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PRESENTACION

La Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC) tiene entre
sus objetivos garantizar la existencia de una competencia efectiva en todos los
sectores y mercados y difundir la cultura de competencia, en beneficio de los
consumidores y usuarios.

Las conductas empresariales contrarias a la normativa de competencia afectan
negativamente al funcionamiento de los mercados y al conjunto de la economia,
lastrando la competitividad, el crecimiento, la innovacion y la generacion de
empleo. Tales conductas pueden ocasionar, ademas, perjuicios especificos a los
agentes que participan en los mercados (consumidores y usuarios, operadores
privados, entidades del sector publico), quienes pueden verse privados de los
beneficios que obtendrian en ausencia de dichas conductas.

La normativa de defensa de la competencia establece vias para que los agentes
que han sufrido dafios como consecuencia de conductas contrarias a la
normativa de competencia puedan solicitar su resarcimiento a través de acciones
privadas que pidan la declaracion de un ilicito o de los procedimientos judiciales
de reclamacion de dafios por infracciones del derecho de la competencia. A su
vez, estas acciones y reclamaciones pueden jugar un papel relevante para la
disuasion de conductas contrarias a la competencia y coadyuvan a la accion de
las autoridades de competencia.

La efectividad de estas iniciativas, sin embargo, puede verse reducida por la
complejidad para determinar la cuantia del dafio experimentado en cada caso
particular.

Ante esta situacion, la presente Guia pretende facilitar la labor de cuantificacion
del dafo por infracciones del derecho de la competencia a todas las partes
implicadas: jueces y tribunales, abogados y peritos especializados en esta
materia, y perjudicados efectivos o potenciales por conductas anticompetitivas.

Para alcanzar este objetivo, la Guia, cuya naturaleza es exclusivamente
consultiva, adopta un enfoque fundamentalmente econdmico e integrador.
Presenta los conceptos econdmicos, estadisticos y econométricos mas
relevantes de manera sencilla y didactica, pero sin perder rigor, y persigue
facilitar la tarea de elaboracién y analisis de los informes periciales mediante
ejemplos préacticos y listas de comprobaciones.

La Guia se enmarca en la Linea Estratégica 10 del Plan de Actuaciones de la
CNMC para 2023.
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1. INTRODUCCION

1.1. El papel de la CNMC en la aplicacion privada del derecho de
la competencia

1. El derecho de la competencia es una rama del Derecho con doble
vertiente: publica, cuando organismos publicos administrativos como la
CNMC hacen valer las normas del derecho de la competencia en aras del
interés publico; y privada, cuando los perjudicados acuden a los tribunales
ordinarios en busca de un resarcimiento por posibles perjuicios
relacionados con infracciones del derecho de la competencia. Durante
mucho tiempo, en Europa, ha preponderado la aplicacién publica del
derecho de la competencia como garante de la eficiencia y buen
funcionamiento de los mercados nacionales y de la Union Europea. Es en
este ambito de aplicacién publica en el qgue se enmarcan buena parte de
las funciones de la CNMC, recogidas en el articulo 5 de la Ley 3/2013, de
4 de junio, de creacion de la Comisiéon Nacional de los Mercados y la
Competencia (en adelante, LCCNMC).

2. En los udltimos afos, y especialmente desde la entrada en vigor de la
Directiva 2014/104/UE de la Union Europea!, mas conocida como la
“Directiva de dafos”, ha cobrado cada vez mayor importancia la
aplicacion privada del derecho de la competencia. En este sentido, el
articulo 3 de la Directiva reconoce expresamente el derecho al pleno
resarcimiento de los perjuicios derivados de las infracciones del derecho de
la competencia. En esta misma linea, tanto el Tribunal de Justicia de la UE
como los tribunales espafoles han dictaminado en reiteradas ocasiones
gue cualquier persona que haya sido perjudicada por una infraccion del
derecho de la competencia, es decir, de los articulos 101 o 102 del Tratado
de Funcionamiento de la Union Europea (en adelante, TFUE) o de los
articulos 1 y 2 de la Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia (en
adelante, LDC), tiene derecho a reclamar el pleno resarcimiento de los
dafos y perjuicios ocasionados por la infraccionz. De este modo, se busca
devolver a la parte perjudicada a la situacion en la que habria estado si no
hubiera habido infraccion.

3. Lareparacion plena consta de tres componentes: el dafio emergente (la
disminucion del patrimonio ocasionada por la infraccion), el lucro cesante

1 Directiva 2014/104/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de noviembre de 2014, relativa a
determinadas normas por las que se rigen las acciones por dafios en virtud del Derecho nacional, por
infracciones del Derecho de la competencia de los Estados miembros y de la Union Europea. La
transposicion de esta Directiva al derecho espafiol tuvo lugar por medio del Real Decreto-ley 9/2017, de

26 de mayo.
2 Taly como se establece en el articulo 71.2 a) de la LDC.
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(el incremento del patrimonio que se habria producido en ausencia de la
infraccion) y el pago de intereses (la capitalizacion de la cantidad reclamada
como compensacion por un dafio pasado al momento de valoracién del
dafo). Por tanto, el objetivo de la cuantificacion de dafios es calcular la
diferencia en el patrimonio de la persona afectada entre el escenario real
(con infraccion) y el escenario contrafactual (el que se habria producido si
no hubiera habido infraccion), siendo el principal desafio definir
correctamente el contrafactual para lograr cuantificar el efecto de la
infraccion.

4. En este contexto, el papel de la CNMC en el marco de la aplicacion privada
del derecho de la competencia es de caracter consultivo y esta regulado en
el articulo 15 bis de la Ley 1/2000, de Enjuiciamiento Civil (LEC) en su
faceta de amicus curiae®y en los articulos 5.2, apartado b), de la LCCNMC
y 76.4 de la LDC, introducido mediante la transposicion de la Directiva de
dafos, que facultan a los érganos judiciales competentes a solicitar a la
CNMC que informe sobre los criterios para cuantificar los dafios*.

5. Se trata, por tanto, de una labor explicativa de los criterios mas adecuados
para cuantificar los dafios en el contexto de la practica anticompetitiva. De
esta manera, la CNMC tiene una funcidon consultiva y no actia en el
proceso judicial como parte, sino que asiste al 6rgano jurisdiccional
mediante la aportacion de informacién, experiencia 0 conocimiento técnico.
Esta labor consultiva no se debe confundir con la liquidacion, cuantificacion
0 estimacién concreta e individualizada de la indemnizacion, cuya
determinacién corresponde al 6rgano judicial competente.

6. Finalmente, la CNMC considera que la aplicacion privada del derecho de la
competencia es de suma importancia para difundir la cultura de
competencia, en tanto que contribuye a que los efectos positivos de la
competencia efectiva lleguen a todos los agentes econdémicos, y disuade a
los operadores de llevar a cabo infracciones anticompetitivas. Por eso,
dentro de las tareas que tiene encomendadas la CNMC en el marco de la

3 De acuerdo con lo previsto en el articulo 15.3 del Reglamento (CE) n° 1/2003 del Consejo, de 16 de
diciembre de 2002, relativo a la aplicacién de las normas sobre competencia previstas en los articulos
81 y 82 del Tratado, el articulo 15 bis de la LEC permite a la Comision Europea, a la CNMC y a los
organos competentes de las Comunidades Autbnomas intervenir, sin tener la condicion de parte, por
propia iniciativa o a instancia del 6érgano judicial, mediante la aportacion de informacion o presentacion
de observaciones escritas sobre cuestiones relativas a la aplicacion de los articulos 101 y 102 del TFUE
o0 los articulos 1 y 2 de la LDC. Con la venia del correspondiente érgano judicial, las autoridades de
competencia pueden presentar también observaciones verbales.

