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A. FUNDAMENTO ECONOMICO DE LAS SANCIONES DE COMPETENCIA

1. UN MARCO TEORICO PARA EL ANALISIS DE LAS SANCIONES DE
COMPETENCIA

Como sucede con cualquier régimen sancionador, el principal objetivo de las
multas en el contexto de la politica de defensa de la competencia es disuadir
tanto a las infractoras como al resto de las empresas de participar en
conductas anticompetitivas, y no tanto el restablecimiento del dafo causado
por tales conductas. Asi lo recoge con frecuencia la Comision Europea, en
linea con la literatura especializada. Por ejemplo, en la Comunicacion con
motivo del décimo aniversario del Reglamento 1/2003 se dice: “Corresponde a
los Estados Miembros asegurar que las sanciones son efectivas,
proporcionadas y disuasorias. Independientemente del régimen sancionador
vigente en una jurisdiccion, es reconocido por todos que la defensa de la
competencia no puede ser efectiva si no es posible imponer a las empresas
sanciones civiles o administrativas que sean disuasorias’. De manera mas
especifica, las Directrices de la Comisién Europea para el célculo de las multas
(2006) afirman: “Procede fijar las multas en un nivel suficientemente disuasorio,
no soOlo para sancionar a las empresas en cuestion (efecto disuasorio
especifico), sino también para disuadir a otras empresas de adoptar o
mantener conductas contrarias a los articulos 81 y 82 del Tratado (efecto
disuasorio general).”

La actividad sancionadora de las autoridades de competencia suele ser
criticada desde varios frentes. Por un lado estan quienes opinan que las multas
son insuficientes, que no cumplen con la funcién reparadora del dafio y carecen
de efecto disuasorio. En contraposicion se encuentran quienes acusan a las
autoridades de fijar multas desmesuradas que violan el principio de
proporcionalidad y ponen en peligro la continuidad de las empresas
sancionadas. Diversos estudios han tratado de dirimir esta polémica analizando
las multas impuestas por las diferentes autoridades, pero los resultados difieren
notablemente entre si?.

Otra critica frecuente es la falta de transparencia en los criterios especificos
gue deben ser tenidos en cuenta por parte de la autoridad de competencia a la
hora de fijar las multas. Argumentan que las sanciones deben ser mas
previsibles para dotar a las empresas de mayor seguridad juridica. Sin
embargo, hay argumentos en sentido contrario que llevan a concluir que si las
empresas pueden calcular de antemano con precision la multa que se les va a
imponer por una infraccion, el efecto disuasorio disminuye3. Se trata por tanto

1 COM(2014) 453, n. 35.

2 Entre otros, OCDE (2002), Connor (2006a), Wils (2006), Buccirossi y Spagnolo (2007), Motta
(2007), OFT (2009), Werden et al. (2011), Heimler y Mehta (2012), Allain et al. (2013), Combe y
Monnier (2009, 2011, 2013), Harrington (2014), Smuda (2014), Lianos et al. (2014).

8 Wils (2006). Cfr. también los principios de armonizacién de las politicas de sanciones

publicados por el Grupo de Trabajo de Multas de las Autoridades de Competencia Europeas
(ECA, 2008).



de buscar un equilibrio adecuado entre previsibilidad y disuasién, aunque este
tema se escapa del ambito de este trabajo.

Como ya se ha mencionado anteriormente, son numerosos los estudios
econdémicos que han sido llevados a cabo para intentar determinar cual es el
nivel 6ptimo de las multas por infracciones contra la competencia y, si bien los
resultados son dispares, todos ellos estan de acuerdo en que el volumen de
negocio del mercado afectado, el beneficio ilicito obtenido por las empresas
participantes, y la probabilidad de deteccion y sancion de la conducta deben
jugar un papel fundamental. Nos centraremos en las sanciones por infracciones
del articulo 1 de la Ley de Defensa de la Competencia (LDC) o del articulo 101
del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE), mas
concretamente en las sanciones por cartel, aunque parte de lo que se va a
decir a continuacién puede aplicarse, con ciertas cautelas, a las sanciones por
abuso de posicion de dominio (infracciones del articulo 2 LDC o 102 TFUE)“.

La teoria econOmica que analiza la forma Optima de disuasion de las
actividades ilicitas se ha organizado principalmente en torno a dos enfoques®.
El primero se centra en la compensacion, es decir, tiene como objetivo la
restitucion por parte del infractor de las ganancias que le ha proporcionado la
actividad ilicita, y mas en general, la reparacion de los dafios que esa actividad
ha causado a la sociedad. En el ambito de la defensa de la competencia, una
multa compensatoria es la que trata de recuperar para la sociedad el beneficio
ilicito (“excess profit”’) obtenido por el cartel, a lo que en ocasiones se anade la
consideracion del dafio causado a la economia®.

El segundo enfoque se centra en la disuasion y, por tanto, en el castigo
ejemplar del infractor, mas que en la restitucién. Este enfoque considera que
las empresas ponderan los costes y los beneficios esperados que se derivaran
de su participacion en una actividad ilegal, y por tanto analizan los incentivos
que tienen para respetar la legalidad. En el caso de la defensa de la
competencia, una multa disuasoria es la que consigue que no sea rentable

4 El abuso de posicién de dominio es una conducta mas dificil de enjuiciar y, por tanto, mas
susceptible de error por parte de las autoridades. Por ejemplo, el abuso exclusionario puede
tener efectos positivos a corto plazo sobre el consumidor, y es mas dificil calcular el perjuicio
que ha causado. Esto ha llevado a que, en el caso espafiol, el abuso se considera una
infraccién grave, en vez de muy grave, como sucede con los cérteles.

5 Ambos enfoques proceden de las aportaciones de Becker (1968) y Landes (1983). Vid.
Werden et al. (2011) para un resumen matizado de la aplicacidon de estos enfoques.

6 En general, puede afirmarse que el dafio causado por un acuerdo colusorio es superior al
beneficio ilicito, ya que no todo el incremento de precios que se deriva de la cartelizacion se
traduce en beneficio ilicito para los cartelistas (por ejemplo, un aumento de precios se traduce
en una reduccion de las ventas mayor o menor segun el valor de la elasticidad-precio de la
demanda), pero siempre se traduce en un dafio para los consumidores.

Por otro lado, el dafio de las conductas anticompetitivas no se limita a que los consumidores
paguen un sobreprecio, sino que existen otros efectos relevantes. Por un lado, la colusion
conduce a que se produzca y se consuma menos que en situacién de competencia, por lo que
algunos agentes no podran consumir lo que desearian. Por otro lado, la ausencia de
competencia reduce el incentivo a la innovacién y las consiguientes ganancias de
productividad, como ponen de manifiesto diversos estudios en linea con el trabajo seminal de
Nickell (1996).



para las empresas la formacion o el mantenimiento de un céartel. Como se ha
mencionado anteriormente, al hablar de multa disuasoria se distingue a su vez
la disuasion especifica y la disuasion general. La especifica se centra en que la
multa sea suficiente para desincentivar que las empresas que han participado
en una infraccidon concreta vuelvan a hacerlo. La disuasion general es la que
trata de evitar que terceras empresas no implicadas en la infraccion decidan
participar (o continuar) en una conducta similar’.

Unas multas muy reducidas podrian no ser compensatorias ni disuasorias.
Pero una multa muy elevada podria resultar contraria al principio de
proporcionalidad, y en el extremo podria llegar a producir la quiebra de la
empresa, con el consiguiente perjuicio a los accionistas, acreedores o
empleados de la empresa, y en ultima instancia a la misma competencia (Wils,
2006). Por este motivo, algunos autores abogan por aumentar el efecto
disuasorio por otras vias, como la responsabilidad personal de los
administradores y la criminalizacion de las infracciones contra la competencia
(Werden et al., 2011), en linea con lo que sucede en paises como Estados
Unidos.

De todas formas, no hay que olvidar que en Espafia y en los otros Estados
Miembros de la UE, y en la propia Comision Europea, se prevén mecanismos
para limitar los posibles efectos negativos de las sanciones. Por un lado, todas
las autoridades de competencia establecen un limite maximo a las sanciones,
aunqgue la interpretacion de este limite varia segun la legislacion de cada pais;
normalmente se trata del 10% del volumen de negocio total del afio anterior a
la imposicion de la multa, que se considera un indicador del maximo esfuerzo
que puede pedirse a la empresa sin poner en peligro su continuidad, aunque la
procedencia de este porcentaje no suele explicitarse. Por otro, tanto en algunos
paises como en la Comision Europea se admite la solicitud de reduccién de la
multa por incapacidad contributiva (“inability to pay”). Aunque en Espafia no se
admite esta posibilidad, la obligacién de poner la sancién como un porcentaje
del volumen de negocios total de la empresa (articulo 63 LDC) ya implica que si
la situacion de la empresa se ha deteriorado mucho recientemente, la multa
sera necesariamente mucho mas reducida, y podria llegar a ser nula si la
empresa ha cesado su actividad.

En resumen, debe haber un equilibrio entre multas demasiado bajas, que no
llegan a ser ni compensatorias ni disuasorias, y multas excesivamente altas,
gue violan el principio de proporcionalidad y ponen en peligro la continuidad de
las empresas. Pero para evitar cometer errores por exceso o por defecto es
necesario contar con una referencia rigurosa (“benchmark”) de lo que puede
considerarse en cada caso concreto una multa suficientemente disuasoria o
compensatoria.

7 El enfoque de disuasidn frente al compensatorio es especialmente aconsejable cuando se
acepta que el cartel puede ser considerado como equivalente a un hurto o una estafa, por lo
que nunca persigue un fin legitimo, y lo légico seria perseguir su completa disuasién. Como
todo sistema sancionador es imperfecto, y no se alcanza a sancionar todas las conductas
ilicitas que se producen, un sistema compensatorio nunca podria tener un efecto de disuasion
general.



El resto del estudio se estructura como sigue. En la segunda seccion se
definen los parametros de los que depende el beneficio ilicito y se analiza la
mejor manera de estimarlos empiricamente. En la tercera seccion se muestra
la expresion de la multa optima desde la perspectiva de la disuasion teniendo
en cuenta la probabilidad de deteccion, y se considera como estimar este
parametro. En la seccion cuarta se presenta una sintesis estadistica de las
sanciones impuestas por la autoridad espafiola de competencia en los ultimos
cinco afios (2011-2015). Por fin, en la quinta seccidbn se comparan esas
sanciones con algunos valores de referencia calculados con las expresiones
del segundo apartado, con el fin de determinar si puede afirmarse que han sido
excesivas o, por el contrario, suficientemente disuasorias. La Ultima seccién
presenta las conclusiones mas importantes que pueden extraerse para orientar
la politica sancionadora de la CNMC.

2. ESTIMACION DEL BENEFICIO ILICITO DE UN CARTEL

Como se ha visto, la multa compensatoria tiene por objeto que las empresas
infractoras restituyan el beneficio ilicito que han obtenido por su participacion
en una conducta prohibida, asi que para determinar la multa es necesario
estimar el exceso de beneficio anual obtenido por pertenecer al céartel. Por otro
lado, para estimar el importe de una sancion a partir del cual se garantiza su
caracter disuasorio es necesario modelar el comportamiento estratégico de las
empresas en funcién —entre otros parametros— del beneficio que esperan
conseguir si deciden participar en el cartel. Por tanto, para obtener un valor de
referencia para las sanciones es necesario comenzar en cualquier caso con la
estimacion del beneficio que proporciona la pertenencia al cartel.

Conviene subrayar que estamos hablando de estimacion del beneficio ilicito y
no de “determinacion” o “calculo”, porque la obtencion aproximada de esta
magnitud tiene enormes dificultades practicas, entre otras, la falta de
informacion y la necesidad de contemplar escenarios alternativos que no se
han dado en la realidad. Por eso, las autoridades de competencia deben contar
con cierto margen de discrecionalidad al estimar el beneficio ilicito, a la vez que
deben utilizar este valor con prudencia.

El beneficio ilicito (Ar) —también denominado “excess profit"— se define como
la diferencia entre el beneficio obtenido por los miembros del cartel (™) vy el
beneficio que hubieran obtenido en condiciones de competencia (r).

