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COMENTARIOS AL PROYECTO DE LINEAMIENTOS SOBRE RESARCIMIENTO DE DANOS

La Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (en adelante, la CNMC) publico para
comentarios el documento preliminar de trabajo “Guia sobre Cuantificacion de Dafos por
Infracciones del Derecho de la Competencia” (en adelante, la Guia). De acuerdo con lo sefialado
por la CNMC, esta Guia tiene como objetivo facilitar la labor de estimacion del dafio por conductas
anticompetitivas para todas las partes implicadas: jueces y tribunales, abogados y peritos
especializados, y las personas y empresas perjudicados por la conducta, ya sea que se trate de
dafos efectivos o potenciales.

Asimismo, la Guia contiene diversas metodologias de estimacion de dafios, sustentadas en el uso
de técnicas estadisticas y econométricas que los peritos especializados podran tomar en cuenta
para la elaboracion de sus informes periciales. Para ello, la CNMC ha tomado en cuenta directrices
de instituciones privadas y publicas, asi como aportes a la literatura sobre estimacion de dafos.

Asimismo, la CNMC reconoce la existencia de factores que pueden atenuar el dafio estimado
como la ganancia en eficiencias y la repercusién de sobrecoste, reconociendo sobre este Ultimo
los factores vinculados al mercado que condicionan la magnitud de su efecto.

Por dltimo, también define y explica de manera sencilla conceptos estadisticos, econémicos y
financieros relevantes para la cuantificacién y actualizacion de dafios; tales como tipos de costes,
beneficios e intereses, datos (panel, seccién cruzada y series temporales), errores estadisticos,
metodologias de regresion de minimos cuadrados, formas de competencia en el mercado, entre
otros.

De esta manera, la Guia ha desarrollado las herramientas que permiten realizar una estimacion
del dafio de manera mas precisa y predecible. Sin perjuicio de ello, consideramos que existen
oportunidades de mejora, los cuales detallamos a continuacion.

Sobre la estimacién del pass-on effect

El “passing-on effect” o la existencia de “situaciones de repercusion del sobrecoste” es definido en
la Guia como el escenario en el cual el agente que ha sufrido el dafio traslada a sus compradores
directos parte o todo el dafio sufrido?.

En tanto el resarcimiento alcanza Unicamente a aquellos dafios que el agente perjudicado haya
sufrido de manera efecto, la repercusién de sobrecostes es un elemento que tiene impacto en la
determinacion del monto resarcitorio, pues puede es un factor que puede reducir el monto que
corresponderia al demandante?. Asi, el dafio que deberia ser reparado seria igual al sobrecoste
efectivamente pagado menos el sobrecoste repercutido o trasladado, mas el lucro cesante.

Dada la relevancia de este factor, consideramos que la Guia no solo deberia especificar los
factores que influyen en su magnitud, tales como, la intensidad de la competencia en el mercado,
proporcién del mercado afectada, caracteristicas de la demanda, estructura de costos, entre otros;
sino también deberia especificarse las variables y métodos que pueden ser empleados para
estimarlos.

Al respecto, en el documento “Directrices destinadas a los érganos jurisdiccionales nacionales
sobre como calcular la cuota del sobrecoste que se repercutié al comprador indirecto”, la Comisién
Europea ha sefialado que el 6rgano jurisdiccional podra tomar en cuenta pruebas de caracter
cualitativo y cuantitativo para la estimacion del sobrecosto®. Entre los datos cuantitativos, dichas
directrices destacan los precios, costes 0 margenes reales, asi como la inclusién de indicadores
externos de los agregados de la economia.

Asimismo, en relacion con los métodos para estimar el sobrecosto, la Comisiéon Europea ha
detallado los enfoques economicos de cuantificacion, tales como los métodos comparativos,
método de la proporcion de repercusion o el método de simulacion®. Al respecto, se precisa que
estos métodos haran uso de datos cuantitativos para calcular el efecto de la repercusion.
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En ese sentido, sugerimos que en la Guia se especifiquen las variables y métodos para el célculo
del sobrecoste, pues ello permitira a los agentes afectados, asi como a los jueces y peritos, contar
con mayores elementos que permitan una estimacién mas precisa del dafio.

Sobre la tasa que se debe utilizar en la actualizacién de monto estimado

En la Guia se describen las tasas de capitalizacién que pueden ser utilizadas, entre las cuales se
encuentran la tasa de interés libre de riesgo, el costo de capital del demandante y el indice de
precios al consumo (IPC)3. Asimismo, se ha desarrollado la delimitacion temporal para la aplicacién
de intereses, que consistiria en distinguir dos periodos: (i) desde que se produce el dafio hasta la
presentacion de la demanda (periodo compensatorio), y (i) desde la presentacién de la demanda
hasta la sentencia de primera instancia (periodo moratorio)®.