4 En realidad, el actual articulo 76.4 de la LDC no es una completa novedad, puesto que el articulo 25 c)
de la LDC vy los articulos 25 h) y 13.3 de la Ley 16/1989 (tras ley 52/1999) ya recogian este papel
consultivo del Tribunal de Defensa de la Competencia/Comision Nacional de la Competencia para
dictaminar sobre criterios para la cuantificaciéon de las indemnizaciones.
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promocion de la competencia, ha considerado conveniente elaborar esta
Guia al amparo de las funciones recogidas en el articulo 5.1, apartado h)
de la LCCNMC: “Promover y realizar estudios y trabajos de investigacion
en materia de competencia, asi como informes generales sobre sectores
economicos’.

. Objetivo y destinatarios de la Guia

La Guia persigue varios objetivos: asistir a los jueces y tribunales en la
determinacion de la indemnizacion por dafios y perjuicios, y divulgar
buenas practicas entre todos los agentes que participan en los
procedimientos de cuantificacién de dafos por infracciones del derecho de
la competencia. Conviene resaltar que lo dispuesto en la presente Guia
tiene un caracter meramente orientativo (no es vinculante a nivel juridico) y
no exhaustivo, quedando sujeto a futuros desarrollos en la materia.

Por tanto, los destinatarios de esta Guia son multiples: los jueces y
tribunales encargados de los procedimientos judiciales de reclamacion de
dafnos y perjuicios por infracciones del derecho de la competencia, las
partes en estos procedimientos judiciales, los peritos y letrados
especializados en este tipo de reclamaciones, asi como el publico en
general.

En la actualidad, existen otras guias o materiales en relacion con la
cuantificacion de los dafios. No obstante, la CNMC ha considerado
conveniente elaborar la presente Guia para, partiendo del consenso
adoptado en estas y otras referencias, complementarlas y aportar valor
afadido, tratando de facilitar la tarea de comprension y elaboracion de los
informes periciales. De esta forma, el valor afiadido de la Guia podria
resumirse en:

i. La Guia tiene en consideracion directrices relevantes para la
cuantificacion del dafio que estan dispersas en varios manuales y
guias, dificultando la tarea de acceso a la informacion relevantes.

ii. La Guia incorpora un apartado relativo a los informes periciales, en
el que se incluyen una serie de recomendaciones sobre la estructura
y el contenido de los mismos, a fin de que sean lo mas explicativos

5 A modo ilustrativo, pueden consultarse los siguientes: Comision Europea (2013, 2019 y 2020), CNMC
(2018 y 2020) y Tribunal Mercantil de Barcelona (2019). También se han tomado como referencia otros
materiales, como OCDE (2011) o los manuales elaborados por Oxera (2009) y RBB Economics y
Cuatrecasas (2017) a solicitud de la Comision Europea.
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posible. Lejos de que este apartado suponga un incremento de las
obligaciones para las partes, se pretende trasladar buenas practicas.

iii.  Para facilitar el analisis del grado de robustez y consistencia de los
resultados de los informes periciales, la Guia incluye una lista de
comprobaciones, con una serie de cautelas metodoldgicas a la hora
de utilizar los métodos de cuantificacion, para poder contrastar la
fiabilidad de los resultados.

iv.  Para facilitar la comprensién de los conceptos mas técnicos, la Guia
incorpora dos anexos: el primero con un glosario de términos
econdémicos, y el segundo con conceptos estadisticos vy
economeétricos.

v. Parailustrar la aplicacién practica de los métodos mas utilizados en
materia de cuantificacion (métodos comparativos), la Guia incorpora
un tercer anexo con la revision de la literatura econdmica relevante
y un cuarto anexo con un ejemplo practico ficticio muy detallado.

1.3. Breve contexto juridico sobre la reparacion de los dafios

10.

11.

La aprobacion de la Directiva de dafios ha supuesto un hito importante en
la materia y, aunque no ha armonizado de forma plena en toda la Unién
Europea el procedimiento para las reclamaciones de dafios por infracciones
del derecho de la competencia, ha establecido unas directrices para lograr
una mayor uniformidad y eficacia del procedimiento en los Estados
miembros, todo ello bajo los principios de efectividad y equivalencia®.

La transposicion de la Directiva de dafios al ordenamiento juridico
espariol se articul6 a través del Real Decreto-ley 9/2017 (en adelante, RDL
9/2017), en vigor desde el 27 de mayo de 2017. Dicho RDL 9/2017 introdujo
cambios en la normativa ya existente, concretamente en la LDC, en
cuestiones sustantivas o materiales’, y en la LEC, en aspectos procesales

6

Respecto del “principio de efectividad”, el articulo 4 de la Directiva establece que la configuracion de las
normas y procedimientos que rijan la reclamacién de dafios en cada Estado miembro se configure de
forma tal que sea posible ejercitar la accion. Respecto al “principio de equivalencia”, ese mismo articulo
establece que ante una accién de reclamacién de dafios por infraccion de Derecho europeo de la
competencia, los perjudicados han de recibir el mismo trato que recibirian ante una reclamacion por
dafios derivados de infracciones similares pero recogidas en derecho interno. Ambos principios estan
recogidos en la disposicién adicional segunda del Real Decreto-ley 9/2017, que transpuso la Directiva
de Dafios.

En concreto, mediante la transposicion de la Directiva se incorporé el Titulo VI en la LDC denominado
“De la compensacion de los dafios causados por las practicas restrictivas de la competencia” y con ello
la inclusion de una regulacion especifica de reclamacion de dafios por infracciones del derecho de la
competencia en nuestro pais.
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12.

13.

14.

de acceso a fuentes de pruebag. No obstante, hay que tener en cuenta que
actualmente sigue habiendo casos que se rigen por el marco anterior a la
aprobacion de la Directiva de dafios.

De especial relevancia es el articulo 72 de la LDC, que reconoce el derecho
al pleno resarcimiento por los dafos sufridos ante un incumplimiento del
derecho de la competencia. Dicho resarcimiento abarcara, desde la 6ptica
de los dafios materiales (patrimoniales), la indemnizacién por el dafio
emergente y el lucro cesante, mas el pago de los intereses. Ahora bien, el
afectado Unicamente podra reclamar el sobrecoste efectivamente
soportado que no haya sido repercutido y le haya generado un dafio, segun
lo dispuesto en el articulo 78.1 de la LDC. La presente Guia se centra en la
cuantificacion de los dafios patrimoniales, que son los que habitualmente
se reclaman, sin perjuicio de que se puedan reclamar, en su caso, otros
dafos.

Con el fin de facilitar el ejercicio de la accion de reclamacién de dafios, el
articulo 74.1 de la LDC establece un plazo de prescripciéon de cinco
afios. Ademas, el articulo 76.2 de la LDC faculta a los juzgados y
tribunales para estimar el importe de la reclamacion de los dafios si se
acredita que el afectado sufri6 dafios y perjuicios, pero resulta
practicamente imposible o excesivamente dificil cuantificarlos con precision
con base en las pruebas disponibles.

Ademas, la LDC en su articulo 75.1 concede valor probatorio
“irrefutable” a las infracciones del derecho de la competencia
determinadas en una resolucién firme de una autoridad de la competencia
espafola® (entre ellas, la CNMC) o de un 6rgano jurisdiccional espafiol a
los efectos de la accion de reclamacion por dafios que se vaya a ejercitar.
Es importante sefialar que el articulo 76.3 de la LDC estipula la presuncién
iuris tantum de que las infracciones calificadas como carteles causan
dafios. Asimismo, el articulo 75.2 establece presuncion iuris tantum
respecto de las infracciones declaradas en una resolucion firme de una
autoridad de la competencia u érgano jurisdiccional de cualquier otro
Estado miembro, “sin perjuicio de que pueda alegar y probar hechos
nuevos de los que no tuvo conocimiento en el procedimiento originario”.

La LEC introdujo una nueva Seccion 1.2 bis (“Del acceso a las fuentes de prueba en procedimientos de
reclamacion de dafios por infraccion del derecho de la competencia”) dentro del Capitulo V, Titulo I,
Libro II.

Las reclamaciones de dafios basadas en una resolucion de una autoridad de competencia son
conocidas como reclamaciones follow-on. En caso contrario, se trata de reclamaciones de dafios stand
alone.
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15.