Por su claridad, en este trabajo hemos utilizado el modelo de Buccirossi y
Spagnolo (2007), frecuentemente empleado en la literatura especializada, del
que se obtiene la siguiente expresion del beneficio ilicito®:

1+m)(1 —¢ck) —em
1+m)(1+ k(1 — k)

At = f(S;mk, &) =k

En ella se observa que el beneficio ilicito es una proporcion del volumen total
de ventas en el mercado afectado (S), y ese porcentaje depende de tres

8 Vid. el Anexo | para una explicacién resumida del modelo.



parametros: m es el margen de beneficio en el escenario competitivo
(“competitive mark-up”), k es el porcentaje de aumento del precio como
consecuencia de la cartelizacion (“cartel overcharge”), y € es la elasticidad-
precio de la demanda (en valor absoluto)®. El contenido y estimacion de estos
parametros se desarrolla en los apartados 2.1 a 2.3%9.

2.1. El margen de beneficio competitivo (“competitive mark-up”)

El margen de beneficio competitivo es el porcentaje de incremento sobre el
coste marginal que determina el precio competitivo (“but-for price”).
Formalmente se define como m = (p — ¢)/c, donde p es el precio competitivo y
c es el coste marginal*l. El valor de m Gnicamente sera cero cuando el precio
es igual al coste marginal, es decir, en el modelo de competencia perfecta. En
general, lo habitual sera que el “competitive mark-up” sea positivo (por ejemplo,
por tratarse de productos diferenciados, o por la presencia de economias de
escala o de patentes). Interesa subrayar que cuanto mayor sea el “competitive
mark-up”, menor sera el beneficio ilicito estimado, porque implica un mayor
margen de beneficio en ausencia de colusion.

No es facil estimar m porque no suele haber datos disponibles. Allain et al.
(2013), en su estudio sobre las propiedades disuasorias de las multas
impuestas por la Comision Europea, realizan simulaciones utilizando como
valores mas probables de m los que se encuentran en el intervalo 5-20%.

Combe y Monnier (2009) lo aproximan con el margen bruto de explotacion
(“operating margin”), que es el cociente entre el resultado bruto de explotacion
y el volumen de negocio. El resultado bruto de explotacion (EBITDA, por las
siglas en inglés) no incluye los gastos financieros netos, ni las amortizaciones
netas ni los resultados extraordinarios. Se entiende que valora el nucleo
esencial del negocio, sin consideraciones fiscales o de estructura financiera.
Por su parte, el volumen de negocio es la facturacion de la empresa sin deducir

9 Si se utiliza el valor de la elasticidad con signo negativo, la expresién del beneficio ilicito seria
analoga pero con un signo positivo en los términos donde aparece la elasticidad.

10 Aunque la literatura especializada sobre la sancion 6ptima no suele tomar en consideracién
el dafio causado por la conducta, conviene recordar que —como se ha mencionado en la
introduccién— deberia tenerse en cuenta, junto con el beneficio ilicito, para que la multa pueda
ser verdaderamente compensatoria. De hecho, en el articulo 64.1 de la Ley de Defensa de la
Competencia viene recogido como uno de los criterios para la fijacién de las sanciones.

Por tanto, aunque en el andlisis que sigue se prescindira de los dafos, interesa no perder de
vista que determinar la sancion solo a partir del beneficio ilicito no llega a ser una sancion
Optima desde el punto de vista compensatorio.

La presencia de reclamaciones privadas de dafios por conductas anticompetitivas reduce en
parte esta necesidad. Es previsible que esta posibilidad se vea potenciada por la futura
transposicién de la Directiva europea de dafos a la legislacion espafiola (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
Unidn Europea). Sin embargo, incluso si estas acciones fueran frecuentes y tuvieran éxito
suficiente, la indemnizacion por dafios sélo recuperaria el sobreprecio pagado, no los otros
efectos de reduccion de consumo y de innovacion.

11 En el modelo de Buccirossi y Spagnolo (2007) el coste marginal se asume constante, aunque
esta simplificacién no afecta a la generalidad de las conclusiones.



los costes de produccion y comercializacion. Las dos variables —“competitive
mark-up” y margen bruto de explotacion— no son en general idénticas, pero
bajo determinadas condiciones estan muy correlacionadas??.

Como se trata de estimar el “competitive mark-up”, es decir, el incremento
sobre los costes marginales que no es debido a la colusion, debe utilizarse el
margen bruto de explotacion correspondiente a un periodo anterior a la
formacién del cartel, aunque no siempre es posible determinar cuando
comenzo efectivamente la cartelizacion.

Si no se dispone de los valores de estas magnitudes reflejados en la
contabilidad de una empresa, una aproximacion valida seria utilizar los datos
de las empresas lideres del sector, como hacen Combe y Monnier (2009). Otra
alternativa que parece mas adecuada seria utilizar un margen bruto de
explotacion representativo del sector en el que opera la empresa, como los
publicados por el Banco de Espafia, que ademas permiten distinguir entre
empresas de distintos tamarios?.

2.2. Elincremento de precio debido al cartel (“cartel overcharge”)

El incremento de precio debido al cartel se refiere al porcentaje en el que ha
aumentado el precio con la cartelizacion respecto del precio competitivo. Es
dificil de estimar porque no se dispone de informacion acerca de la situacion
competitiva que hubiese habido en ausencia del cartel (lo que se denomina
contrafactual o “but-for scenario”). Cuanto mayor sea el “cartel overcharge”,
mas elevado es el beneficio ilicito.

Con frecuencia, los carteles son considerados infracciones por objeto o “per se”
debido a su especial gravedad —como sucede en Espafia y en la UE—, por lo
que no es necesario calcular con precision la variacion efectiva de precios
causada por la conducta para determinar si ha habido infraccion o no. Por este
motivo, no es raro que en el momento de fijar la multa no esté disponible esta
informacion, aunque los datos recogidos en el expediente pueden permitir
realizar estimaciones sobre los incrementos de precios efectivamente
producidos durante la colusion.

Si no existe informacion relacionada con una infraccion especifica, lo que
sucede no raras veces, podrian tomarse como valores de referencia las
estimaciones realizadas en la literatura especializada!*. Combe y Monnier
(2009) realizan una revision de las estimaciones y concluyen que los
incrementos de precios producidos por los céarteles a lo largo de su vida activa

12 Vid. Estrada et al. (1998) para una explicacion detallada, especialmente en el Apéndice Il.

13 Para mayor concrecion sobre la informacién disponible, vid. Banco de Espafia, Ratios
sectoriales de las sociedades no financieras: http://app.bde.es/rss_www

14 De todas formas, conviene no subestimar las dificultades practicas que conlleva usar estas
estimaciones al determinar la sancién, sobre todo por el escaso valor probatorio que les
conceden los jueces, que demandan informacion directamente relacionada con el caso
concreto.



superan de media el 20%, promedio que puede llegar a superar el 30% para
los carteles internacionales®®.

En su estudio ya citado sobre la disuasion de las multas impuestas por la
Comision Europea, Allain et al. (2013) realizan simulaciones utilizando como
mas probables los valores de k que se encuentran en el intervalo 5-30%. Por
su parte, Lianos et al. (2014) realizan un amplio estudio comparativo Yy
concluyen que los resultados de los principales trabajos en los que se realizan
estimaciones del “cartel overcharge” son muy consistentes entre ellos, y
muestran que el valor medio se encuentra entre el 10% y el 20%, aunque
detectan mucha dispersién, y por tanto subrayan la importancia del estudio
caso por caso cuando sea posible.

Boyer y Kotchoni (2014) se basan en los resultados del trabajo de Connor
(2010), y a la vez los corrigen, partiendo de que la base de datos de este autor
no recoge observaciones sino estimaciones, por lo que estan sujetas a errores
de modelizacién y estimacion, asi como a sesgos de publicacion. Boyer y
Kotchoni obtienen un valor medio corregido de 13,62% (con una mediana de
13,63%) para una muestra truncada formada por los carteles cuya estimacion
inicial sesgada de “cartel overcharge” estaba entre 0-50%; y obtienen una
media corregida de 17,52% (con una mediana de 14,05%) para la muestra
completa.

2.3. Lacelasticidad precio de la demanda

Por ultimo, la elasticidad precio de la demanda mide la reaccion de los
consumidores a un cambio en el precio del bien o servicio. Como la elasticidad
precio de la demanda es negativa para un bien normal, su demanda caera
cuando aumente su precio, por lo que la magnitud de la elasticidad en un
mercado afecta en gran medida al beneficio ilicito obtenido por las empresas
que forman parte de un cértel.

El valor absoluto de la elasticidad de la demanda puede oscilar en teoria entre
cero (demanda perfectamente inelastica) e infinito (demanda perfectamente
elastica). En general, cuando la elasticidad es inferior a uno, un aumento de
precios conduce a un aumento de los ingresos totales; cuando es mayor que
uno, un aumento de precios conduce a una reduccién de los ingresos®. No es

15 Estos autores resumen diversas estimaciones (cfr. Combe y Monnier, 2009. Annex B):

— Sin diferenciar entre carteles nacionales e internacionales: Griffin (1989), 46%; Werden
(2003), 21%; Connor (2006a), 43% (mediana 23,5%); Bolotova, Connor y Miller (2009), 18%;
Connor (2010), 50,4% (mediana 23,3%).

— Cérteles nacionales: OECD (2002), 15-20%; OECD (2003), 15,75%; Connor y Bolotova
(2006), 17-19%; Connor (2006a), segun el tipo de cértel, 30% y 47%, respectivamente; Connor
(2006b), 17-19%;.

— Cérteles internacionales: Posner (2001), 49%; Levenstein y Suslow (2002), 43%; Connor y
Bolotova (2006), 30-33%; Connor (2006a), segln el tipo de cartel, 35% (mediana 27,5%) y 53%
(mediana 42%), respectivamente; Connor (2006b), 25%; Combe y Monnier (2007), 34%.

16 Despejando ¢ de la ecuacion del beneficio ilicito Ar, se obtiene la elasticidad-precio de la
demanda a partir de la cual la pertenencia a un cértel produce un beneficio positivo, es decir, a
partir de la cual habria incentivos para la colusién. La expresion seria:



sencillo estimar este parametro para casos concretos, y es arriesgado estimar
un valor fijo de la elasticidad-precio de la demanda para todo un sectorl’. A
falta de otra informacion, parece méas prudente construir un intervalo de
variacion de este parametro utilizando los resultados de estudios empiricos,
con un limite inferior igual a cero (cuando la demanda no es sensible a la
variacion de los precios) y un limite superior igual a € = —2, teniendo en cuenta
gue la mayoria de las estimaciones sitian la elasticidad de la demanda por
debajo de dos en valor absoluto.

En la practica suele considerarse que una elasticidad de 2 caracteriza una
demanda muy elastica, 0 es una demanda rigida y 1 es el valor natural de
referencia en el que un aumento porcentual del precio se traduce en una
reduccion de la demanda en la misma proporcién. En el trabajo ya mencionado,
Allain et al. (2013) utilizan precisamente estos valores de la elasticidad precio
de la demanda, junto con algun valor intermedio adicional.

2.4. Estimacion del beneficio ilicito

Si se pudiese determinar el valor de los tres pardmetros analizados en esta
seccion, se podria obtener el beneficio ilicito de la empresa y por tanto la multa
compensatoria 6ptima. Por ejemplo, para unos valores de m = 0,15, k = 0,13 y
¢ = —2, el beneficio ilicito (Ar) seria un 7,45% de las ventas en el mercado
afectado.

Utilizando los extremos de los intervalos utilizados por Allain et al. (2013) para
indicar el rango de valores mas probables de acuerdo con la literatura
especializada, el beneficio ilicito oscilaria entre un 3,0% (m = 0,20, k = 0,05y
e =-2)yun 23,1% (m = 0,05, k = 0,30 y € = 0) del volumen de negocio en el
mercado afectado.

3. MULTA DISUASORIA OPTIMA

La multa disuasoria es aquella que, desde el punto de vista de las empresas,
hace que la formacién o continuidad de un cartel no resulte rentable, porque la
conducta generara mas pérdidas que beneficios. Para poder calcular la multa
disuasoria Optima necesitamos conocer, ademas del beneficio ilicito, la
probabilidad de deteccion?®.

