente que un MCO vy los coeficientes
estimados se interpretan segun las variables definidas en el modelo original (antes
de la transformacion)®°.

Minimos Cuadrados en 2 etapas (MC2E)

La aplicacién del método de Minimos Cuadrados en dos Etapas (MC2E) esta
estrechamente vinculada con las variables explicativas enddgenas que, al ser cierta
su endogeneidad, deben ser sustituidas por variables instrumentales para obtener
unos estimadores insesgados y consistentes. Esto es introducir una variable
instrumental que es una variable relacionada con la variable explicativa, pero ni con
la variable dependiente ni con el término de error.

El problema que resuelve el método MC2E es cuando las variables explicativas
endogenas tienen una correlacion positiva o negativa, distinta de cero, con el
término de error. Para la comprobacion de la existencia de un problema de
endogeneidad se pude utilizar la prueba Ramsey Reset®!, que ayuda a determinar
si el modelo esta bien o mal especificado y si es necesario buscar otras variables
instrumentales.

8 A modo de recordatorio: 1) El valor estimado del término de error es cero. 2) El error es
homocedastico. 3) No existe autocorrelacion. 4) No hay problema de endogeneidad. 5) No existe
multicolinealidad y 6) Los residuos siguen una distribucion normal.

% Para mas detalle, véase Wooldridge (2009) y Greene (2002).

91 La prueba Ramsey Reset contrasta la hipotesis nula de tener el modelo bien especificado y asi
las variables explicativas son exégenas.



Para la implementacion del método MC2E, es necesario comprobar que las
variables instrumentales introducidas realmente son independientes del término de
error, pero al mismo tiempo guardan una relacién estrecha con la variable explicada
enddgena. Cuanto mas fuerte sea esta relacion obtenemos un instrumento mas
valido. Esta comprobacion se realiza mediante una regresion auxiliar en una
primera etapa, donde se estima la variable explicativa enddégena en funcion del
instrumento. Al comprobar mediante el test de significatividad individual (prueba T
de Student) que el instrumento guarda una relacion con la variable endogena, se
puede sustituir el primero por el segundo en la especificacion original del modelo.

Tras la estimacion del modelo con los instrumentos incluidos en la segunda etapa
se puede comprobar que los estimadores obtenidos son insesgados y consistentes.
Para ello se puede aplicar el test de Hausman que compara, por un lado, el
estimador del modelo original con la variable explicativa supuestamente enddégena
y, por otro lado, los estimadores del modelo con el instrumento incluido. El test de
Hausman parte del supuesto de que, si todas las variables son exdgenas, los dos
modelos tienen que ser consistentes. Por tanto, si se observa que hay diferencias
estadisticamente significativas indica que las sospechas de la existencia de
endogeneidad eran ciertas y, por tanto, se precisa interpretar los estimadores
resultados del MC2E frente al MCO.

Modelo de Datos de Panel

Los datos de panel recogen informacion de distintos individuos o unidades de
produccioén a lo largo de un tiempo determinado con una frecuencia establecida
(anual, mensual, semanal o diario, etc.)%.

Lo fundamental en los modelos de datos de panel es obtener un seguimiento del
comportamiento de cada individuo o unidad de produccién a lo largo del tiempo.
Estos modelos se basan en la descomposicion del término de error en dos
componentes, el efecto fijo y el efecto aleatorio.

El efecto fijo es constante en el tiempo para todos los individuos o unidades de
produccion ya que describe caracteristicas intrinsecas de los mismos que no son
observables. Es precisamente este efecto fijo el que causa los mencionados
problemas de endogeneidad debido a que estd estrechamente vinculado con el
individuo, Cov(n;, X;¢) # 0. Asi, las estimaciones con efectos fijos tienen el objetivo
de eliminar aquella parte del error que no varia en el tiempo (p. ej. primeras

92 Los datos de panel pueden ser balanceados en caso de tener observaciones para todos los
individuos a lo largo de todos los periodos de tiempo incluidos en la investigacion, o pueden ser
de tipo no-balanceado cuando existen periodos sin datos para algunos individuos del estudio. En
caso de trabajar con paneles no-balanceados es recomendable estudiar los motivos por los
cuales ciertos datos faltan para evitar problemas de sesgo en la muestra.



diferencias o diferencias con respecto a la media de cada grupo). Asi, se elimina el
problema de endogeneidad y se obtiene un estimador consistente.

El efecto aleatorio es el componente del término de error que engloba
caracteristicas no observables, pero que si varian en el tiempo y segun individuos.
Por tanto, se asume que no hay una relacion sistematica con los individuos,
COU(Vi,trXi,t) = 0. En los modelos de efectos aleatorios®, se parte de una cierta
distribucién conjunta entre la variable explicativa y la parte fija del término de error,
ademas asume que no hay correlacion entre ellos, Cov(n;, X;;) = 0.%4

Es préactica habitual tomar la decisidon de cual de los dos modelos (el de efectos fijos
o de efectos variables) escoger mediante la aplicacion del test de Hausman, que
mide la consistencia de los estimadores. Este test comprueba si el supuesto
fundamental del modelo aleatorio, Cov(vi_t, Xi_t) = 0, es verdadero o falso. Tras la
estimacion con ambos modelos, si se rechaza esta hipodtesis, entonces se pude
concluir que el modelo aplicable es el de los efectos fijos, ya que existe correlacion
entre los efectos fijos y los regresores, que debe ser eliminado. La ausencia de
rechazo del test de Hausman puede significar que el modelo de efectos aleatorios
y de efectos fijos dan resultados suficientemente cercanos o que no se puede definir
la diferencia entre ellos.