16.

También cabe destacar la habilitacion a las partes del acceso a fuentes
de prueba — en posesion tanto de la contraparte como de la propia
autoridad de competencia — para hacer una defensa mas sélida de sus
intereses e intentar asi solventar el problema de la asimetria de
informacion. La regulacion se encuentra en los articulos 283 bis a) y
siguientes de la LEC.

Por ultimo, respecto de laresponsabilidad, el articulo 73 de la LDC declara
la responsabilidad conjunta y solidaria en caso de haber varios infractores,
exceptuando de la regla general a aquellas empresas que, o bien sean
pequefias 0 medianas® y cumplan determinados requisitos, o hayan sido
beneficiarias de la exencién del pago de la multa. Segun dispone el
apartado 4 del articulo 73, los sujetos beneficiarios de la exencién del pago
de multa en el marco de un programa de clemencia responden, por lo
general, ante sus compradores o proveedores directos o indirectos, y solo
seran responsables de forma solidaria ante otras partes perjudicadas
cuando no se pueda obtener el pleno resarcimiento de las demas empresas
gue estuvieron implicadas en la misma infraccion del derecho de la
competencia.

10 Conforme a la definicién dada en la Recomendacién 2003/361/CE de la Comision, de 6 de mayo de

2003, sobre la definicion de microempresas, pequefias y medianas empresas.
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LA CUANTIFICACION DEL DANO

2.1. Cuestiones generales

2.1.1. Conductas anticompetitivas sancionables y agentes involucrados

17.

De acuerdo con lo previsto en la LDC (articulo 71), existen dos tipos de
conductas anticompetitivas, sancionadas tanto en el TFUE (articulos 101 y
102) como en el ordenamiento espaiiol a través de la LDC (articulos 1y 2),
gue pueden motivar una reclamacion de dafios. Dichos comportamientos
consisten en:

i. Conductas colusorias: acuerdos, practicas concertadas, decisiones o0
recomendaciones colectivas para la fijacion de precios, cantidades,
condiciones comerciales o el reparto de mercado!'. Un ejemplo
particularmente grave de estas conductas ilicitas son los cérteles. Por
lo general, estas practicas pueden alterar el equilibrio en el mercado y
conducir a que los compradores paguen un sobreprecio por los
productos o servicios adquiridos con respecto a una situacién sin
infraccion?2. El posible aumento de precio de los productos también
puede venir acompafiado de una reduccion de las cantidades
vendidas®.

i. Abuso de posicion de dominio: conductas de una o varias empresas
con posicion de dominio que restringen u obstaculizan la competencia
en el mercado. Se suelen distinguir dos tipos de abusos:

- Abuso de exclusion: tiene el efecto de excluir total o
parcialmente a los competidores actuales o potenciales. Puede
articularse de multiples formas, entre las que se encuentran,
principalmente: precios predatorios, ciertos descuentos con
efectos de exclusion, venta vinculada, venta por paquetes,
acuerdos verticales de exclusividad, denegacion de suministro o
estrechamiento de margenes.

11

12

13

En funciéon de donde se sitien las empresas que coluden dentro de la cadena de produccién o
distribucién, se suele distinguir entre los acuerdos horizontales (p. ej., carteles o acuerdos de
cooperacion) y los verticales (p. €j., fijacion de los precios de reventa, acuerdos de marca Unica o de
distribucién exclusiva).

También existe la posibilidad de que un nimero de operadores acuerde reducir los precios de compra
con el fin de aumentar sus beneficios y, con ello, causen dafios a sus proveedores. Para un ejemplo
practico de cuantificacion de dafios en estos casos, véase Daggett y Freedman (1984).

Aparte de poder tener efectos sobre precios y cantidades, los acuerdos también pueden alterar otras
variables competitivas como la innovacion, la calidad y variedad de los productos, la estructura de costes
o los descuentos aplicados. La cuantificacion de estos dafios suele ser mas compleja al ser variables
cualitativas o dificilmente observables.
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- Abuso de explotacion: permite a la empresa dominante la
obtencion de ventajas injustificadas de sus clientes o proveedores
mediante la imposicion directa o indirecta de precios o términos
comerciales no equitativos. Algunos ejemplos serian las practicas
discriminatorias y los precios excesivos.

. Los dafios cuantificables generados por estas conductas pueden dividirse,
de forma muy simplificada, en dos categorias. Por un lado, estarian los
dafos causados por las conductas explotativas (tipicamente, un aumento
de precios) y, por otro lado, los causados por las conductas de exclusion.

Las conductas anticompetitivas de tipo explotativo (p. €j., los cérteles y
los abusos de explotacion, que suelen generar aumentos de precios) dan
lugar a unos efectos en el mercado de dimension principalmente vertical.
Esto se debe a que los dafos se concentran generalmente en los
compradores (directos y, posiblemente, indirectos) y en los proveedores
(por el menor volumen de ventas derivado del cartel o por el menor precio,
si se trata de un cartel de compra), mientras que los competidores podrian
verse beneficiados4. Estos dafios suelen ordenarse en torno a dos
dimensiones principales?®s: el efecto precio y el efecto volumen.

i. Porun lado, el efecto precio es el resultado de que los compradores
(o los proveedores, si se trata de una conducta relativa a estos) tengan
gue pagar unos precios mas altos (cobrar unos precios mas bajos) por
cada unidad adquirida del producto afectado respecto a los que
resultarian en ausencia de la infraccion; se suele identificar con el
llamado dafio emergente.

i. Por otro lado, el efecto volumen se produce cuando un comprador
(vendedor) del producto afectado?s repercute parte del sobrecoste a sus

14

15

16

En caso de un cartel que dé lugar a un sobreprecio, los competidores que no forman parte pueden verse
beneficiados porque el precio supracompetitivo del cartel les permitiria fijar un precio superior al que se
habria dado en condiciones de libre competencia. Esto se conoce como efecto paraguas y genera un
perjuicio a los compradores de los productos no cartelizados.

Aunque las reclamaciones basadas en estos “efectos paraguas” son poco frecuentes, la jurisprudencia
comunitaria reconoce el derecho de los perjudicados a reclamar dafios y perjuicios a los miembros del
cartel que los origine (véase el apartado 33 de la Sentencia del TJUE de 5 de junio de 2014, en el asunto
C-557/12 Kone AG vy otros), a diferencia de lo que sucede en otras jurisdicciones como la
estadounidense.

Como se ha indicado, también pueden dar lugar a otras formas de dafio (reduccién de la calidad,
reduccion de la variedad, reduccion de la innovacion...), aunque estas son mas dificilmente
cuantificables u observables, o que no obsta para que puedan llegar a acreditarse y aproximarse
cuantitativamente en casos concretos. La presente Guia no aborda tales formas adicionales de dafio.

Este comprador no puede tratarse de un consumidor final, sino que debe utilizar el producto cartelizado
para su actividad comercial. Por ejemplo, puede que lo revenda o o use como un insumo en su actividad
productiva.
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compradores y ello da lugar a unas menores ventas y, por ende,
menores beneficios respecto a la situacion sin infraccion. Este tipo de
dafo se suele identificar con el llamado lucro cesante (o pérdida de
beneficios).

. Por su parte, las conductas excluyentes?” generan dafios que operan
principalmente en sentido horizontal, afectando a competidores en uno o
mas niveles de la cadena de valor, ocasionandoles, generalmente, un lucro
cesante. Asimismo, pueden perjudicar a los consumidores y proveedores
debido a cambios en los precios?e.

Por ultimo, para comprender como se generan los dafios, resulta
determinante entender la interconexion entre los agentes involucrados
en distintos niveles de la cadena de valor. En este sentido, se pueden
distinguir, sin animo exhaustivo y partiendo de un caso en el que los
infractores son los vendedores??, los siguientes agentes:

I. Sujetos infractores®, que llevan a cabo alguna de las conductas
descritas anteriormente.

i. Compradores, distinguiendo entre directos, que compran
directamente a los infractores, o indirectos, que compran un producto
afectado por la infraccion a los compradores directos o a otros
indirectos. En cualquiera de los dos grupos se puede encontrar el
consumidor final, dependiendo de en qué parte de la cadena de valor
se haya producido la infraccion.