No obstante, en la Guia no se detalla cuales serian las tasas que deberian ser aplicadas para cada
uno de los periodos delimitados, ni cual seria la tasa que mejor se aproximaria para atender las
justificaciones que se encuentran detras de cada uno de estos periodos. En tal sentido, no queda
claro cual seria la tasa aplicable al periodo compensatorio (definido como periodo A en la Guia) ni
si esta debiese ser la misma que la tasa aplicable al periodo moratorio (definido como periodo B
en la Guia).

En ese sentido, consideramos que se deberia sefialar expresamente que la tasa de capitalizacion
deberia ser diferente para ambos periodos y la tasa aplicable al periodo moratorio deberia ser
menor que la tasa del periodo compensatorio. Ello, debido a que los intereses del periodo A tienen
como objetivo compensar el costo de oportunidad por el tiempo transcurrido desde que se produce
el dafio hasta la presentacion de la demanda, mientras que los intereses del periodo B tienen como
objetivo compensar por el retraso en percibir el monto indemnizatorio. Si bien en el Anexo 3 de la
Guia se encuentra detallado un ejemplo en el que se aplica un WACC de 3.8% para el periodo A
y una tasa de 1.1% para el periodo B, consideramos que le otorgaria mayor claridad y
predictibilidad a la Guia que los criterios detras de la aplicacion de las tasas en dicho ejemplo sean
incluidas en el propio texto de la Guia.

Sin perjuicio de lo anterior, debemos sefialar que en caso el demandante sea un usuario o grupo
de usuarios, las tasas de capitalizacion para los periodos delimitados no deberian ser
necesariamente diferentes. Para este caso, sugerimos precisar que, en lugar de tasa de bonos del
Estado o el WACC (como fue detallado en los ejemplos del Anexo 3), seria mas idénea una tasa
de interés bancaria pasiva o en su defecto el IPC, en tanto en estos casos el costo de oportunidad
de un usuario o grupo de usuarios no es necesariamente la inversion en un determinado negocio,
como si lo es para una empresa.

Reconocimiento de beneficios o eficiencias en calculo de dafo

En el &mbito del derecho de la competencia existen conductas que son consideradas en si mismas
perjudiciales para los consumidores y el mercado en general, como es el caso de los acuerdos
entre competidores para fijar precios, condiciones comerciales, entre otros. No obstante, existen
conductas que pueden tener efectos positivos o procompetitivos para los consumidores, aunque
la autoridad competente las haya calificado como anticompetitivas. Este puede ser un caso en el
cual, producto de la conducta, los consumidores se hayan visto beneficiados por la conducta
investigada y sancionada.

En efecto, de acuerdo con la literatura, un efecto procompetitivo o positivo es uno que beneficia a
determinado agente o grupo de agentes econémicos como consecuencia de la conducta bajo
andlisis’. En tal sentido, una practica anticompetitiva también podria tener como consecuencia la
oferta de un producto de alta calidad o la presencia de precios bajos, efectos que incrementan el
bienestar de los consumidores.

La evaluacion de efectos procompetitivos o positivos se encuentra inmersa en la evaluacion de
conductas con efectos exclusorios. Al respecto, NIELS, Gunnar y otros sostienen que ‘[qluizas la
forma mas natural de juzgar una practica anticompetitiva es evaluar si en balance esta causa mas
mal que bien al bienestar econdmico. El proceso competitivo proporciona un mayor bienestar, por
lo que si el proceso competitivo es afectado lo que se espera observar es una reduccion del
bienestar. La prueba, por tanto, preguntaria si la conducta reduce la competencia en detrimento
de los consumidores, sin crear eficiencias suficientes para compensar este perjuicio™®.
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En esa misma linea, autores como NIELSEN y entidades como la OECD, sefialan que para
ponderar los efectos procompetitivos o eficiencias en la evaluacion de practicas de abuso de
posicidn de dominio, las autoridades suelen usar una serie de evaluaciones, tales como: el test de
sacrificio de beneficios (profit sacrifice test), el test de no sentido econémico (the no economic
sense test), el de competidor igualmente eficiente (as eficiente competitor test), entre otros.

La OECD reconoce que la aplicacion de estos test puede conducir, en algunos casos, a resultados
incorrectos y que no existe un test perfecto para la evaluacion de efectos positivos en casos de
abuso de posicion de dominio. Sin embargo, es un tema que todavia sigue en investigacion.

Asi, los efectos positivos que son producto de determinas conductas anticompetitivas deberian
tomarse en cuenta en la estimacion del dafio. De hecho, la Guia reconoce que como consecuencia
de algunas conductas anticompetitivas se podrian percibir determinas eficiencias que deberian
ponderarse al analizar el efecto en los consumidores®. En particular, la CNMC sefiala:

“El efecto sobre los consumidores puede ser diverso, yendo desde el
aumento de precios (en cuyo caso, se aplicarian consideraciones similares a la
cuantificaciébn de dafios por sobreprecio), hasta la pérdida de calidad o de
variedad de producto. También habria que tener en cuenta en el analisis
posibles ganancias que se hayan tenido en el periodo de desgaste en forma
de menores precios u otras eficiencias generadas”.