1+m

€= k+m+km
17 Aunque la elasticidad-precio de la demanda varia en funcién del precio, puede estimarse
para un bien o servicio asumiendo una elasticidad constante. Combe y Monnier (2009, Annex
C) resumen estimaciones de la elasticidad de la demanda para distintos sectores (tabaco,
cerveza, vino, transporte aéreo, vidrio, combustible, transporte maritimo, cemento, energia,
petrdleo, lisina), y en ninguno de ellos es superior en valor absoluto a 1,85, y con frecuencia
esta por debajo de 1,0.

18 Conviene insistir de nuevo en que tanto la estimacién del beneficio ilicito como de la
probabilidad de deteccidn presentan importantes dificultades préacticas, sobre todo derivadas de
la ausencia de informacién y de la necesidad de utilizar escenarios contrafactuales. Por eso, la
obtencién y utilizacién de valores de referencia para la sancién 6ptima debe ser realizada con
prudencia y con pleno conocimiento de las hip6tesis subyacentes.
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Cada empresa debe decidir si participar en el cartel va a generarle un
incremento de las ganancias netas comparado con la situacion competitiva, y
cuando el cartel ha estado actuando durante algun tiempo, valorar si seguir la
estrategia acordada por el cartel es mas rentable que incumplirla o viceversa.
Para analizar la estabilidad interna de los carteles utilizaremos el enfoque de
Allain et al. (2013), que permite realizar el analisis desde una perspectiva
dinamica.

Estos autores analizan la formacion y la estabilidad de un cartel en un
hipotético sector en la que la probabilidad anual de deteccion es a; si el cartel
es detectado sera disuelto y cada empresa pagara una multa F °. Asumen que
el beneficio de no cumplir los acuerdos del céartel es al menos ligeramente
superior que el beneficio de cumplirlos, ya que la empresa que los incumple
fijaria un precio por debajo del que ha fijjado el céartel, aumentando asi sus
ventas a costa de sus competidores cartelizados; a su vez, suponen que el
beneficio de pertenecer al cartel es mayor que el beneficio en una situacion de
competencia. Ademas, los autores asumen para simplificar —si bien son
conscientes de que es poco realista— que si una sola empresa del sector
decide no participar en el cértel, o si una sola empresa del céartel decide no
cumplir los acuerdos colusorios, las demas empresas adoptaran la estrategia
competitiva a partir del periodo siguiente.

3.1. Multa disuasoria 6ptima desde una perspectiva dindmica

A partir de este marco, los autores calculan el valor que tiene para una
empresa formar parte del céartel y seguir la estrategia acordada, asi como el
valor de las dos posibles desviaciones respecto a esa estrategia: no formar
parte del cartel en ningln momento, o incorporarse inicialmente pero incumplir
después los acuerdos?®.

Teniendo en cuenta que —por lo dicho anteriormente— la estrategia de apartarse
de los acuerdos del cartel es ligeramente mas beneficiosa para la empresa que
cumplirlos, los autores derivan la expresion de la multa disuasoria 6ptima
desde una perspectiva dinamica (“dynamic deterrent fine”, DDF), es decir, la
condicion suficiente para que la multa tenga efecto disuasorio:

Am
F >—=DDF
a

Una multa igual a DDF seria suficiente para que al menos alguna de las
empresas del sector incumpliera el acuerdo de colusiéon, las demas
responderian escogiendo la estrategia competitiva y el cartel se desmantelaria.
Segun la expresion anterior, una multa seria disuasoria si fuera al menos igual
al beneficio ilicito anual multiplicado por un factor equivalente a la inversa de la
probabilidad anual de deteccion. Por ejemplo, para una probabilidad anual de
deteccion del 20% (a = 0,2) la multa tendria que ser al menos cinco veces

(% = % = 5) el beneficio ilicito anual; para una probabilidad del 50% (a = 0,5)

19 Tanto la probabilidad de deteccion como la sancion se asumen constantes a lo largo del
tiempo.
20 Vid. el Anexo Il para una explicacion mas detenida del modelo.
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la multa tendria que ser al menos dos veces el beneficio ilicito anual. Sin
embargo, tampoco deberia superar significativamente ese valor de referencia si
se quiere cumplir el principio de proporcionalidad, porque la expresion de la
multa disuasoria 6ptima podria identificarse con un umbral a partir del cual la
sancion podria comenzar a considerarse desproporcionada.

Teniendo en cuenta la expresion anterior de la multa 6ptima, puede
comprobarse con facilidad que el efecto disuasorio puede ser potenciado tanto
aumentando la cuantia de las sanciones (por ejemplo, introduciendo la
posibilidad de acciones judiciales por dafios ?*) como incrementando la
probabilidad de deteccion (por ejemplo utilizando mas recursos en la
investigacion de conductas, o introduciendo un programa de clemencia??).
Cuando aumenta la probabilidad de deteccion, se reduciria la multa necesaria
para disuadir a las empresas.

Por otra parte, si bien hasta ahora se ha hecho referencia a la probabilidad de
deteccion, en realidad se trata mas precisamente de la probabilidad de
deteccidén y sancion, lo que obligaria a tener en cuenta también la mayor o
menor eficacia y severidad de la autoridad de competencia. Podriamos afadir
la probabilidad de que la sancion sea confirmada o no en la revision judicial,
porque la probabilidad de deteccion y sancion efectiva se veria sustancialmente
reducida si los tribunales de apelacién redujeran habitualmente y de forma
significativa las sanciones impuestas por la autoridad de competencia.

Allain et al. (2013) advierten que la expresion de la sancion disuasoria que
ofrecen en su trabajo ha sido definida bajo presunciones que en algunos casos
son favorables a la formacion y mantenimiento de un cartel, lo que implica que
este valor de referencia de la multa 6ptima sera superior en la mayor parte de
los casos al efectivamente necesario para lograr la disuasién. Por ejemplo,
asumen que abandonar el cartel es muy poco rentable, y que las empresas son
extremadamente pacientes (la tasa de descuento es muy proxima a la unidad),
por lo que la disuasién que se deriva de la posibilidad de recibir una multa en
un futuro lejano se percibe casi con la misma fuerza que si se recibiera en la
actualidad. Si se relajasen estas presunciones menos realistas, aumentarian
los incentivos para desviarse y la estabilidad del cartel se veria reducida, lo que
implica que la sancién 6ptima podria ser algo menor que la indicada?.

En este mismo sentido actla considerar que el coste reputacional en el que
incurre la empresa sancionada es una parte de la sancién no reflejada en la
multa monetaria. De nuevo, implicaria que la sancion optima podria ser algo
menor que la indicada segun la expresion de la multa 6ptima derivada del
modelo. En cambio, actuaria en sentido opuesto asumir que bastaria que una

21 Harrington (2004).

22 La introduccién de un programa de clemencia también reduce el coste esperado de una
conducta anticompetitiva, porque utiliza el incentivo de una exencién o reduccién de la sancion.
Sin embargo, si estan bien disefiados, los programas de clemencia deberian contribuir
positivamente a la lucha contra los carteles (Motta y Polo, 2003).

23 En realidad, no parece poco realista partir de que abandonar un cartel sea poco rentable. La
experiencia muestra que los cartelistas dedican recursos a vigilar el cumplimiento del pacto
colusorio, para detectar lo antes posible los incumplimientos y en su caso castigarlos. Esta
vigilancia haria sin duda menos rentable el incumplimiento.
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sola empresa no participe en el cartel para que continle la situaciéon de
competencia en el mercado, y que bastaria que una sola empresa incumpla los
compromisos del cartel para que se vuelva a esa situacion de competencia
(“trigger strategies”); también actuaria en este sentido la ausencia de un
sistema eficaz de reclamacion de dafos, o constatar que estas acciones no son
capaces de recuperar todos los dafios producidos por el cartel, asi como la
consideracion de posibles beneficios de la cartelizacion mas alla de los
incluidos en el modelo de Allain et al. (2013). Si se tienen en cuenta estas
consideraciones, la multa Optima deberia ser mas elevada que la indicada por
la expresion de la multa 6ptima.

3.2. Multa disuasoria 6ptima desde una perspectiva global

Interesa ahora considerar la relacion que hay entre la probabilidad anual de
deteccion y la probabilidad global de deteccién a lo largo de una infraccion, y
las diferencias practicas cuando se utiliza una u otra. Siendo la probabilidad
anual de deteccion de una infraccion a (constante)?*, la probabilidad de
deteccion a lo largo de la infraccion serd a, =1 — (1 — a)™, donde n es el
namero de afios que dura la conducta. Esta expresidon muestra que la
probabilidad de deteccidon a lo largo de toda la infraccion es el valor reciproco
de la probabilidad de que la conducta no haya sido detectada en ninguno de los
afos. Légicamente, cuantos més afios dura una infraccion, la probabilidad de
deteccién global de la conducta es mayor. Por ejemplo, si la probabilidad anual
de deteccidén es un 20%, la probabilidad de deteccion de un cartel que dura
cinco afnos seria algo superior al 67%.

Si consideramos que Am puede identificarse con el beneficio ilicito anual
obtenido por término medio durante la infraccion, la expresién de la multa
disuasoria Optima teniendo en cuenta la probabilidad de deteccién durante la
duracion total del cartel (“overall deterrent fine”, ODF) seria:

nAn
ODF =

On

donde nAm es el beneficio ilicito obtenido durante toda la infraccion. Siguiendo
con el ejemplo numérico anterior, si la probabilidad global de deteccion de un
cartel que dura cinco afos es del 67% (a, = 0,67), la sancién éptima viendo la
infraccion en su conjunto deberia ser al menos 1,5 veces el beneficio ilicito total
acumulado a lo largo de la infraccién.

Mientras que el enfoque que utiliza el modelo de Allain et al. (2013) se centra
en el proceso de decisién de las empresas, y por tanto en la probabilidad de

24 Algunos autores consideran que la probabilidad anual de deteccién puede incrementarse
segun aumenta la duracién del cartel, lo que tiene sentido si se considera que el programa de
clemencia resulta méas atractivo segun pasa el tiempo, porque implica la exencién de una
sancién mayor (Hinloopen, 2006), pero esto solo es asi cuando el método de determinacion de
las sanciones se basa en la dimensién del mercado afectado durante la infraccion.

En sentido contrario, Harrington (2004) ha sefialado que con el paso del tiempo van
‘desapareciendo’ pruebas de la presencia y actividad del cartel, de modo que es mas dificil
encontrar pruebas antiguas (cambio de sede de la empresa, limpieza de archivos, borrados
periddicos de informacion, etc.).
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deteccién anual, podria argumentarse que la imposicion de sanciones por parte
de la autoridad de competencia —que es una perspectiva ex post— aconseja
mas bien considerar la infraccibn en su conjunto, y por tanto utilizar la
expresion de la ODF que considera la probabilidad global de deteccion.

Los resultados que se derivan de aplicar los dos enfoques —dinamico o global—
estan lejos de ser iguales, pero la diferencia no es tan grande como podria
parecer a primera vista, porque la duracion de la conducta n afecta tanto al
numerador como al denominador de la expresion anterior, aunque en distinta
medida. De todas formas, puede afirmarse que ODF = DDF paran =1, ODF >
DDF paran > 1, mientras que ODF < DDF paran < 1. Por tanto, adoptar la
perspectiva global de la infraccion conduce a unos valores de referencia
superiores para las multas éptimas que los de la perspectiva dinamica siempre
que la duracién sea superior a un afo.

Sin embargo, el enfoque global permite utilizar la mayor de las probabilidades
globales de deteccion dentro de un mismo cartel —correspondiente a la mayor
de las duraciones—, lo que parece mas razonable que considerar distintas
probabilidades individuales de deteccion para un mismo cartel, y esto produce
valores de referencia mas reducidos para las empresas con duraciones de la
conducta por debajo de las que mas tiempo han participado en él. Valorando
en conjunto los pros y los contras de las dos opciones, parece mas adecuado
utilizar en adelante la perspectiva global de la infraccion y los correspondientes
valores de referencia de la multa 6ptima.