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

iv. Competidores, tanto empresas afectadas por conductas excluyentes
(pueden englobar desde abusos de exclusién hasta acuerdos entre
empresas con efectos de exclusion), como potenciales competidores

17
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Se desarrollan sus particularidades en el apartado 2.5.

Aungue, en un primer momento, los precios pagados por consumidores podrian ser menores, en un
momento posterior tenderdn a ser més elevados, si la conducta provoca una reduccion de la intensidad
competitiva en el mercado. También podrian verse afectadas otras variables competitivas distintas de
los precios como la calidad, la variedad o la innovacion.

Se podria replicar el ejemplo para un supuesto en el que la infraccion tenga efectos sobre los
proveedores.

Principalmente empresas, aunque también pueden ser asociaciones de empresas, colegios
profesionales, etc.
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gue no pueden acceder al mercado por las barreras de entrada
impuestas por el infractor.

v. Otros agentes: por ejemplo, los productores de bienes

complementarios también pueden verse perjudicados si la infraccion
genera una caida de las ventas del producto afectado.

2.1.2. Repercusion del sobrecoste

22.

23.

Se dan situaciones de repercusion del sobrecoste (en inglés, passing-on)
cuando el agente que ha sufrido el dafio (competidor, proveedor o
comprador) traslada a sus compradores directos parte o la totalidad del
dafo sufrido. Por tanto, dichos agentes, que inicialmente sufren el dafo, al
repercutirlo, verdn minorado o incluso eliminado el perjuicio sufrido. En
estos casos, la cuantificacion del dafio (y, por ende, la cuantia del
resarcimiento) debera verse igualmente ajustada en funcion del grado de
repercusion. Por otra parte, los compradores indirectos situados en
distintos puntos de la cadena de suministro estan habilitados para reclamar
dafosz.

La problematica de la repercusion del sobrecoste ya fue estudiada por el
Tribunal Supremo en el cartel del azacar, donde se analizan algunas de
las cuestiones mas controvertidas (por ejemplo, los requisitos para su
estimacion)?2. La sentencia establece que el incremento de precios por
parte del comprador afectado directamente por la conducta es una
condicion necesaria, pero no suficiente para la existencia de repercusion
del sobrecoste, siendo necesario probar que con ese incremento de precios
a sus clientes ha logrado repercutir el dafio sufrido por el aumento de
precios “aguas arriba’3. Mediante la reforma de la LDC derivada de la
transposicién de la Directiva de dafios, y tal y como ya se ha adelantado
en el apartado 1.3, se aclara que el derecho al pleno resarcimiento
Unicamente alcanza a aquellos sobrecostes que el perjudicado haya tenido
que afrontar de forma efectiva, esto es, que no haya trasladado o
repercutido a otros integrantes dentro de la cadena de valor, como a sus
propios clientes directos o al consumidor final. No obstante, el resarcimiento
del dafio emergente sufrido en los distintos niveles de la cadena de valor

21
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Como se indica en el parrafo 14 y la nota al pie 14 de las “Directrices de pass-on“ de la Comision
Europea, el concepto de repercusion del dafio también podria aplicarse a proveedores directos e
indirectos, especialmente, en relacion con el efecto volumen.

STS 5819/2013, de 7 de noviembre de 2013, ECLILES:TS:2013:5819. Esta sentencia parte de la
Resolucion del Tribunal de Defensa de la Competencia de 15 de abril de 1999 (Expediente 426/98,
Azlcar).

En este contexto, deberia entenderse “incremento de precios” como la diferencia entre los precios
observados y los que cabria esperar en ausencia de infraccion (es decir, los precios del escenario
contrafactual).
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no podra, en ningun caso, ser superior al propio sobrecoste soportado en
ese nivel, pues de lo contrario existiria una sobre compensacion o
enriquecimiento injusto por parte del reclamante. Esto Ultimo no obsta para
gue también exista un derecho a reclamar el lucro cesante como
consecuencia de esa repercusion total o parcial de los sobrecostes.

Ademas, en consonancia con lo anterior, la existencia de repercusion de
costes aguas abajo por accion del demandante puede servir como
elemento de defensa para el demandado, pues el propio articulo 78.3 de la
LDC le reconoce esta posibilidad, confiriéndole la carga de la prueba. Esta
posibilidad, puede derivar en la plena exculpacion del demandado o servir
como elemento modulador de la eventual indemnizacion que pudiera tener
gue afrontar, pues la LDC reconoce la posibilidad de traslado o repercusion
de los aumentos de precio a eslabones posteriores de la cadena de
suministro. De este modo, el dafio sufrido es igual al sobreprecio
efectivamente pagado menos el sobreprecio repercutido, mas el lucro
cesante sufrido como consecuencia de la reduccion de volumen.

En términos econdmicos, se puede ilustrar el concepto de la repercusion
del sobrecoste y los distintos elementos del dafio mediante el Grafico 1. En
el grafico se representa una situacion hipotética de una empresa que sufre
una conducta anticompetitiva de sus proveedores y la repercute
parcialmente sobre sus clientes?. En primer lugar, la empresa, como
compradora directa de un producto afectado por una infraccion, sufre un
sobreprecio que le provoca un aumento de sus costes marginales de co a
c1. En segundo lugar, como consecuencia de sus mayores costes, la
empresa aumenta Sus propios precios de venta a clientes (de po a pi).
Debido al mayor precio de venta, la empresa ve reducida su cantidad
vendida (de qo a qu).

En definitiva, el dafio soportado por el comprador directo de los productos
objeto de infraccion puede verse como la suma del area A (sobreprecio
soportado) y el area B (efecto volumen) menos el area C (sobreprecio
repercutido)2.

24
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Estas cuestiones se recogen en el articulo 78.1 de la LDC.

Por simplicidad, se ha asumido que la empresa opera en un mercado con competencia imperfecta y que
tiene una funcion de costes lineal en la que los costes marginales son constantes.

Si el comprador directo fuese un consumidor final del producto afectado, el dafio total equivaldria a la
suma del sobreprecio soportado y de la pérdida irrecuperable de eficiencia. Este ultimo componente del
dafio seria la pérdida de utilidad experimentada por aquellos consumidores (reales o potenciales) que
habrian comprado una mayor cantidad del producto si el precio hubiera sido el del escenario sin
infraccién.
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Grafico 1.llustracion de la repercusion del sobrecoste

precio B) Efecto volumen

A) Sobreprecio

C) Repercusion de costes

____________________________

cantidad

Fuente: elaboracion propia.

27. En referencia a los eslabones posteriores de la cadena de suministro, el
articulo 79 de la LDC faculta expresamente al comprador indirecto a iniciar
una accion de dafos, aunque le impone — como regla general — la carga de
la prueba de que se le ha repercutido el sobrecoste acaecido y se le ha
producido un dafio.

28. Es preciso diferenciar, en consecuencia, los dos supuestos basicos en
los que se puede plantear en los juzgados y tribunales la repercusion del
sobrecoste como:

Comisién

Defensa del infractor — demandado - contra reclamaciones
formuladas contra él por un comprador directo o indirecto —
demandante — (articulo 78.3 de la LDC). En este caso la carga de la
prueba de que el sobrecoste se repercutid recaera en el demandado,
gue podra exigir, en una medida razonable, la exhibicion de pruebas en
poder del demandante o de terceros. Es la conocida como vertiente
defensiva o “escudo” de la repercusion de costes.