[Enfasis agregado]

En ese sentido, la Guia deberia establecer la forma en la que estos efectos positivos o ganancias
podrian considerarse en la estimacion. En particular, se deberia establecer las variables y criterios
para estimar el valor que deberia derivado de las eficiencias que deberia ser descontado de la
estimacion de los dafios.

Sobre las metodologias para identificacion mas precisa del dafio

En la Guia se hace referencia a los diferentes métodos que pueden ser utilizados para la
cuantificacion del dafio, tales como los métodos comparativos, los métodos basados en costes y
andlisis financiero, y los modelos de simulaciéni®. Cabe sefialar que, cada método tiene diversas
limitaciones y supuestos que deben cumplirse para estimar de manera consistente el dafo.

No obstante, la Guia no es concluyente sobre cuél seria el método mas apropiado para cada caso
0 qué criterios permitiria determinar cudl seria el método que mejor se aproximaria a la estimacién
del dafio efectivamente percibido por el agente afectado. De esta manera, en este extremo la Guia
no coadyuva a generar mayor predictibilidad en la determinacion del dafio, lo cual puede tener
como efecto que los métodos sean aplicados de manera distinta -e incluso arbitraria- llevando a
escenarios en los cuales se podria estar subestimando o sobreestimando el dafio.

En el ejemplo propuesto del Anexo 3 de la Guia, la estimacion de los dafios derivados de un cartel
se calcula mediante el sobreprecio generado, para lo cual se hizo uso del método comparativo. Si
bien los distintos modelos!! de dicho método proveen diversos resultados del sobreprecio y del
dafio, lo que permite obtener resultados mas “robustos”? que proveen de mayor rigurosidad
técnica al célculo de dafios, la Guia no detalla, cual de todo el espectro de resultados, resulta ser
el méas idéneo para el célculo, ni tampoco evalGa qué indicadores, tales como el R? ajustado, el
estadistico F o significancia (p-valor), deberian ser tomados como referencia para escoger el
método méas apropiado. Mas aun si se toma en cuenta que, segun la literatura econémica, cabe la
posibilidad de agrupar los resultados y, de esta manera, estimar los dafios mediante el promedio
del espectro de resultados bajo los diferentes modelos?2.

Asi, al no tener algiin indicador o indicadores referenciales, cualquier valor podria ser considerado
adecuado para la estimacion de dafios, ya sea el valor minimo, maximo o incluso el promedio. De
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Segun la guia, se consideran tres tipos de modelos para la estimacion del dafio bajo el método comparativo, los cuales son los
modelos de diferencias en diferencias, modelos diacrénicos y modelos sincrénicos.

Se considera que un resultado es robusto si al ajustar las especificaciones de los modelos, dicho resultado no varia
significativamente. White, H. & Lu. X (2010). Robustness Checks and Robustness Tests in Applied Economics. University of
California.

OXERA (2009). Quantifying antitrust damages. Towards non-binding guidance for courts. European Commission.
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esta manera, si bien al contar con una diversidad de modelos para estimar del dafio se incrementa
el rigor técnico para la estimacién de dafios, la labor de los jueces se ve dificultada cuando no se
tiene claro cuales seran los indicadores que deberan ser tomados, y ello a su vez podria dilatar el
tiempo de resolucion del proceso.

En ese sentido, la Guia deberia establecer, en la medida de lo posible, cuales serian los criterios
para escoger a la alternativa y valor mas adecuado en la estimacion de dafios dentro de las
diferentes estimaciones propuestas.

Asi, por ejemplo, para determinadas conductas anticompetitivas, podrian existir metodologias mas
idéneas que otras. Por ejemplo, para un caso de concertacion de precios, podria ser mas preciso
calcular el dafio a través de un modelo de efectos fijos en lugar de un modelo comparativo que
evalle los valores de precios de un periodo con conducta versus uno sin conducta, debido a que
el modelo de efectos fijos permite aislar el efecto de variables no observables que podrian sesgar
el resultado.

En esa misma linea, autoridades como la COFECE!, FNE?5, la SIC?6, el INDECOPI17 y la Comision
Europea'® han empleado en sus estimaciones de sobreprecios, estudios de mercado o analisis de
concentraciones la metodologia de efectos fijos para incorporar los efectos de variables
inobservables que podrian generar sesgo en los resultados. Del mismo modo, el modelo de efectos
fijos ha sido utilizado comUnmente en la literatura econémico de estudios en carteles®, asi como
para la estimacion de los efectos de la concentracion en el nivel de precios?.

En ese sentido, en caso se tenga informacién estructurada como una base de datos tipo panel, se
recomienda que la Guia incorpore explicitamente que, en estos casos, se incorporen en el modelo
efectos fijos, ya sea temporales, geograficos, a nivel de individuos, entre otros correspondientes,
de tal modo que los resultados obtenidos no contengan sesgos producto de variables
inobservables.
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