Por otra parte, partiendo de que la multa compensatoria 6ptima es igual al
beneficio ilicito obtenido durante la infraccién (nAm), desde la perspectiva global
de la infracciobn puede establecerse sin dificultad la conexion entre la multa
disuasoria y la compensatoria 6ptima. Esta ultima (“overall compensatory fine”,
OCF) no seria otra cosa que la multa disuasoria 6ptima para una probabilidad
global de deteccién del 100%, es decir, cuando se espera que la infraccion va a
ser detectada con certeza. En este caso, la multa compensatoria 6ptima puede
considerarse como el limite o umbral inferior de la multa disuasoria 6ptima, que
en ningun caso deberia ser inferior a esta cantidad, con las salvedades hechas
anteriormente sobre la posibilidad o no de reclamar dafios en los tribunales, el
coste reputacional, etc.

3.3. Estimaciones empiricas de la probabilidad de deteccion de
carteles

Sea como fuera, se comprueba que la probabilidad de deteccion de la
infraccion debe jugar necesariamente un papel fundamental en la
determinaciéon de la multa para que ésta tenga un efecto disuasorio. En un
informe de la OCDE sobre la lucha contra los carteles se subraya con claridad:

“Effective sanctions against cartels should take into account not only the

amount of gain realized by the cartel but also the probability that any cartel will
be detected and prosecuted. Because not all cartels are detected, the financial
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sanction against one that is detected should exceed the gain actually realized
by the cartel”.?®

Sin embargo, la probabilidad de deteccién es dificil de estimar, ya que se
dispone de datos sobre el nimero de carteles que se han detectado, pero se
desconoce cuantos siguen operando en el mercado. Por eso, seleccionaremos
un valor de la probabilidad anual de deteccidn que sea representativo de las
estimaciones empiricas mas fiables realizadas hasta el momento.

Bryant y Eckard (1991) calcularon que, para el periodo entre 1961 y 1988, la
probabilidad anual de deteccién en Estados Unidos se encontraba en el
intervalo 13%-17%. Por su parte, Combe et al. (2008) han estimado, utilizando
una metodologia semejante, una probabilidad de deteccion en la Union
Europea entre 12,9%-13,3% para el periodo 1969-2007. Quiza por este motivo,
Combe y Monnier (2009) asumieron un 15% como un valor prudente de
referencia para la probabilidad anual de deteccién.

En realidad, la probabilidad estimada por los autores anteriores es la
probabilidad instantdnea de deteccidn de los carteles que serian finalmente
descubiertos. Como la proporcion de carteles que todavia no han sido
descubiertos es desconocida, la probabilidad real de deteccion seria inferior a
estas estimaciones. Por ejemplo, si solo se detecta un cartel de cada dos
existentes, la probabilidad total de deteccion seria solo la mitad del 15%
estimado como probabilidad anual, es decir, un 7,5% (Combe y Monnier, 2009:
18-19). Por tanto, las estimaciones realizadas deben considerarse como limites
superiores de la probabilidad anual de deteccién.

Mas recientemente, Ormosi (2013) ha estimado, para el periodo entre 1985 y
2009, una probabilidad de deteccion entre 10-20%. Por su parte, Allain et al.
(2013) asumieron como valor mas razonable de la probabilidad de deteccion un
15%, teniendo en cuenta ya la introduccion de los programas de clemencia.

Valorando conjuntamente todas las estimaciones, parece prudente aceptar que
la probabilidad anual de deteccidén de una conducta anticompetitiva oscilaria en
general en torno al 15%, y que en ningln caso superaria en circunstancias
ordinarias una probabilidad del 20%.

B. VALORACION DE LAS SANCIONES IMPUESTAS EN ESPANA POR
INFRACCIONES CONTRA LA COMPETENCIA

4. MULTAS IMPUESTAS POR LA CNC Y LA CNMC (2011-2015)

De cara a analizar las multas impuestas por la Autoridad espafiola de
competencia aplicando los criterios que se han abordado en los apartados
anteriores, se ha elaborado una base de datos que contiene informacion sobre
todos los expedientes sancionadores instruidos y resueltos por la CNC o la
CNMC por infracciones contra el articulo 1 de la Ley 15/2007 de Defensa de la

25 OCDE (2002).
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Competencia (LDC) durante los dltimos cinco afios completos, desde enero de
2011 a diciembre de 2015.

Aunque la Comunicacion sobre multas publicada por la CNC en 2009 se referia
también a las infracciones contra el articulo 2 de la LDC, de hecho la
determinacion de las sanciones en los casos de abuso de posicién de dominio
no responde al analisis tedérico en el que se basan habitualmente las
publicaciones especializadas sobre sanciones de competencia, que es el que
se ha recogido en los apartados anteriores. Por eso, se ha preferido en este
documento no incluir las infracciones contra el articulo 2 LDC.

Por motivos de homogeneidad, tampoco se han incluido los expedientes
instruidos en los servicios de competencia autonémicos.

4.1. Informacion recogida para cada expediente sancionador
Por cada expediente se ha compilado la siguiente informacion:
e Empresas infractoras

En el caso de que en la resolucion una misma empresa sea multada de
forma independiente por dos infracciones distintas, se contempla como
dos registros diferentes. Si se impone conjuntamente una sancion
correspondiente a varias infracciones, se considera que es un Unico
registro.

La base de datos incluye las empresas acogidas al programa de
clemencia.

¢ Volumen de negocios del mercado afectado (VNMA) sin ponderar

Es el volumen de negocios de las empresas infractoras en el mercado
afectado por la infraccion. Hemos incluido esta variable sin ponderar, a
diferencia de lo previsto por la Comunicacion de multas de la CNC
(2009), segun la cual habia que ponderar decrecientemente el VNMA a
medida que los afios en los que se produjo la infraccién se alejaban del
momento actual.

En ocasiones el VNMA no esta disponible para los afios de la infraccion
muy alejados del momento de imponer la sancion, por lo que esos datos
han tenido que ser estimados a partir de los datos disponibles.

En algunos casos no existe informacion sobre el VNMA, como sucede
en el caso de empresas que participan en una practica colusoria pero
gue no tienen actividad en el mercado afectado. En estos casos, la
autoridad de competencia ha impuesto una multa a tanto alzado o
asociada al volumen de negocios total.

e Volumen de negocios total (VNT) del afio inmediatamente anterior a la
imposicion de la multa
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Para permitir la comparacion entre expedientes, se utilizara siempre el
volumen de negocios en Espafia de la entidad directamente sancionada
por la resolucion de la CNC o de la CNMC, o en su caso el volumen de
negocios consolidado de los grupos de empresas que son responsables
solidarios del pago de la multa segun la misma resolucion.

En muchos casos esta informacion no esta disponible para las
asociaciones. Logicamente, el volumen de negocios es cero en el caso
de empresas que han cesado su actividad.

e Multa

Como el objetivo es valorar el método de imposicion de sanciones, la
multa que se ha considerado es la que aparece en la resoluciéon o
posteriormente en correccion de errores, pero no la recalculada después
de sentencia judicial.

Para los casos de clemencia (exencion o reduccion), se ha tomado la
multa impuesta antes de que se eximiera del pago a la empresa o se
redujera su importe.

e Duraciéon

Tiempo de duracion de la infraccibn en meses con la mayor
aproximacion posible.

4.2. Expedientes sancionadores seleccionados

Los expedientes de la base de datos han sido separado en tres grupos, segun
la fecha en la que fueron resueltos por el Consejo de la CNC o de la CNMC:

a) CNC: expedientes resueltos desde enero de 2011 hasta el comienzo de
la actividad de la CNMC (octubre de 2013).

b) CNMC-1: expedientes de la CNMC hasta el 30/01/2015, que es cuando
se cambio el sistema de determinacion de la multa para adaptarlo a la
nueva jurisprudencia del Tribunal Supremo a partir de la Sentencia de 29
de enero de 2015.

c) CNMC-2: expedientes resueltos a partir del 1/02/2015, que utilizan un
sistema adaptado a la nueva jurisprudencia del Tribunal Supremo.

La tabla siguiente resume el nimero total de expedientes sancionadores de
competencia de la CNC y CNMC del periodo seleccionado —enero de 2011 a
diciembre de 2015—, los excluidos por referirse a infracciones contra el articulo
2 de la LDC (abuso de posicién de dominio) y los expedientes por infracciones
de articulo 1 LDC finalmente utilizados en el analisis:
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TABLA 1. EXPEDIENTES SANCIONADORES POR PERIODOS

Total de Expedientes Expedientes

expedientes eliminados analizados

(2011-2015) (art. 2 LDC) (art. 1 LDC)
CNC 80 17 63
CNMC-1 18 4 14
CNMC-2 19 1 18
Total 117 22 95

En el Anexo lll se muestra un listado de los expedientes utilizados y en el
Anexo IV los expedientes excluidos del analisis por referirse a infracciones
contra el articulo 2 LDC.

La siguiente tabla recoge los datos estadisticos basicos sobre las multas en los
95 expedientes sancionadores por infracciones contra el articulo 1 de la LDC,
agrupados por autoridad de competencia y por afo.

TABLA 2. SANCIONES IMPUESTAS EN LOS EXPEDIENTES SANCIONADORES POR PERIODO

5

Nod?een‘iﬁﬁ © emNprggaS Mu”a(lgedia mimﬂf@) mé'\)filfqlmt: g = EEE )

afectadas

CNC 2011 22 163 1.517.848 600  23.201.000  247.409.249
CNC 2012 21 72 2.699.636 196  36.110.800  194.373.768
CNC 2013 20 151 1.489.371 2003 20498246  224.895.043
CNMC-1 2013 2 17 84.647 4.688 270.424 1.438.992
CNMC-1 2014 9 71 646.896 2657 25784340  45.929.596
CNMC1 2015 3 53 1.889.895 3334  23.289.036  100.164.414
CNMC2 2015 18 250 1.878.383 266  26.523.000  469.595.814
Total 95 777 1.668.257 196  36.110.800 1.299.572.102

El grafico que se muestra a continuacion representa la multa total impuesta a
cada empresa en el periodo 2011-2015, ordenadas por fecha de resolucién de
la autoridad de competencia.
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FIGURA 1. MULTA TOTAL POR EMPRESA (EN MILES DE EUROS)
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Aungue los datos de multas en términos monetarios son siempre interesantes,
no permiten en realidad comparar adecuadamente las multas impuestas en
expedientes que se refieren a casos muy diferentes, por lo que es necesario
utilizar datos relativos al tamafio de la empresa o a la dimensién de la
infraccion.

4.3. Comparacion de las multas en relacion con el tamafio de las
empresas: comparacion de tipos sancionadores

El cociente entre la multa impuesta y el tamafio de la empresa, medido con el
volumen de negocios total (VNT), nos indica lo que podria denominarse el tipo
sancionador aplicado en cada caso, de acuerdo con la interpretacion que el
Tribunal Supremo ha hecho del articulo 63 de la LDC a partir de su sentencia
de 29 de enero de 2015 (en adelante, STS). El tipo sancionador constituye una
primera variable para comparar las sanciones de distintos expedientes.

De los 777 empresas sancionadas que se seleccionaron en el apartado
anterior, se han eliminado aquellas para las que, por un motivo u otro, no existe
en el expediente informacion sobre su volumen de negocios total. El resultado
se muestra en la tabla siguiente:
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TABLA 3. EMPRESAS SEGUN SU INFORMACION SOBRE VOLUMEN DE NEGOCIO TOTAL

Empresas eliminadas . o
.. ., Empresas con informacién
sin informacidn sobre sobre VNT
VNT
CNC 60 326
CNMC-1 16 125
CNMC-2 7 243
Total 83 694

La tabla siguiente muestra los estadisticos descriptivos del tipo sancionador
(multa/VNT) por empresa, agrupados segun las diferentes etapas de la
autoridad espafiola de competencia, segun han sido definidas anteriormente:

TABLA 4. ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DEL TIPO SANCIONADOR POR EMPRESA
(EN TANTO POR CIENTO)

Grupo Media Mediana Detslypi;(;ién Minimo Maximo
CNC 4,00 2,45 3,94 0,0004 10
CNMC-1 3,60 2,96 3,20 0,01 10
CNMC-2 1,64 1,40 1,13 0,004 7
Total 3,10 1,80 3,27 0,0004 10

La interpretacion de los datos es inmediata: por ejemplo, el tipo sancionador
medio en el periodo CNC quiere decir que las sanciones impuestas supusieron
por término medio un 4% del volumen de negocios total de las empresas.

Puede observarse que al pasar al periodo CNMC-1 se reduce ligeramente el
tipo sancionador medio, pero aumenta —también ligeramente— el valor mediano;
en cambio, al pasar al periodo CNMC-2 se reducen significativamente tanto la
media como la mediana del tipo sancionador.