Fundamento de la acciéon del comprador indirecto — demandante —
frente al infractor — demandado — (articulo 79 de la LDC). En este caso,
la carga de la prueba de que el sobrecoste existe y se repercutié
recaerd en el demandante, que podra exigir, en una medida razonable,
la exhibicion de pruebas en poder del demandado o de terceros. Es la
conocida como vertiente ofensiva o “espada” de la repercusion de
costes.
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29. La Comision Europea publico en 2019 unas Directrices sobre como calcular
la cuota del sobrecoste repercutida aguas abajo. Tomando como base este
documento?, se pueden destacar varios factores que, de acuerdo con la
teoria econdmica, pueden afectar a la existencia y la magnitud de la
repercusionz;

Las caracteristicas de la demanda a la que se enfrentan los
compradores directos. En concreto, la sensibilidad de la demanda
ante cambios de precios (elasticidad precio). Cuanto mas rigida es
la demanda, mas facil es repercutir los sobrecostes, ya que las
cantidades demandadas reaccionaran de forma débil a cambios en los
precios (p. ej., en caso de bienes de primera necesidad). Es decir,
cuanto menor sea la reduccion de la cantidad demandada asociada a
un incremento de precios (efecto volumen), mas probable sera la
repercusion del sobrecoste.

Intensidad de la competencia en el mercado en el que operan los
compradores directos y proporcién del mercado afectada. El
impacto de la competencia sobre el grado de repercusién depende en
buena medida de si el sobrecoste inicial afecta Unicamente al
comprador directo o si también se ven afectados los competidores del
comprador directo. Cuando el sobrecoste Unicamente afecta a un
comprador directo, es menos probable que haya repercusion cuanto
mas intensa sea la competencia a la que se enfrenta el comprador. En
cambio, si el sobrecoste afecta también al resto de competidores del
comprador directo, una mayor competencia entre ellos tiende a generar
una mayor repercusion que entornos menos competitivos.

La estructura de costes del comprador directo afectado por la
practica. En particular, si el sobrecoste afecta a los costes fijos la
repercusion es menos probable que si afecta a los costes variables,
gue estan estrechamente relacionados con los costes marginales®, al
menos en el corto plazo. Otro factor relacionado con el anterior es que
cuanto mas duradera sea la conducta anticompetitiva, mas probable
es que haya repercusion de costes. Esto se debe a que, dependiendo

27
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En particular, la seccion 3 “teoria econdmica de la repercusion” y el Anexo 1, que la desarrolla, cubren
en mayor profundidad estas cuestiones.

Cabe sefialar que el orden de aparicion de los factores no prejuzga su importancia relativa respecto al
resto y que deben valorarse en su conjunto (teniendo en cuenta su posible interrelacion) para cada caso
particular.

De acuerdo con la teoria econdmica, los costes marginales son los relevantes para las empresas a la
hora de fijar el precio que maximiza sus beneficios.
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del horizonte temporal, algunos de los costes fijos pueden pasar a ser
variables.

La relevancia del insumo afectado por la conducta. Cuanto mayor sea
la importancia relativa del insumo afectado por la conducta
anticompetitiva en el precio del producto final, mas probable es que
se repercuta el sobrecoste.

Los costes asociados con la modificacion de precios. Si los
compradores directos se enfrentan a costes derivados de ajustar los
precios?, es posible que no les compense repercutir el sobrecoste a
no ser que su magnitud sea elevada.

El poder compensatorio de la demanda. Si los compradores directos
tienen, a su vez, unos compradores con un gran poder de negociacion,
pueden verse limitados a la hora de repercutir los sobrecostes aguas
abajo. También habra que tener en cuenta otros factores que afecten a
las negociaciones entre compradores y vendedores en los distintos
niveles de la cadena de valor.

La existencia de regulacién sobre el precio del producto vendido por
los compradores directos puede limitar el grado de repercusion.

La relacion entre el producto afectado y otros que comercializan los
compradores directos. Es posible que los compradores directos vendan
otros productos cuya demanda esté relacionada con el producto
afectado por el sobrecoste. En particular, si venden productos
sustitutivos, la repercusion del sobrecoste aumentara la demanda de
dichos productos, con lo que se incentiva la repercusion3?, y lo contrario
sucede si se trata de productos complementarios.

2.1.3. Acceso alos datos

30.

Los procedimientos de reclamacion de dafios se caracterizan por la
existencia de informacién asimétrica entre las partes32. Es razonable
pensar que el sujeto que se ha visto perjudicado por una conducta
anticompetitiva carezca de medios de prueba propios suficientes para

30
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Comisién

Por ejemplo, los costes asociados a imprimir nuevos catalogos, renegociar el precio con los clientes o
la pérdida de ventas si los precios estan fijados justo por debajo de un nivel psicolégico.

Por ejemplo, si un vendedor minorista se ve afectado por un sobrecoste en sus compras de café, un
producto sustitutivo podria ser el té, mientras que el azlcar seria un posible producto complementario.

Aunque pueden existir excepciones, la parte demandada suele tener méas datos para la cuantificacion
del supuesto dafio, mientras que la parte demandante es quien mejor puede cuantificar la repercusion
del dafio y el efecto volumen.
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31.

32.

33.

34.

poder acreditar los dafios sufridos y su cuantia. Por este motivo es
necesario que la ley le dispense los medios adecuados para posibilitar el
ejercicio efectivo de su derecho a efectuar la reclamacion.

ElI RDL 9/2017 se hace eco de esa dificultad y regula el acceso a las fuentes
de prueba mediante la introduccion de la Seccion 1° bis, en el Capitulo V
del Titulo I del Libro 1l de la LEC, que lleva por titulo “Del acceso a las
fuentes de prueba en los procedimientos de reclamacion de dafios por
infraccion de las normas de competencia”.

Dentro de esta regulacion, concretamente en el articulo 283 bis i), se
incluyen previsiones especificas sobre el acceso a fuentes de prueba que
se encuentren en los expedientes de una autoridad de competencia.
Esta posibilidad que se otorga en via jurisdiccional no debe confundirse con
el acceso publico al expediente administrativo, que se regula por la Ley
19/2013, de 9 de diciembre, de transparencia, acceso a la informacion
publica y buen gobierno (en adelante, Ley de Transparencia). En
numerosas ocasiones, los sujetos que han sufrido dafos derivados de una
infraccion sancionada por la CNMC y que pretenden ejercer sus acciones
de reclamacion en via jurisdiccional, acuden a la Ley de Transparencia para
basar sus pretensiones de acceso al expediente ante la CNMC.

Sin embargo, el recurso a la Ley de Transparencia tiene unos limites bien
definidos que en ocasiones impiden que los sujetos puedan ver satisfechas
sus pretensiones de obtener por este cauce los elementos de prueba
suficientes para articular sus demandas. La disposicion adicional primera
de la Ley de Transparencia establece en su apartado segundo que “se
regiran por su normativa especifica, y por esta ley con caracter supletorio,
aquellas materias que tengan previsto un régimen juridico especifico de
acceso a la informaciéon”. Y a estos efectos, la Ley de Defensa de la
Competencia en sus articulos 42 y 43, contiene un régimen especifico de
acceso a la informacion, distinto del derecho general de acceso a la
informacion publica, archivos y registros.

Sobre el acceso a los expedientes de la CNMC se ha pronunciado el
Consejo de Transparencia y Buen Gobierno en diversas ocasiones (entre
otras, en la Resolucién de 15 de septiembre de 2015 y del 25 de agosto de
2017), sefialando que toda la informacién o documentacién conseguida por
la CNMC como consecuencia de su labor inspectora, goza de la condicion
de informacion reservada por expreso mandato legal, y que la disposicion
adicional primera de la Ley de Transparencia reconoce la aplicacion
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prevalente de su normativa especifica a las materias que tengan previsto
un régimen especifico de acceso a la informacion=:.

35. Por este motivo, para poder preparar adecuadamente la accién de
reclamacién de dafios, los perjudicados tienen a su disposicion la
regulacion del acceso a las fuentes de prueba contenida en la LEC,
concretamente en los articulos 283 bis a) a 283 bis k).