La principal ventaja de los modelos basados en datos de panel es su capacidad
de controlar las caracteristicas no observables en el tiempo que pueden estar
correlacionadas con las variables explicativas, y asi, son una herramienta valida
para resolver problemas de endogeneidad sin acudir a variables instrumentales.

Comparabilidad de las observaciones en el escenario factual y en el
contrafactual

Uno de los puntos decisivos y criticos para validar los resultados de un estudio de
cuantificacion de dafios es demostrar que las observaciones elegidas para el
escenario contrafactual son verdaderamente comparables con las observaciones
realmente observadas y que forman el escenario factual. Para esta demostracion
es fundamental realizar una descripcién estadistica de las variables de una forma
separada para las observaciones del escenario factual y del contrafactual, y utilizar
un numero suficiente de observaciones para ambos escenarios antes, durante y
después de la infraccién. A continuacién, se detallan tres métodos que ofrecen
indicios para la comparabilidad de los conjuntos:

% En cambio, los modelos de efectos fijos no asumen ninguna distribucion conjunta entre las
variables explicativas, X;, , y la parte fija del término de error, 7;.

% La estimacion mediante OLS sera eficiente en caso de que la varianza del término de error (la
parte aleatoria) es constante (homocedastico), en caso de que no sea constante es necesario
aplicar un modelo de MCG para obtener estimadores no solo consistentes, pero también
eficientes. Para més detalles, véase Cameron & Trivedi (2005).



a) Pruebas paramétricas y no paramétricas

La importancia de las pruebas estadisticas se halla en mejorar la fiabilidad de las
muestras obtenidas de los diferentes conjuntos de datos y con ello contribuir a la
validacion tanto del escenario factual como del escenario contrafactual. En la
practica se distinguen dos tipos de pruebas. Por un lado, las pruebas paramétricas
(p. ej. T de Student, ANOVA) se basan en criterios y suposiciones estrictas en
cuanto a la distribucién normal de la variable, su homocedasticidad (varianza
constante) e independencia de observaciones, y, por otro lado, las pruebas no-
paramétricas (p. ej. U de Mann-Whitney, la H de Kruskall-Wallis, Wilcoxon y
prueba de Friedman), que se basan en rangos y frecuencias y no incorporan
supuestos acerca de la distribucién de la poblacion.

Siempre y cuando los criterios necesarios se cumplan, es preferible utilizar las
pruebas paramétricas debido a su mayor grado de precisibn y potencia
explicativa. Ademas, la utilidad de una prueba paramétrica esta bien ilustrada a
través de la comparacién de medias de dos conjuntos (por ejemplo, precios de las
empresas integrantes de un cartel y precios sin cartel), ya que proporcionan
intervalos de confianza. Por su parte, las pruebas no paramétricas pueden ser de
gran utilidad por su aplicacion mas facil.

b) Caminos paralelos

El objetivo del método de caminos paralelos (también llamado tendencias
paralelas), consiste en demostrar que, antes de la infraccion, la variable
dependiente estaba evolucionando de forma paralela (parecida o similar) en el
conjunto de observaciones afectadas por la infraccién y en el conjunto de aquellas
observaciones que nunca han sufrido el impacto de las infracciones y se engloban
en el contrafactual.

Generalmente se estudia la evolucidn de la variable dependiente (explicada) en el
periodo inmediatamente anterior a la conducta anticompetitiva. No obstante, en
muchas ocasiones — debido a la potencial incertidumbre acerca del comienzo de la
infraccibn —, conviene ir mas atras dejando una ventana de tiempo sin
observaciones. En la préactica, la verificacion de los caminos paralelos
frecuentemente se reduce a una demostracion grafica; no obstante, existen
métodos estadisticos para contrastarlos®.

c) Seleccion del grupo del escenario contrafactual mediante método de
Propensity Score Matching (PSM)

La metodologia de Propensity Score Matching (en adelante PSM), introducida por
Rosenbaum y Rubin (1983), se utiliza para equilibrar la distribucion de las variables
descriptivas observadas en el grupo de observaciones afectadas por la infraccion

% Para mas detalle, véase Ashenfelter et al. (2013).



(grupo de tratamiento) y en el grupo de observaciones contrafactuales (grupo de
control). De esta forma, el objetivo es hallar en el conjunto de las observaciones
contrafactuales aquellas que mas se parecen a las observaciones factuales. Esta
seleccion permite obtener un conjunto de observaciones homogéneas desde la
Optica de las variables elegidas (Xi). La clave del método PSM es calcular la
probabilidad de pertenecer al grupo tratado.

La validez de la seleccion se suele medir mediante las diferencias en las medias y
la ratio de varianzas antes y después de la seleccion. Se espera que tras el PSM
las diferencias estandarizadas se acerquen a cero y la ratio de varianzas a uno.
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