Los datos de esta tabla se han representado con el conocido diagrama de caja
en la Figura 2. Como es sabido, la altura de las cajas abarca el rango en el que
se encuentra el 50% central de las observaciones (entre el primer y el tercer
cuartil), y la linea que cruza las cajas indica el valor mediano del tipo
sancionador. Cuanto mas alta es la caja, mayor es la dispersion de tipos
sancionadores en un periodo, y viceversa.
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FIGURA 2. DISPERSION DEL TIPO SANCIONADOR POR EMPRESA (EN TANTO POR CIENTO)
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En efecto, tanto en la Tabla 4 como en la Figura 2 se observa que después de
la STS ha disminuido muy significativamente la dispersién entre los tipos
sancionadores aplicados a las empresas infractoras.

Esto también sucede dentro de un mismo expediente. La figura siguiente
muestra la menor dispersién del tipo sancionador dentro de un mismo
expediente que se registra después de la sentencia del Tribunal Supremo
(periodo CNMC-2).

FIGURA 4. DISPERSION DEL TIPO SANCIONADOR POR EXPEDIENTE (EN TANTO POR CIENTO)
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La figura siguiente muestra los tipos sancionadores de las empresas
analizadas ordenados por fecha de resolucion.
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FIGURA 3. GRAFICO TIPO SANCIONADOR POR EMPRESA (EN TANTO POR CIENTO)
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Conviene subrayar que, como puede comprobarse, en los dos primeros
periodos se alcanzaba con relativa frecuencia el valor maximo del 10% del
VNT, cosa que deja de suceder en el periodo posterior a la STS. Esto es
coherente con el esfuerzo por adecuar las sanciones a la interpretacion
realizada por el Alto Tribunal del limite del articulo 63 LDC como el extremo
superior de un arco sancionador.

Por dltimo, la figura siguiente muestra el tipo sancionador medio por
expediente, también agrupado por periodos.

FIGURA 5. TIPO SANCIONADOR MEDIO POR EXPEDIENTE (EN TANTO POR CIENTO)
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4.4. Comparacion de las multas en relacion con la dimension de la
infraccion

El cociente entre la multa impuesta y la dimension de la infraccion, medida con
el volumen de negocios en el mercado afectado por la conducta, proporciona
una segunda variable para comparar las sanciones impuestas en distintos
expedientes y a diferentes empresas.

Anélogamente a lo que se hizo para el tipo sancionador, se han eliminado en
este caso las empresas para las que no existe informacién sobre el volumen de
negocios del mercado afectado (VNMA), segln se muestra en la tabla
siguiente:

TABLA 5. EMPRESAS SEGUN SU INFORMACION SOBRE VOLUMEN DE
NEGOCIO EN EL MERCADO AFECTADO

Empresas eliminadas . o
. .. Empresas con informacion
sin informacidn sobre sobre VNMA
VNMA

CNC 48 338

CNMC-1 44 97

CNMC-2 21 229

Total 113 664

La tabla siguiente muestra los estadisticos descriptivos de la ratio multa/VNMA
por empresa, agrupados segun las diferentes etapas de la autoridad espafiola
de competencia definidas anteriormente:

TABLA 6. ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE LA RATIO MULTA/VNMA POR EMPRESA
(EN TANTO POR CIENTO)

Media Mediana Desyl.aqon Minimo Maximo
tipica
CNC 5,21 3,45 5,15 0,03 33,53
CNMC-1 3,70 2,60 9,26 0,02 91,60
CNMC-2 3,70 1,58 5,96 0,0001 73,03
Total 4,47 2,61 6,22 0,01 91,60

Teniendo en cuenta que los valores indican tantos por ciento, su interpretacion
es también inmediata. Por ejemplo, la ratio media de las empresas en el
periodo CNC indica que la multa impuesta a cada empresa supone por término
medio un 5,21% del volumen de negocio de esa empresa en el mercado
afectado a lo largo de toda la infracciobn. De modo analogo, en ese mismo
periodo la mayor multa, segun este indicador, supero ligeramente el 33,5% del
VNMA.

Puede observarse que tras el periodo de la CNC se ha registrado una
reduccion importante del valor medio de esta ratio. Por otra parte, no hay una
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diferencia significativa en los valores medios de CNMC-1 y CNMC-2 (en torno a
3,7%), pero la mediana es inferior en el caso del periodo CNMC-2, lo que
indica que en el periodo méas reciente ha habido un mayor numero de
empresas sancionadas con multas mas reducidas, al menos medidas segun
esta ratio.

En la Tabla 6 se observa que hay algunos valores extremos en comparacion
con la media (como se ha dicho, la méxima sancion del periodo CNC fue del
33,5% del VNMA correspondiente, para CNMC-1 fue un 91,6%, y un 73% en el
caso de CNMC-2). Si no se tienen en cuenta estos tres valores extremos de
cada periodo, en la figura siguiente puede comprobarse que los valores
relativos de la mediana se mantienen, mientras que la dispersion entre los tipos
sancionadores aplicados a las demas empresas de la muestra es en realidad
menor en los dos periodos de la CNMC que en el de la CNC.

FIGURA 6. DISPERSION DE LA RATIO MULTA/VNMA (EN TANTO POR CIENTO)
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La figura siguiente muestra los valores de la ratio multa/VNMA para las
empresas analizadas, ordenados por fecha de resolucion. En los casos
extremos ya mencionados anteriormente (vid. Anexo Ill) el indicador tiene un
valor superior a 30%, pero se ha preferido limitar el rango de valores para que
puedan apreciarse mejor las diferencias en la zona baja del gréfico.
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FIGURA 7. RATIO MULTA/VNMA POR EMPRESA (EN TANTO POR CIENTO)
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De todas formas, estos resultados varian cuando se utilizan los valores medios
por expediente, en vez de los valores medios por empresa.
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FIGURA 8. RATIO MULTA/VNMA (VALOR MEDIO POR EXPEDIENTE EN TANTO POR CIENTO)
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TABLA 7. ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE LA RATIO MULTA/VNMA MEDIA
(EN TANTO POR CIENTO)

Media Mediana Desyi.acién Minimo Maximo
tipica
CNC 5,19 3,80 4,50 0,12 18,33
CNMC-1 3,46 2,85 2,72 0,56 8,27
CNMC-2 5,00 2,53 6,77 0,41 28,57
Total 4,98 3,26 4,94 0,12 28,57

5. ANALISIS DEL NIVEL DE DISUASION DE LAS MULTAS IMPUESTAS

A partir de los expedientes sancionadores de la autoridad espafiola de
competencia seleccionados al comienzo del apartado anterior, en esta seccion
se comparan las multas efectivamente impuestas con las multas éptimas,
determinadas segun la metodologia expuesta en las tres primeras secciones.
Las sanciones Optimas son las que deberian haber recibido las empresas
infractoras para asegurar que eran proporcionales y disuasorias.

Para estimar la multa optima de cada empresa necesitamos conocer, por un
lado, el volumen de negocio del mercado afectado por su infraccion (VNMA),
que es lo que denominamos S en la segunda seccion, mas los tres pardmetros
adicionales necesarios para calcular el beneficio ilicito: el margen competitivo
m, el sobreprecio como consecuencia del cartel k y la elasticidad-precio de la
demanda ¢. Por otro lado, es preciso estimar la probabilidad global de
deteccién de un cartel, a,,, para lo que necesitamos la probabilidad anual de
deteccién y la duracién de cada infraccion.

Por tanto, el primer paso es estimar un valor razonable para el beneficio ilicito
que las empresas habrian podido obtener por su participacion en un céartel. No
se conoce el valor de VNMA para algunas de las empresas sancionadas por la
autoridad de competencia espafola, por lo que limitaremos nuestro andlisis a
las empresas incluidas en la base de datos restringida de la Tabla 7 (cfr.
apartado 4.4), que son de las que si tenemos esa informacién. Por otro lado,
solo en contadas ocasiones aparecen en los expedientes valores especificos
para alguno de los tres pardmetros que necesitamos para cada empresa.

Como alternativa, se ha considerado razonable utilizar los valores extremos de
cada pardmetro, segun las estimaciones de la literatura especializada
consideradas en el segundo apartado, con el fin de obtener un minimo y un
maximo del beneficio ilicito de cada empresa que determinen el rango mas
probable en el que se encuentra.

En concreto, hemos utilizando los extremos de los intervalos utilizados por
Allain et al. (2013), como se ha explicado anteriormente. Por una parte, cuando
m = 0,20, k = 0,05y ¢ = =2, el margen de beneficio ilicito sera bi = 0,030, es
decir, un 3,0% del VNMA, que puede considerarse el minimo dentro de lo
probable. Por otro lado, cuando m = 0,05, k =0,30 y e =0, el margen de
beneficio ilicito serd bi = 0,231, o0 un 23,1% del VNMA, que puede considerarse
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el maximo dentro de lo probable. Por tanto, partiremos de que el beneficio ilicito
razonable de las empresas sancionadas no sera inferior al 3,0% ni superara un
23%. Para no basar los resultados en los valores extremos, también se han
realizado los calculos considerando el valor medio del margen de beneficio
ilicito, que es el 13%.

El segundo paso para poder calcular la multa 6ptima es obtener la probabilidad
global de deteccion, que depende de la probabilidad anual de deteccion y de la
duracion de las conductas. En cuanto a la probabilidad anual de deteccion,
teniendo en cuenta la discusion del tercer apartado, hemos seleccionado como
valor mas probable el 15%, a partir de las estimaciones realizadas en los
trabajos que tomamos como referencia.

La probabilidad global de deteccién «,,, calculada a partir de la probabilidad
anual a, indica la probabilidad de que el cartel sea detectado partiendo de que
la infraccion tiene una duracién n. Como se vio en el tercer apartado, la
expresion general es la siguiente:

ay=1—(1—a)"

Para una probabilidad anual de deteccion del 15% (a = 0,15), la probabilidad
global de deteccion de cada infraccion oscilaria entre probabilidades anuales
por debajo del 15% para duraciones inferiores a los doces meses, y una
probabilidad global que se iria acercando al 100% para una duracion
suficientemente grande. Por ejemplo, una duracion de 10 afios tendria una
probabilidad global de deteccidén ligeramente superior al 80%, y para una
infraccion de 15 afios la probabilidad global superaria el 91%.

Si bien la probabilidad global podria calcularse para cada empresa
dependiendo de la duracién de su participacion individual en la conducta (n),
para el calculo final de la multa 6ptima hemos preferido tomar la probabilidad
global de deteccion méaxima de cada expediente. En la practica, todas las
empresas que forman parte de un mismo cartel son detectadas a la vez, por lo
que la probabilidad de deteccion que influye es la de las empresas que mas
tiempo lleven participando en la conducta. Es la opcion mas prudente, ya que
cuanto mas alta sea la probabilidad de deteccién menor seré la multa necesaria
para disuadir a las empresas.

Con estos valores procedemos a calcular la multa disuasoria 6ptima desde la
perspectiva global de la infraccion:

nAmr  bi*xVNMA
ODF = =
an aTL

De esta manera, partiendo de la probabilidad de deteccion anual mas probable
(¢ = 0,15), segun se utilice el minimo, la media o el maximo del margen de
beneficio ilicito, se obtienen para cada empresa tres valores de referencia que
determinan el intervalo razonable y un valor promedio para la multa disuasoria
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optima?®. A partir de estos valores, puede analizarse si las multas impuestas
por la autoridad de competencia espafiola en los ultimos cinco afios se
encuentran por encima o por debajo de estos niveles de referencia, y si pueden
por tanto considerarse suficientemente disuasorias o no.

Conviene antes recordar de nuevo que para la estimacion del umbral minimo
de la multa no se estan teniendo en cuenta los dafos, sino Unicamente el
beneficio ilicito, asi que si pudiese estimarse un limite mas realista seria méas
elevado. El umbral superior seria también mas alto si tuviésemos en cuenta no
solo la probabilidad de deteccion, sino también la de sancion y de confirmacion
de tal sancion en una posible revision judicial. Por otra parte, aunque la opcién
de utilizar la perspectiva global de la infraccion sesga al alza los valores de
referencia de la sancion optima, la utilizacion de la mayor de las probabilidades
de deteccion global para todo el cartel compensa en parte este sesgo. De todas
formas, para descartar cualquier sesgo al alza, de cara a las conclusiones
finales se ha optado por utilizar como valores de referencia las sanciones
Optimas calculadas a partir del limite inferior del intervalo de valores mas
probables del margen de beneficio ilicito (3%) y de su valor medio (13%),
mientras que se ha considerado que el limite superior del intervalo (23%)
resulta menos util para valorar con caracter general el caracter disuasorio de
las sanciones.