36. De laregulacién del acceso a las fuentes de prueba cabe destacar tres
aspectos.

37. En primer lugar, el acceso puede tener lugar en distintos momentos del
proceso judicial: puede solicitarse antes de la incoacion, en la demanda o
durante la tramitacién del proceso. Para determinar su admisibilidad, los
jueces deben valorar la verosimilitud de la reclamacién, la pertinencia de
las pruebas que se pretendan utilizar y su proporcionalidad, teniendo en
cuenta el coste de la exhibicion. Es decir, el solicitante debe aportar todos
los elementos de prueba de que disponga para poder justificar
razonadamente la viabilidad del ejercicio de la accion de reclamacion de
dafios derivados de una infraccion al derecho de la competencia y proponer
de forma concreta las pruebas de las que pretenda servirse. Si el 6rgano
jurisdiccional considera que la solicitud esta debidamente motivada, podra
acordar la exhibicion de las pruebas que se encuentren a disposicion del
demandado o de un tercero, si bien debera limitar el acceso a aquellos
aspectos que resulten proporcionados, evitando las busquedas
indiscriminadas de informacion.

38. En segundo lugar, los jueces pueden requerir a las autoridades de
competencia la exhibicion de las pruebas que consten en sus
expedientes, en aquellos supuestos en los que ninguna parte o ningun
tercero sean capaces, en una medida razonable, de aportarlas (art 283 bis
1.10). Por su parte, las autoridades de competencia pueden manifestar su
postura acerca de la proporcionalidad del requerimiento de exhibicién que
hayan recibido. En todo caso, el articulo 283 bis i) establece unos limites a
la exhibicion de pruebas contenidas en los expedientes de las autoridades
de competencia, que se categorizan en tres listas:

- Una lista negra, que contiene los tipos de documentos que no pueden
ser en ningun caso objeto de exhibicidén. En esta lista se encuentran: a)
las declaraciones emitidas en el marco de un programa de clemencia y
b) las solicitudes de transaccion. Para reforzar esta limitacién la LEC

33 Expediente R/0147/2015, de 15 de septiembre de 2015 y Expediente R/0255/2017, de 25 de agosto de
2017.
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establece que las pruebas encuadradas en esta categoria, de que
dispongan las partes exclusivamente por su acceso al expediente, no
seran admisibles en las acciones de dafios.

- Una lista gris, que comprende: a) la informacién que fue preparada
especificamente para el procedimiento de la autoridad de la
competencia, b) la informacion que estas autoridades hayan elaborado
y enviado a las partes en el curso del procedimiento, y c) las solicitudes
de transaccién que se hayan retirado. La limitacion a la exhibiciéon de
esta categoria de pruebas es temporal: los tribunales sélo podran
ordenar su exhibicion después de que la autoridad de la competencia
haya dado por concluido su procedimiento.

- Una lista blanca, que engloba las pruebas que figuren en el expediente
y que no se encuentren entre las categorias sefaladas en las lista
negray gris.

39. Por ultimo, los jueces deben establecer los mecanismos necesarios para
proteger la informacion confidencial sin perjudicar la efectividad del
proceso. Seran las partes las que deberan argumentar, previamente ante
el organo jurisdiccional, en qué medida consideran confidencial la
informacion requerida. Este analisis, que dependera de las circunstancias
de cada caso, implicara la ponderacién de la proteccion del secreto
empresarial y de otros principios como el de contradiccion, el derecho de
defensa, y la efectividad del proceso.

40. La Comunicacion de la Comision Europea (2020) sobre la proteccion de
la informacion confidencial por los 6rganos jurisdiccionales nacionales en
los procedimientos de aplicacion privada del Derecho de la competencia de
la UE, ofrece algunos criterios de utilidad que pueden ser aplicados por los
jueces nacionales a la hora de valorar el caracter confidencial de la
informacion3+. En particular, la Comunicacion considera como confidencial
aguella informacion que cumple las siguientes condiciones acumulativas:

- Es conocida solamente por un nimero limitado de personas.

- Su exhibicion puede causar un perjuicio grave a la persona que la
facilitd o a terceros, e incluye en ese supuesto a la informacion que
tiene valor comercial, financiero o estratégico. El tiempo resulta también
un valor a considerar, de manera que las informaciones recientes y las

34 Aunque se enmarca en un contexto diferente, la Comisién Europea (2015) también publicé una guia de
Buenas Précticas (Best Practices) para el uso de salas de datos en procedimientos enmarcados en los
articulos 101 y 102 del TFUE y en el Reglamento de concentraciones de la UE (traduccion propia).
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prospecciones a futuro tienen mas posibilidades de que sean
consideradas confidenciales, frente a las informaciones mas antiguas
a las que el paso del tiempo ha podido hacer perder su valor comercial.

Los intereses que la exhibicidbn de informacion confidencial puede
lesionar son objetivamente dignos de proteccion. A estos efectos, no
cabe considerar que el interés reputacional frente a una condena de
dafos pueda ser valorado como un interés digno de proteccion.

41. También cabe acudir a la Guia de la CNMC (2020) sobre el tratamiento de

42.

la informacion confidencial y los datos personales en procedimientos de
defensa de la competencia de la LDC, que parte de la elaboracion de un
triple analisis basado en:

La naturaleza de la informacién, es decir, si constituye un secreto
comercial por contener datos cuyo conocimiento pueda efectivamente
causar un perjuicio significativo.

Su difusién, esto es, si ha existido un previo conocimiento de esa
informacion por las partes en litigio o por terceros.

Su necesidad en el procedimiento, en la determinacion de los hechos
o en el andlisis y la valoracion objeto del procedimiento, asi como en el
derecho de defensa de algun interesado.

Entre los mecanismos que los jueces pueden utilizar para proteger la
confidencialidad de los datos, sin menoscabo de su efectiva aplicacion
para elaborar su cuantificacion, resulta de gran utilidad la mencionada
Comunicacion de la Comision Europea, que regula con detalle los
siguientes aspectosss:

35 Cabe sefialar que algunos drganos judiciales han elaborado ya sus propias reglas para el tratamiento

Comisién

de los secretos empresariales y la informacion confidencial en el seno de los procesos que tramitan. Tal
es el caso del Protocolo de Proteccion del Secreto Empresarial, de noviembre de 2019, elaborado por
la seccion de competencia de los Juzgados y Tribunales Mercantiles de Barcelona. Este Protocolo
establece diversos tipos de medidas de proteccion de la informacion confidencial entre las que se
encuentran la custodia bajo llave en dependencias judiciales, la ausencia de traslado de copias directo,
medidas de seguridad digitales y circulos de confidencialidad, la elaboracidn de versiones confidenciales
y no confidenciales de la informacién aportada por las partes y de la sentencia y las restricciones a la
publicidad de vistas orales y al acceso a las grabaciones.
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43.

b)

44,

45.

Censura (o disociacion de informacion)

En determinados casos, se puede requerir a la parte exhibidora que edite
copias de los documentos suprimiendo la informacion confidencial. Este
mecanismo puede resultar aconsejable en los supuestos en los que:

- El volumen de la informacién no es demasiado elevado.

- Las versiones censuradas siguen siendo elocuentes y adecuadas para
el ejercicio de los derechos de la parte que solicita la exhibicién.

- Eltitular de la informacion es un tercero distinto del sujeto que exhibe,
y debe ser requerido para que indique qué parte de la informacion
considera confidencial frente al solicitante.

Circulos de confidencialidad

Mediante este instrumento, la parte exhibidora pone a disposicion
Unicamente de determinadas personas, determinadas categorias de
informacion, incluso confidencial. Esto englobaria diversos mecanismos
como las salas de datos. De este modo, al reducir el nUmero de personas
gue pueden acceder a la informacion, se minimiza el posible perjuicio a la
empresa exhibidora. Los circulos de confidencialidad, desarrollados en
mayor medida en la Seccién III.C. de la mencionada Comunicacion de la
Comision Europea, pueden resultar eficaces cuando:

- Hay un gran volumen de informacioén, por lo que la censura seria muy
costosa.

- La naturaleza de la informacion confidencial hace que sea muy
complicado resumirla sin perder elocuencia y valor probatorio.

En caso de que se considere adecuado recurrir a la creacion de un circulo
de confidencialidad, con el fin de preservar su eficacia y atendiendo a la
proporcionalidad de las actuaciones respecto al fin pretendido, es
importante que se establezcan claramente unos principios basicos en lo
relativo a:

- Informacion accesible. Debe quedar determinado a priori, de la forma
mas concreta posible, las categorias de informacion o los elementos de
prueba especificos que deberan ser objeto de la exhibicion.

- Composicién. El 6rgano jurisdiccional debera determinar quiénes van
a componer el circulo de confidencialidad, dependiendo de las
circunstancias de cada caso y de la naturaleza de la informacion a
exhibir. Se debera determinar en particular, si ademas de las partes y
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46.

47.

48.

2.2.

49.

sus asesores juridicos, pueden concurrir otros asesores internos o
externos.

- Compromisos de confidencialidad de los integrantes del circulo.
Tales compromisos pueden abarcar el deber de no exhibir o divulgar la
informacion confidencial obtenida, o la obligacién de no utilizarla fuera
del proceso en cuestion, el compromiso de destruir o devolver las
copias obtenidas, o la limitacion temporal al acceso a la informacion.

- Organizacion logistica. Cabe decidir si la exhibicién se va a realizar
de forma fisica o de forma digital, el momento y lugar en el que se va a
llevar a cabo, asi como la forma de puesta a disposicion de la
documentacion.

Nombramiento de expertos distintos a los peritos designados por las
partes

El objetivo es que tengan acceso a la informacion confidencial y elaboren
un resumen elocuente de la misma. Este método puede resultar de utilidad
ante informacion comercialmente muy sensible y de naturaleza cuantitativa
o técnica.

Otros mecanismos de proteccion de la informacién confidencial, una
vez que ésta ya ha sido recabada y aportada al proceso, pueden consistir
en: i) la celebracion de audiencias a puerta cerrada o con restriccion de
acceso, ii) la elaboraciéon de versiones confidenciales y no confidenciales
de la resolucion judicial, sin menoscabo del derecho de defensa de las
partes, y iii) la limitacion total o parcial del acceso al expediente obrante en
sede judicial.

Cabe sefialar que todos los mecanismos de proteccion de informacion
confidencial que se han sefialado, y que se describen pormenorizadamente
en la Comunicacion de la Comision Europea, son compatibles con las
medidas que, con la misma finalidad, enuncia el articulo 283 bis b) de la
LEC, pues no en vano ambos textos emanan de la Directiva de dafios.

El informe pericial

Uno de los elementos méas importantes del procedimiento de reclamacion
de dafios son los informes o dictamenes periciales®. En ellos se aporta la
informacion necesaria para probar, en su caso, la existencia de un dafio y
su relacion de causalidad con una infraccion del derecho de la

36 E| objeto, la finalidad, la valoracion y el momento de aportacion de los informes periciales, entre otras
cuestiones, vienen regulados en los arts. 335-352 de la LEC.
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50.

51.

52.

competencia, asi como para cuantificar los dafios y perjuicios
correspondientes y facilitar la adecuada evaluacion del ejercicio de
cuantificacion por parte del érgano judicial competente.

Los informes periciales, tanto los aportados por la parte demandante como
por la demandada, deberian perseguir el objetivo general de facilitar la
comprension de los argumentos presentados y la replicabilidad de
sus resultados mediante la descripcion clara de los datos y la metodologia
empleada. De este modo, seria deseable que la elaboracion de los informes
periciales siguiera los mismos principios que ya ha puesto de manifiesto
la CNMC anteriormente en el marco de los informes econdmicos que se
presentan a la Direccibn de Competencia (CNMC, 2018). Estos principios
son:

- Completitud: incorporar toda la informacién necesaria para poder ser
entendidos, reproducidos (p. €j., por la otra parte en el proceso si asi
lo desea) y evaluados por el érgano jurisdiccional.

- Transparencia: con el fin de fomentar la comprension de los
resultados y la replicabilidad de los calculos, es altamente
recomendable que el informe pericial incorpore, de manera
transparente y con un lenguaje lo mas sencillo posible, los datos
utilizados y el tratamiento que se les ha dado, los supuestos
empleados (explicitos y detallados) y su justificacion.

- Consistencia: los supuestos y los resultados de todos los analisis
contenidos en el informe deberian ser coherentes, sin incurrir en
contradicciones. En el caso de que existan inconsistencias, estas
deberian ser explicadas e informar de cual se considera preponderante.

El grado de detalle de cada informe pericial dependera de cada caso
(datos o tiempo disponibles, medios materiales, humanos, financieros etc.).
Algunos informes incorporaran un analisis mas descriptivo y cualitativo y
otros mas cuantitativo, pudiendo utilizar desde técnicas estadisticas mas
sencillas hasta andlisis econométricos mas elaborados. A pesar de las
diferencias entre unos y otros enfoques, todos ellos pueden ser
igualmente plausibles, siempre y cuando sean capaces de captar la
realidad y presentar un escenario contrafactual justificado y valido.
Independientemente del enfoque utilizado, los informes deberian tener un
denominador comun: demostrar el rigor de la cuantificacion del dafio.

A continuacion, se presenta una serie de buenas préacticas sobre el
contenido de los informes periciales a fin de que sean lo mas explicativos
posibles. Conviene resaltar que en ningun caso debe entenderse como una
enumeracion exhaustiva de lo que tiene que contener un informe, sino que
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sera el organo jurisdiccional quien considere en cada caso si la informacion
contenida en los mismos es suficiente para cuantificar adecuadamente el
dafo. Las buenas practicas recomendadas deben valorarse desde la
perspectiva del principio de proporcionalidad, siendo deseables en la
medida que no impongan un estandar desproporcionadamente alto a los
demandantes.

2.2.1. Caracteristicas del sector y mercado afectados

53.

Para comprender adecuadamente el desarrollo y los efectos de la infraccion
anticompetitiva es importante conocer bien el sector y reflejarlo
adecuadamente en el informe pericial. Esto abarcaria la exposicion y el
analisis de caracteristicas que se considere que puedan afectar a la
variable objeto de cuantificacion. Entre otras, se podria considerar:

- La dimensidn geografica del mercado o mercados afectados (local,
regional, nacional o internacional) y la normativa aplicable.

- Los factores determinantes de la oferta y la demanda para la
formacion de precios. Entre los factores determinantes de la oferta,
podemos destacar la estructura de costes de las empresas
(principales factores de produccién empleados y su coste, economias
de escala, proporcion de costes fijos y variables®?). Entre los factores
determinantes de la demanda, podemos destacar las preferencias de
los consumidores y la sensibilidad de la demanda ante cambios de
los precios del bien afectado o de bienes relacionados (sustitutivos y
complementarios)3® y ante cambios en la capacidad de compra.

- El grado de madurez del mercado afectado, diferenciando entre
aquellos que se encuentran en una fase creciente y de evolucion
rapida, de aquellos mercados asentados y maduros o, en su caso, en
declive.

- El nivel de competencia existente en los diferentes eslabones del
sector afectado, donde pueden ser especialmente relevantes la
informacion sobre el nUmero de competidores y su cuota de mercado,
junto con la frecuencia de nuevas entradas y salidas de empresas, la

37

38

39

En el corto plazo, las variaciones en los precios suelen estar influidas en mayor medida por los costes
variables que por los costes fijos.

La elasticidad-precio de la demanda muestra como varia la demanda de un producto ante cambios en
el precio de ese mismo producto (elasticidad precio propia) o de un producto de la competencia
(elasticidad precio cruzada).

La elasticidad-renta de la demanda muestra cémo varia la cantidad demandada de un bien ante cambios
en la renta del consumidor (sin que se vean alterados los precios).

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 26 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C\NP\AC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J \ MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

existencia de altos costes de entrada o el grado de diferenciacion del
producto.

- La determinacién de si el mercado donde se ha producido la infraccion
es de productos intermedios o finales, al objeto de acotar la potencial
repercusion de sobrecostes entre los diferentes eslabones de la
cadena de valor. La forma de comercializacion a lo largo de las distintas
fases también puede ser un factor relevante.