A partir de los datos de las multas efectivamente impuestas a cada empresa y
de los dos valores de referencia de la multa 6ptima se calcula la siguiente ratio
de disuasion:

Multa impuesta

Ratio de disuasion = —
Multa 6ptima

El cociente sera igual a 1 cuando la multa impuesta por la autoridad haya sido
igual a la multa de referencia con la que la estamos comparando, sera mayor
que 1 cuando la multa haya superado la sancién Optima, y no llegara a la
unidad cuando la multa impuesta no haya llegado a ese nivel de referencia.

A continuacion se presentan los resultados de comparar las multas impuestas
por la autoridad espafiola de competencia entre 2011 y 1015 con las sanciones
disuasorias 6ptimas. En primer lugar se muestra la comparacion con el valor
minimo de referencia de la sancién Gptima, obtenido a partir de un margen de
beneficio ilicito del 3%, y después se presentan los resultados de la
comparacién con el valor medio del 13%.

La Tabla 8 resume el valor del cociente entre las multas impuestas en esos
cinco afios y la sancién disuasoria minima de referencia en cada caso,
agrupados por los periodos definidos previamente (CNC, CNMC-1 y CNMC-2).
Las primeras dos columnas indican el niumero de empresas analizadas en cada
subperiodo y el valor medio de la ratio; en las columnas siguientes se resumen

26 Por otra parte, sin mas que asumir ¢ = 1, a partir de los mismos valores de bi podrian
obtenerse para cada empresa otros tres valores que forman el intervalo méas razonable y el
valor medio de la multa compensatoria Optima. Estos resultados, menos relevantes para
nuestros objetivos, no se han incluido en este trabajo.
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los resultados de las empresas con una ratio mayor o igual que uno, y los de
las que tienen una ratio menor que uno.

TABLA 8. RATIO MULTA IMPUESTA / MULTA DISUASORIA OPTIMA (MINIMO)

TOTAL >=1 <1
o o o

Valor err‘n er- Valor e?’n 1:_ % del Valor el:n d:e- % del
medio P medio P total medio P total

sas sas sas.
CNC 0,60 338 1,48 69 20,4 0,38 269 79,6
CNMC-1 1,03 97 2,11 34 35,1 0,44 63 64,9
CNMC-2 0,52 229 1,83 31 13,5 0,31 198 86,5
Total 0,64 664 1,72 134 20,2 0,36 530 79,8

La interpretacién de los datos no es complicada, pero requiere prudencia a la
hora de sacar conclusiones sobre el grado de disuasion de las multas. Como
se ha indicado, un valor del cociente mayor que uno implica que la sancion
efectivamente impuesta a esa empresa fue superior a la sancion disuasoria
optima minima de referencia. Partiendo de esta consideracion, en general
puede concluirse que los valores inferiores a uno indican cierta falta de
disuasion (“‘under deterrence”), en mayor medida cuanto méas alejados de la
unidad se encuentren los valores de la ratio, porque el valor de referencia
utilizado es el minimo de los que se consideran mas probables. Por el
contrario, conviene no perder de vista que no puede concluirse en general que
los valores superiores a uno representan un exceso de disuasién (“over
deterrence”).

El valor medio total de la ratio multa impuesta / multa disuasoria 6ptima
(minima) es de 0,64, lo que implica que las multas impuestas han estado de
media un 38% por debajo del nivel disuasorio 6ptimo. Lo que es mas relevante,
en torno a un 80% de las empresas han obtenido valores inferiores a uno, y el
valor medio de la ratio para ese subconjunto es de 0,36, por lo que las multas
impuestas a este grupo de empresas han estado de media un 64% por debajo
de la sancion disuasoria 6ptima.

La proporcibn de empresas por debajo de uno varia entre los distintos
subperiodos: el mas alto es en el de CNMC-2 (tras la sentencia del Tribunal
Supremo), con mas del 86% de las sanciones no disuasorias, pero no es
mucho mas elevado que el de CNC, con casi el 80%, mientras que en el
periodo CNMC-1 se registré la proporcion minima de sanciones no disuasorias,
en torno al 65% de los casos. En los tres casos, el valor medio de la ratio indica
gue las sanciones impuestas estdn de media muy por debajo del nivel
sancionador 6ptimo minimo, ya que suponen entre el 31% y el 44% de ese
nivel de referencia.

La Figura 9 representa graficamente los valores de la ratio para todas las
empresas sancionadas ordenadas por fecha de resolucién, separando entre los
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periodos CNC, CNMC-1 y CNMC-2 e identificando los valores
correspondientes a cada subperiodo con un color diferente?’.

FIGURA 9. RATIO MULTA IMPUESTA / MULTA DISUASORIA OPTIMA (MINIMO)
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Se ha incluido una linea horizontal donde el valor de la ratio “multa
efectiva/multa disuasoria O6ptima” es igual a la unidad para facilitar la
interpretacion de los resultados. Los puntos —las sanciones— que se encuentran
por debajo de esa linea de referencia son el 80% del total. Sin embargo, ahora
gue estudiamos la ratio por empresas se percibe con claridad el riesgo de
afirmar que todas las empresas por debajo de la linea de referencia fueron
sancionadas de manera insuficiente, aunque ese riesgo se ve atenuado al
considerar que se trata del valor minimo de la sancion disuasoria 6ptima.

Por la prudencia necesaria para interpretar los valores superiores a uno, a la
que ya se ha hecho referencia, pasamos a continuacibn a comparar las
sanciones impuestas por la autoridad de competencia espafiola entre 2011 y
2015 con el valor medio de referencia de la sancién disuasoria 6ptima, que se
ha calculado utilizando un margen de beneficio ilicito igual al 13%.

La Tabla 9 resume el resultado de calcular la ratio entre las multas impuestas y
el valor medio de la sancion disuasoria de referencia en cada caso. Los
resultados se presentan agrupados en los subperiodos habituales.

27 para facilitar su lectura, ni en esta figura ni en la Figura 10 se ha representado el valor extremo
correspondiente a la empresa “Palets Penedés”, aunque si esta incluido en las tablas.
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TABLA 9. RATIO MULTA IMPUESTA / MULTA DISUASORIA OPTIMA (VALOR MEDIO)

TOTAL >=1 <1
° o o

Valor err‘n er- Valor e?’n 12_ % del Valor el:n er- % del
medio P medio P total medio P total

sas sas sas.
CNC 0,14 338 - 0 0,0 0,14 338 100,0
CNMC-1 0,24 97 6,21 1 1,0 0,17 96 99,0
CNMC-2 0,12 229 - 0 0,0 0,12 229 100,0
Total 0,15 664 6,21 1 0,2 0,14 663 99,8

La interpretacion de los datos es analoga a la realizada en la Tabla 8. De
nuevo, es preciso actuar con prudencia a la hora de sacar conclusiones sobre
el grado de disuasion de las multas. En este caso, un cociente mayor que uno
implica que la sancién efectivamente impuesta a esa empresa fue superior al
valor medio de la sancién disuasoria Optima. Por tanto, en general podria
concluirse que los valores inferiores a uno indicarian cierta falta de disuasion
(“under deterrence”), en mayor medida cuanto mas por debajo de la unidad se
encuentren los valores de la ratio; analogamente, los valores superiores a uno
representarian cierto exceso de disuasion (“over deterrence”), que seria mayor
cuanto mas por encima de la unidad se encuentre la ratio.

Los resultados son llamativos. A excepcidon de un caso extremo, todas las
empresas han obtenido valores inferiores a uno, y el valor medio de la ratio
“‘multa impuesta/multa disuasoria 6ptima” para ese subconjunto es de 0,14, por
lo que las multas impuestas a este grupo de empresas han estado de media un
86% por debajo de la sancién disuasoria 6ptima. El valor medio de la ratio de
disuasion varia ligeramente entre los distintos subperiodos, siendo ligeramente
mas elevado en CNMC-1 (17% del nivel de referencia) que en CNC (14%) o
CNMC-2 (12%).

La Figura 10 representa graficamente los valores de la ratio de disuasion para
todas las empresas sancionadas ordenadas por fecha de resolucion. De nuevo,
se han separado los resultados entre CNC, CNMC-1 y CNMC-2 y se han
identificado los valores correspondientes a cada subperiodo con un color
diferente.

También en este caso se ha incluido una linea horizontal donde el valor de la
ratio “multa efectiva/multa disuasoria 6ptima” es igual a la unidad para facilitar
la interpretacion de los resultados. Como se ha dicho, todas las sanciones —a
excepcion del valor extremo mencionado— se encuentran por debajo de esa
linea de referencia. Lo que es mas importante, mas del 90% de las sanciones
estan por debajo del ratio de disuasion igual a 0,4, lo que implica que la gran
mayoria de las sanciones no llegan siquiera al 40% del valor medio de la
sancion disuasoria optima.
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FIGURA 10. RATIO MULTA IMPUESTA / MULTA DISUASORIA OPTIMA (VALOR MEDIO)

No es necesario incluir una nueva tabla para comprender que cuando se utiliza
el limite superior de la sancion disuasoria —el calculado con un margen de
beneficio ilicito igual a 23%—, todas las sanciones (a excepcion del valor
extremo) se encuentran muy por debajo de la linea de referencia.

En concreto, el valor medio de la ratio de disuasiéon para las empresas
analizadas es 0,08, por lo que las multas impuestas a este grupo de empresas
han estado de media un 92% por debajo de la sancién disuasoria 6ptima. El
valor medio de la ratio de disuasion varia ligeramente entre los distintos
subperiodos, siendo de nuevo ligeramente mas elevado en CNMC-1 (13% del
nivel de referencia) que en CNC (8%) o CNMC-2 (7%).

En este caso, mas del 90% de las sanciones estan por debajo del ratio de
disuasion igual a 0,2, lo que implica que la gran mayoria de las sanciones no
llegarian siquiera al 20% del valor medio de la sancién disuasoria 6ptima

En conclusion, basandonos en los resultados expuestos, y sin entrar ahora en
los diversos motivos que pueden explicarlos, parece que puede afirmarse que,
lejos de imponer multas desproporcionadas, la politica sancionadora de la
autoridad de competencia espafiola —en cualquiera de las fases descritas— ha
sido en general poco disuasoria en los cinco afios analizados.

C. CONCLUSIONES

El principal objetivo de las multas en el contexto de la politica de defensa de la
competencia es disuadir a las empresas de participar en conductas
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anticompetitivas, y no tanto el restablecimiento del dafio causado por tales
conductas. La multa disuasoria es aquella que, desde el punto de vista de las
empresas, hace que la formacion o continuidad de un cértel no resulte rentable,
porque consigue que de la conducta puedan esperarse mas costes que
beneficios.

Pero evitar cometer errores por exceso o por defecto en la imposicion de
sanciones contra la competencia, es necesario contar con una referencia
rigurosa (“benchmark”) de lo que puede considerarse en cada caso concreto
una multa suficientemente disuasoria.

Para obtener este valor de referencia es necesario comenzar con la estimacion
del beneficio ilicito derivado de la pertenencia a un cartel, que se define como
la diferencia entre el beneficio obtenido por los miembros del cartel y el
beneficio que hubieran obtenido en condiciones de mercado. De acuerdo con
modelos generalmente utilizados en el ambito de la Organizacién Industrial, el
beneficio ilicito es una proporcién del volumen total de ventas en el mercado
afectado, y esa proporcion depende a su vez de tres parametros: el margen de
beneficio en el escenario competitivo (“competitive mark-up”), el porcentaje de
aumento del precio como consecuencia de la cartelizacion (“cartel
overcharge”), y la elasticidad-precio de la demanda.

Para poder calcular la multa disuasoria 6ptima necesitamos estimar, ademas
del beneficio ilicito, la probabilidad anual de deteccion de la infraccion. A partir
de estos dos valores, puede derivarse la expresion de la multa disuasoria
Optima desde la perspectiva de la empresa. Sin embargo, este trabajo pretende
analizar la imposicion de sanciones desde la perspectiva de la autoridad de
competencia (que es una perspectiva ex post), por lo que se ha preferido
utilizar la expresiéon de la multa Optima considerando la dimension de la
infraccibn en su conjunto, lo que requiere emplear la probabilidad global de
deteccion teniendo en cuenta la duracion de la infraccion.

En primer lugar se ha elaborado una base de datos que contiene informacion
sobre todos los expedientes sancionadores instruidos y resueltos por la CNC o
la CNMC por infracciones contra el articulo 1 de la Ley 15/2007 de Defensa de
la Competencia (LDC) durante los ultimos cinco afios completos, desde enero
de 2011 a diciembre de 2015. En concreto, por cada empresa sancionada se
incluye informacion sobre el volumen de negocios en el mercado afectado por
la infraccion, el volumen de negocios total en el afio anterior al de imposicion
de la multa, la duracién de la conducta y el importe de la multa efectivamente
impuesta. Los expedientes han sido separados en tres grupos, segun hayan
sido resueltos por la CNC, por la CNMC utilizando la Comunicacién de multas
de 2006, o por la CNMC tras la Sentencia del Tribunal Supremo de 29 de enero
de 2015. Se presenta un andlisis comparativo de las sanciones impuestas en
las resoluciones analizadas, utilizando como referencia tanto las multas en
euros como su valor en relacién al tamafio de la empresa y a la dimensién de la
infraccion.

En cuanto al tipo sancionador (ratio de la multa impuesta sobre el volumen de
negocio total), los resultados muestran que al pasar del periodo CNC al periodo
CNMC-1 se reduce el tipo sancionador medio, pero aumenta el valor mediano,
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en cambio, al pasar al periodo CNMC-2 se reducen significativamente tanto la
media como la mediana del tipo sancionador. La dispersion entre los tipos
sancionadores aplicados a las empresas infractoras ha disminuido muy
significativamente después de la STS, y lo mismo sucede dentro de un mismo
expediente, lo que es coherente con el cumplimiento de las indicaciones
contenidas en esta sentencia sobre el arco sancionador. En los dos primeros
periodos se alcanzaba con relativa frecuencia el valor maximo del 10% del
volumen de negocios total, cosa que deja de suceder en el periodo CNMC-2, al
reservarse ese valor a las infracciones mas graves.

Algo parecido ocurre si se mide la importancia de la multa en relacion con la
dimension de la infraccion, es decir, la ratio de la multa impuesta sobre el
volumen de negocio en el mercado afectado por la conducta. Tras el periodo
de la CNC se ha registrado una reduccién importante del valor medio de esta
ratio. No hay una diferencia significativa entre los valores medios de CNMC-1 y
CNMC-2, pero la mediana es inferior en el caso del periodo CNMC-2, lo que
indica que en el periodo mas reciente ha habido un mayor numero de
empresas sancionadas con multas mas reducidas, al menos medidas segun
esta ratio. Si no se tienen en cuenta los valores extremos (“outliers”) de cada
periodo, se observa que la dispersion de la ratio “multa/mercado afectado”
calculado para las otras empresas de la muestra sigue siendo menor en los dos
periodos de la CNMC que en el de la CNC.

Utilizando esta misma base de datos de infracciones, se han comparado las
multas efectivamente impuestas entre 2011 y 2015 con las multas Optimas
calculadas segun la metodologia presentada anteriormente, partiendo de que
un valor proximo a la multa optima es la sancion que deberian haber recibido
las empresas infractoras para asegurar que eran tanto proporcionales como
disuasorias.

En primer lugar se ha estimado el beneficio ilicito utilizando los valores
extremos de cada pardmetro segun las estimaciones de la literatura
especializada, con el fin de obtener un minimo y un maximo del beneficio ilicito
de cada empresa que determinen el rango en el que es mas probable que se
encuentre. Por tanto, partimos de que el beneficio ilicito razonable de las
empresas sancionadas no serd habitualmente inferior al 3,0% (m = 0,20, k =
0,05y € = —2) ni superara el 23% (m = 0,05, k = 0,30 y € = 0) del volumen de
negocios del mercado afectado. El punto medio del intervalo méas probable del
beneficio ilicito es el 13%.

Para valorar la disuasion de las multas impuestas por la CNC y la CNMC se ha
considerado mas adecuado utilizar como “benchmark” los valores minimo y
medio del beneficio ilicito, y descartar el valor maximo, que puede considerase
poco representativo del rédito ilicito obtenido por un cartel medio. La utilizacion
de valores de referencia prudentes permiten obtener conclusiones mas
robustas.

En cuanto a la probabilidad anual de deteccion, hemos seleccionado como
valor mas probable el 15% a partir de las estimaciones realizadas en los
trabajos que hemos examinado. Después, calculamos la probabilidad global de
deteccién para cada empresa en funcién de la duraciéon de su participacién en
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la infraccidn, y a continuacion se selecciona la mayor probabilidad de cada
expediente —la correspondiente a la mayor duracion— porque consideramos que
la probabilidad global de deteccion de un cartel es la misma para todas las
empresas que lo componen.

A partir de los datos de las multas efectivamente impuestas a cada empresa, y
del valor de referencia de la multa 6ptima —segun se utilice el beneficio ilicito
minimo o medio—, se calcula el cociente entre ambos. Si el cociente es igual a
uno significa que la multa efectivamente impuesta coincide con la multa
disuasoria 6ptima, que también es una multa proporcional. En cambio, si se
encuentra por debajo de uno implica que la multa no ha sido suficiente para
cumplir con el objetivo de disuasion (aunque no habra riesgo de falta de
proporcionalidad), mientras que si se esta por encima de uno quiere decir que
hay riesgo de que la sancion sea excesivamente disuasoria (“over-deterrence”).
Cuanto mas se aleje el cociente de la unidad por arriba o por abajo, mas
excesiva (desproporcionada) o insuficiente (no disuasoria) sera la multa
impuesta, respectivamente.

Al tomar como referencia el beneficio ilicito minimo que hemos estimado
previamente (3% del volumen de negocios del mercado afectado), se observa
que el 80% de las multas impuestas estan por debajo de 1, lo que implica que
solo un 20% de las multas impuestas entre 2011 y 2015 alcanzan el objetivo de
disuasion. El resultado es mucho mas llamativo cuando se utiliza como
referencia el beneficio ilicito medio (13%), ya que en este caso ninguna de las
multas impuestas en el periodo analizado alcanza el umbral de disuasion. En
este sentido, resulta muy significativo que mas del 90% de las sanciones
impuestas no llegan siquiera al 40% del valor de la sancién disuasoria 6ptima.
Ademas, no hay diferencias apreciables en estos resultados entre los periodos
de CNC, CNMC-1 y CNMC-2.

Estos resultados permiten concluir que la actividad sancionadora de la
autoridad de competencia espafola, lejos de imponer multas
desproporcionadas, no ha sido suficientemente disuasoria en ninguno de los
periodos analizados, y que por tanto deberia tender hacia sanciones mas
elevadas que se aproximen a la multa disuasoria 6ptima.
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ANEXO |

El modelo de Buccirossi y Spagnolo (2007) utiliza los siguientes parametros:
e p es el precio competitivo
e c es el coste marginal, que asumen constante
e m es el margen de beneficio en el escenario competitivo, m = (p — ¢)/c

e k es el porcentaje en el que aumenta el precio debido al cartel, p =
p(1+k)

e g esla demanda anual al precio competitivo

e ¢ es el valor absoluto de la elasticidad de la demanda al precio
competitivo

e ¢M eslademanda anual al precio de cartel, g = q(1 — ¢k)
e « es la probabilidad anual de deteccién del cartel
En ausencia de cartel, el beneficio anual de cada empresa es:
n=q(p—c)=qcm

Mientras que si las empresas forman un cartel, el beneficio anual de cada una
de ellas es:

™ = gM(PM - ¢) = qc(1 — ek)(m + k + mk)
El beneficio ilicito sera la diferencia entre los dos anteriores:
At =™ — 7 = gkc((1 + m)(1 — €k) — em)
El valor de las ventas anuales al precio del cartel es:
S =q"pM = qc(1+m)(1 + k)(1 — ¢k)

Como habitualmente no se dispone de datos sobre el valor de c, puede
eliminarse ese parametro dividiendo las dos expresiones anteriores, lo que
equivale al ratio Ar/S o beneficio ilicito expresado como un porcentaje de las
ventas en el mercado afectado.

Despejando Arr se obtiene:

ke (Q+m)(A —ek) —em)

A= e T A+ = k)

Puede comprobarse que sim = 0y € = 0 la expresion se reduce a kS/(1 + k).
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A partir de esta expresion, la referencia para la multa disuasoria (DF, del inglés
“deterrent fine”) seria:

_Am (Q1+m)(A — ek) — em)
bF === ka(1+m)(1+k)(1—ek)

Y la referencia para la multa compensatoria (CF, del inglés “compensatory
fine”) seria:

((1+m)(A —ek) —em)

CF =nAm = nk (1+m)(1 + k)(1 — €k)
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ANEXO I

Allain et al. (2013) analizan la formacion y la estabilidad de un cartel a través de
un juego que se repite indefinidamente, construido el espiritu del modelo
desarrollado por Aubert et al. (2006). Consideran una hipotética industria en la
gue varias empresas forman un cartel. La probabilidad anual de deteccion es «;
si el céartel es detectado sera disuelto y cada empresa pagara una multa F
(tanto la probabilidad de deteccion como la sancion se asumen constantes a lo
largo del tiempo). Cada periodo se compone de dos etapas de decision. En la
primera etapa, las empresas deciden si comunicarse o no con las demas para
emprender la colusion, y se considera necesario que todos los miembros se
comuniquen para que el cartel exista. En la segunda etapa, las empresas
escogen entre otras dos estrategias alternativas: si el cartel se forma o continta
existiendo, cada empresa puede seguir la estrategia marcada por el céartel o no.

Para cada empresa, el beneficio de un periodo en situacion de competencia es
m, en un periodo de cartel es 7™ y en un periodo en el que no sigue la
estrategia del cartel (se “desvia”) es w?, donde n® > =™ > m. Los autores
asumen que el beneficio de desviarse de la estrategia del cartel es ligeramente
superior que el beneficio de continuar en él, ya que la empresa puede fijar un
precio por debajo del que ha fijado el cartel aumentando asi sus ventas.

Suponiendo que el céartel ha estado operando hasta el periodo t — 1, asumen
que en el periodo t todos los jugadores eligen la misma estrategia que la
empresa representativa i (“trigger strategies”). La imagen siguiente muestra el
arbol de decision de una empresa representativa i para el periodo t.

15 T
colludes a
> M v 74
x - F
communicates v T“ T
l-a e g
deviates
a D
7 - F JT
does not
communicate JT » JT

Fuente: Allain et al. (2013: 6)

Asumir que las empresas siguen “trigger strategies” quiere decir que si al
menos una empresa decide no intercambiar informacion con las demas (no se
“‘comunica”), todas las empresas adoptan la estrategia competitiva de ahi en
adelante. Si se comunican, todas juegan la estrategia del cartel, pero en cuanto
una se desvie, todas volveran a la estrategia competitiva desde ese momento.

A partir de este marco, los autores calculan el valor que tiene para una
empresa comunicarse con las demas y seguir la estrategia del cartel, asi como
el valor de las dos posibles desviaciones: no comunicarse con las demas
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empresas (desviacion en la primera etapa) o comunicarse inicialmente pero
fijar un precio mas bajo que el de cartel (desviacion en la segunda etapa).

Si en el periodo t la empresa i sigue la estrategia de formar parte del cartel, es
decir, se comunica (etapa 1) y después establece el precio acordado (etapa 2),
el valor actualizado neto (VAN) esperado de esa estrategia es:

VM=7TM+a<—F+ rt)+(1—a)6VM

1-6
)

M _ -—

s aF+a1_67r

M _
V= 1-6(1-a)

donde 6 es un factor de descuento constante para todas las empresas (se
asume que tienen el mismo coste de capital)?.

Si la empresa elige no comunicarse en la primera etapa, el cartel es disuelto y
el VAN de esta estrategia para la empresa es %. La empresa preferira
desviarse en el primer periodo si:
Ty F>71'M—7T Am
—_— > ——
1-6 a a
Si la empresa se desvia en la segunda etapa, es decir, si no fija el precio
acordado por el cartel sino uno inferior, el VAN esperado de esa estrategia es
) - . . . )
VP =gl —aF + 7 . La empresa preferira desviarse si obtiene mas
beneficios esperados que si se mantuviese en el cartel:

M —nP +5(1 — a)(nP — )

VP> VM o F >
< a5(1—a)

Teniendo en cuenta que 7P > 7, la segunda desviacién es mas beneficiosa
para la empresa que la primera, por lo que sera suficiente una multa menor
para lograr una desviacion en la segunda etapa que en la primera.

Desincentivar la colusion se hace mas dificil cuando el beneficio derivado de
desviarse en la segunda etapa es minimo (7 = 7™ + v, donde v es positivo
pero arbitrariamente pequefio). Sustituyendo en la expresion anterior, se
obtiene que la condicién suficiente para que la multa tenga efecto disuasorio:

28 Hay que tener en cuenta que en Organizacion Industrial se utiliza habitualmente el factor de
descuento como un parametro entre 0 y 1 que multiplica a los flujos de caja de periodos futuros
(VAN = x + 8x + 8%x + -+ 6™x). Cuando la serie es infinita para un valor constante x, la suma
de una serie geométrica se reduce a VAN = x/(1 — §). Cuando la serie es infinita menos el
valor del periodo actual, VAN = x6/(1 — §).
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Despreciando el término multiplicado por v —que, como se ha dicho, es positivo
pero puede hacerse arbitrariamente pequefio—, se obtiene la minima sancién
gue es efectivamente disuasoria:

A
F>—
a
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ANEXO Il

Expedientes incluidos

Expedientes incluidos en el andlisis, que son los que tienen al menos alguna
empresa con informacion sobre el volumen de negocios del mercado afectado
0 sobre el volumen de negocios total. Se indica cuando algunas empresas de
un expediente no disponen de estos datos.

Informacién sobre el volumen

de negocio

Grupo Afio Cdédigo  Expediente emN[:rg:as Total Zlfzgggg
CNC 2011 sS/0086/08 PELUQUERIA PROFESIONAL 9 Sl (alguno NO) Sl (alguno NO)
CNC 2011 S/0181/09 CONSERVERAS 1 Sl NO

CNC 2011 sS/0107/08 PLATAFORMA DISTRIBICION MEJILLON EN GALICIA 15 Sl Sl

CNC 2011 2761/07 ASOCIACION EDITORES DIARIOS ESPANOLES 3 NO Sl (alguno NO)
CNC 2011 S/0159/09 UNESA Y ASOCIADOS 11 Sl (alguno NO) Sl (alguno NO)
CNC 2011 S/0198/09 AS.NAC. CRIADORES CABALLOS DE PURA RAZA ESP. ANCCE 1 Sl Sl

CNC 2011 S/0185/09 BOMBAS DE FLUIDOS 31 Sl (alguno NO) Sl (alguno NO)
CNC 2011 S/0224/10 COLOMER 1 Sl Sl

CNC 2011 $S/0210/09 COLEGIO OFICIAL VETERINARIOS REGION MURCIA 1 Sl

CNC 2011 S/0226/10 LICITACIONES CARRETERAS 46 Sl (algunoNO) Sl (alguno NO)
CNC 2011 S/0047/08 TELEVENTA 1 Sl Sl

CNC 2011 S/0060/08 SINTRABI-SINDICATO DE TRANSP. AUTONOMOS DE BIZCAIA 4 Sl (alguno NO) Sl

CNC 2011 S/0192/09 ASFALTOS 12 Sl (alguno NO) Sl

CNC 2011 S/0241/10 NAVIERAS CEUTA -2- 3 Sl Sl

CNC 2011 S/0232/10 PRISA/ZETA 2 Sl Sl

CNC 2011 S/0269/10 TRANSITARIOS -2- 1 Sl Sl

CNC 2011 sS/0251/10 ENVASES HORTOFRUTICOLAS 3 Sl (alguno NO) SI

CNC 2011 $S/0231/10 PRODUCTOS HORTOFRUTICOLAS 3 NO Sl

CNC 2011 $S/0154/09 MONTESA HONDA, S.A. 7 Sl SI

CNC 2012 S/0179/09 HORMIGON Y PRODUCTOS RELACIONADOS 5 Sl Sl

CNC 2012 S/0280/10 SUZUKI-HONDA 2 Sl SI

CNC 2012 S/0244/10 NAVIERAS BALEARES 5 Sl Sl

CNC 2012 S/0237/10 MOTOCICLETAS 10 Sl SI

CNC 2012 S/0273/10 ASOCIACION NACIONAL INFORMADORES GRAFICOS PRENSA 2 Sl NO

CNC 2012 S/0339/11 DISENADORES GRAFICOS 1 Sl SI

CNC 2012 S/0287/10 POSTENSADO Y GEOTECNIA 7 Sl Sl

CNC 2012 S/0371/11 AUTORES LITERARIOS MEDIOS AUDIOVISUALES 1 Sl NO

CNC 2012 S/0318/10 EXPORTACION SOBRES DE PAPEL 6 Sl Sl (alguno NO)
CNC 2012 S/0309/10 DEVIR IBERIA 5 SI SI

CNC 2012 S/0331/11 NAVIERAS MARRUECOS 6 Sl Sl

CNC 2012 S/0300/10 MAZDA AUTOMOVILES DE ESPANA 1 SI SI

CNC 2012 S/0317/10 MATERIAL DE ARCHIVO 4 Sl Sl

CNC 2012 S/0349/11 ANFACO 1 SI SI

CNC 2012 S/0305/10 UVAS DENOMINACION ORIGEN VALDEPENAS 3 Sl Sl

CNC 2013 S/0293/10 TRANSCONT 3 Sl (alguno NO)  SI (alguno NO)
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CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNC
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-1
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2
CNMC-2

2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015

S/0343/11
S/0342/11
S/0329/11
S/0359/11
S/0316/10
S/0385/11
S/0303/10
S/0312/10
S/0376/11
S/0424/12
S/0383/11
S/0380/11
S/0402/12
S/0397/12
S/0410/12
S/0314/10
S/0378/11
S/0423/12
S/0404/12
S/0444/12
S/0445/12
S/0463/13
S/0428/12
S/0422/12
S/0430/12
S/0453/12
S/0429/12
S/0473/13
S/0474/13
S/0425/12
S/0487/13
S/0486/13
S/0488/13
S/0489/13
S/0471/13
S/0469/13
S/0454/12
S/0484/13
S/0490/13
S/0482/13
S/0436/12
S/0491/13
S/0481/13
S/0517/14
S/0299/10

S/DC/0516

MANIPULADO DE PAPEL
ESPUMA DE POLIURETANO
ASFALTOS CANTABRIA
ATASA

SOBRES DE PAPEL
CAMPEZO CONSTRUCCION

DISTRIBUIDORES SANEAMIENTO

CARPA DORADA Y CLUB DE VAR. VEGETALES PROTEGIDAS

PANADERIAS PAMPLONA
NOTARIA DE CEUTA
TRANSPORTE SANITARIO CONQUENSE
COCHES DE ALQUILER

ESPUMA ELASTOMERICA
TRANSPORTES MADRID
ASCENSORES 2

PUERTO VALENCIA
DESMONTADORAS DE ALGODON
MUNTERS

SERVICIOS COMERCIALES AENA
GEA

EQUIPOS CONTRA INCENDIOS
ASTRACO

PALES

CONTRATOS DE PERMANENCIA
RECOGIDA DE PAPEL
RODAMIENTOS FERROVIARIOS
RESIDUOS

POSTES DE HORMIGON
PRECIOS COMBUSTIBLES AUTOMOCION
INDUSTRIAS LACTEAS 2
CONCESIONARIOS LAND ROVER
CONCESIONARIOS TOYOTA
CONCESIONARIOS HYUNDAI
CONCESIONARIOS OPEL

CONCESIONARIOS AUDI/SEAT/VW

FABRICANTES DE PAPEL Y DE CARTON ONDULADO

TRANSPORTE FRIGORIFICO

REDES ABANDERADAS

ACUERDOS TELEFONICA YOIGO
FABRICANTES AUTOMOVILES

DTS DISTRIBUIDORA DE TV DIGITAL
COLEGIO ABOGADOS GUADALAJARA
CONTRUCCIONES MODULARES

BODEGAS JOSE ESTEVEZ

CONSEJO COLEGIOS ODONTOLOGOS Y ESTOMATOLOGOS

ICOGAM

10
11

15

21

w

14
19

18

10
15

19

25

14
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11
12
11
13
25
98
19
13

N

B R R NN D

Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl
Sl
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl

Sl

Sl
Sl (alguno NO)
Sl
NO
Sl
SI
Sl
SI
Sl
SI
Sl
Sl (alguno NO)
Sl
Sl (alguno NO)
SI
Sl (alguno NO)
SI
NO
NO
NO
NO
NO
Sl (alguno NO)
SI
Sl (alguno NO)
SI
Sl (alguno NO)
SI
SI
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
Sl (alguno NO)
SI
SI
S| (alguno NO)
SI
NO
SI
SI
NO
SI
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ANEXO IV
Expedientes excluidos

a) Expedientes por infracciones del articulo 2 de la Ley de Defensa de la
Competencia

Grupo Afio Ref. expediente Expediente

CNC 2011 S/2785/07 ARTISTAS INTERPRETES O EJECUTANTES SOC.GESTION AIE
CNC 2011 S/0153/09 MEDIAPRO

CNC 2011 S/0184/09 ATR GAS NATURAL

CNC 2011 S/0089/08 UNION FENOSA INSTALACION

CNC 2011 S/2795/07 HIDROCANTABRICO INSTALACION

CNC 2011 S/0003/07 E.ON INSTALACION

CNC 2011 S/0208/09 AISGE CINES

CNC 2012 S/0207/09 TRANSPORTE TELEVISION

CNC 2012 S/0211/09 ENDESA INSTALACION

CNC 2012 S/0213/10 IBERDROLA SUR

CNC 2012 S/0157/09 ENTIDAD GESTION DERECHOS PRODUCTORES AUDIOVISUALES
CNC 2012 S/0304/10 ENDESA

CNC 2012 S/0297/10 AGEDI/AIE

CNC 2012 S/0220/10 SOCIEDAD GENERAL DE AUTORES Y EDITORES, SGAE
CNC 2012 S/0248/10 MENSAJES CORTOS

CNC 2013 S/0341/11 CORREOS

CNC 2013 S/0360/11 AGEDI

CNMC-1 2014 S/0373/11 CORREOS 2

CNMC-1 2014 S/0446/12 ENDESA INSTALACION

CNMC-1 2014 S/0345/11 CRIADORES DE CABALLOS

CNMC-1 2014 S/0460/13 SGAE - CONCIERTOS

CNMC-2 2015 S/0500/13 AGEDI/AIE RADIO
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b) Expedientes excluidos por falta de datos sobre el volumen de negocios
del mercado afectado y sobre el volumen de negocios total del afio

anterior
Grupo Afo Ref. expediente Expediente
CNC 2011 S/0196/09 COLEGIO NOTARIAL DE ASTURIAS
CNC 2011 S/0155/09 STANPA
CNC 2011 S/0167/09 PRODUCTORES UVA Y MOSTO JEREZ
CNC 2012 S/0197/09 CONVENIO SEGURIDAD
CNC 2012 S/0254/10 HIERROS EXTREMADURA
CNC 2012 S/0256/10 INSPECCIONES PERIODICAS DE GAS
CNC 2012 S/0335/11 CEOE
CNC 2012 S/0289/10 INDUSTRIA CARNICA
CNC 2012 S/0352/11 UNION DE CORRECTORES
CNC 2013 S/0215/10 TRANSCALIT
CNC 2013 S/0356/11 TECNIBERIA'Y COLEGIO DE INGENIEROS DE CAMINOS
CNC 2013 S/0413/12 AS. EMPRESARIAL DE PERITAJE Y VALORACION JUDICIAL
CNMC-1 2014 S/0477/13 COLEGIO OFICIAL AGENTES DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
CNMC-1 2015 S/0464/13 PUERTO DE SANTANDER
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