- Las dinamicas de interaccion entre los vendedores y los
compradores en el mercado afectado. Esto puede englobar aspectos
como el proceso de determinacion del precio (p. €j., si se aplican los
precios de catalogo o se negocian individualmente o si existen
descuentos), la duracién de los contratos o los costes de cambiar de
proveedor o cliente. Conviene distinguir entre mercados tradicionales o
licitaciones (en las que las interacciones suelen producirse con menor
frecuencia, por lo que los efectos anticompetitivos se pueden prolongar
en el tiempo en funcion de la duracion de los contratos licitados).

54. El conjunto de estas caracteristicas influye directamente sobre la seleccion
de la metodologia analitica aplicable y es necesario entender sus
principales dinamicas para la correcta cuantificacion del dafio.

2.2.2. Teoriadel dafio y descripcion del escenario contrafactual

55. Es importante que el informe pericial incorpore la descripcion de coémo
las conductas anticompetitivas han podido generar el dafio concreto
gue se intenta cuantificar (la teoria del dafio) de una manera transparente
y coherente. En caso de que el informe pericial del demandado concluya
gue el dafo es inexistente, se deberia presentar una explicacion
econdmica de los hechos observados y de la inexistencia de dicho dafio4.
Aunque la demanda suele hacer referencia al modo en el que se ha
producido el dafio sufrido, también deberia ser una parte fundamental en
cualquier informe pericial, pues es el punto de partida para poder construir
el escenario contrafactual y para poder llevar a cabo una correcta
cuantificacion del dafio.

56. EIl escenario contrafactual es aquella situacién hipotética que hubiera
tenido lugar en ausencia de la infraccion anticompetitiva. Por tanto, para
cuantificar el dafio, se ha de comparar la situacion real del perjudicado
con dicha situacién hipotética. Para esto es fundamental entender

40 Esta explicacion es siempre exigible en los casos de carteles, dado que el articulo 76.3 de la LDC
estipula que “se presumira que las infracciones calificadas como cartel causan dafios y perjuicios, salvo
prueba en contrario”.
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adecuadamente la naturaleza de la practica anticompetitiva, asi como el
sector y mercado afectados por ésta, como se indica anteriormente.

El disefio del escenario contrafactual es un ejercicio complejo, puesto que
se debe determinar como habrian interactuado los agentes y como habrian
sido las condiciones del mercado en un escenario que no es observable
porque no se ha producido en la realidad (es hipotético). Por tanto, su
disefio no esta exento de incertidumbre, puesto que requiere adoptar varios
supuestos que permitan reflejar una situacién lo mas parecida posible a la
gue se habria dado en ausencia de infraccion. De esta forma, se pretende
aislar el efecto de la conducta anticompetitiva.

Una cuestién crucial a la hora de construir el escenario contrafactual es la
delimitacién temporal de los dafios y perjuicios reclamados. Este
ejercicio debe realizarse de una manera razonada y transparente, del
mismo modo que cuando se intenta determinar la magnitud del dafio en
cada periodo, puesto que afectara sustancialmente a la cuantificacion.

En el caso de las reclamaciones follow-on, la duracion de la infraccion
recogida en la resolucién de la autoridad de competencia puede ser un
buen punto de partida, teniendo en cuenta, ademas, la posible extension
de esta duracion inicial que se pudiera acreditar en posteriores resoluciones
de vigilancia*. Sin embargo, hay varios motivos por los que, desde el punto
de vista de la cuantificacién de dafios, el periodo de tiempo en que se
producen los efectos de la infraccion no tiene por qué coincidir con la
duracion de esta determinada en la resolucion administrativa, siendo en
todo caso necesario una justificacion detallada de dichas divergencias. La
infraccion podria haber comenzado antes de lo recogido en la resolucion o
gue, una vez iniciada, tarde un tiempo en ser efectiva‘. Asimismo, es
también posible que los efectos de la infraccidon se prolonguen en el tiempo
pese a haber cesado la practica, lo que en ocasiones se conoce como
“efectos rezago™s.

En los casos en que la delimitacion temporal de los efectos de la infraccion
no sea clara, es todavia mas importante justificar la eleccion del periodo de

41

42

43

Véanse, al respecto, los articulos 41 de la LDC y 42 y 71 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero,
por el que se aprueba el Reglamento de Defensa de la Competencia.

Por ejemplo, si se producen desviaciones de los participantes en la infraccion respecto a lo acordado
(en el caso de acuerdos restrictivos) o si existen contratos o regulacion que llevan a que los efectos
tarden un tiempo en materializarse.

Esto puede deberse a la existencia de contratos a largo plazo u otros factores que introduzcan rigideces
en las variables de interés, prolongando los efectos de las conductas anticompetitivas. En los casos de
carteles, puede que los efectos se prolonguen asimismo por la coordinacion técita entre las empresas
infractoras.
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61.

62.

infraccion de manera transparente, valorando posibles escenarios v,
previsiblemente, analizando la sensibilidad de los resultados a las distintas
alternativas. Si se produce esta incertidumbre, una posibilidad es omitir los
periodos cercanos a la infraccion al construir el contrafactual, aunque este
enfoque presenta varios inconvenientes*. El uso de técnicas de analisis
grafico y descriptivo puede ser Gtil para detectar el inicio o el fin de los
efectos. Adicionalmente, cuando los datos lo permitan, la delimitacion
temporal puede llevarse a cabo con técnicas econométricas. Un ejemplo
seria utilizar una prueba de cambio estructural sobre la variable analizada,
gue permite identificar en qué momento ha habido un cambio en el
comportamiento de las variables y las relaciones entre ellas sin necesidad
de hacer hipétesis previas sobre sus causas.

La construccion del escenario contrafactual es un punto clave del analisis,
dado que una especificacion erronea del mismo podria afectar
sensiblemente al dafio cuantificado, presentando potencialmente una
sobreestimacion o subestimacion de los efectos reales. Por ello, el informe
pericial deberia explicar con detalle y méaxima transparencia los
criterios utilizados para su construcciéon y los factores que pueden
implicar una sobreestimacion o subestimacion de los dafios reales; ademas
de indicar por qué se rechazan otras posibilidades para el contrafactual.

No es facil definir un escenario que recoja lo que previsiblemente habria
ocurrido si no se hubiera producido la infraccion, pero es labor del perito
elegir los supuestos e hipotesis adecuados, que puedan aceptarse como
suficientemente razonables y probables (y no como elecciones no
justificadas que influyen decisivamente en los resultados obtenidos), y que
permitan construir un escenario lo suficientemente similar y aproximado al
gue habria ocurrido sin infraccion.

2.2.3. Seleccion de las variables relevantes y datos utilizados

63.

Otras dos cuestiones muy importantes para tener en consideracion en el
informe pericial son la correcta seleccién de las variables relevantes y
la construccidn de la base de datos para llevar a cabo el andlisis. Estas
cuestiones, a su vez, se veran influidas por la metodologia escogida“.

44

45

Por un lado, cuanto mas nos alejemos del periodo de infraccion (hacia atras y/o hacia adelante en el
tiempo), mas probable es que aparezcan otros factores que influyan sobre la variable de interés y que,
en caso de no ser adecuadamente controlados, dificulten la valoracién de los efectos de la infraccién
(RBB Economics y Cuatrecasas, 2017, parr. 393). Ademas, hay que considerar que, incluso si no esta
claro si los periodos cercanos a la infraccion se vieron afectados por ésta, pueden incorporarse al
andlisis para obtener un limite inferior del dafio (parr. 46 de la Guia Préactica de la CE).

Véase, en ese sentido, el siguiente subapartado.
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64.

65.

66.

Una vez explicada la teoria del dafio, cabria esperar que un informe pericial
describiese qué variables emplear para cuantificar el efecto de las
conductas. La determinacién de estas variables se debe realizar caso por
caso, ya que la cuantificacion depende de la naturaleza tanto de la
infraccion como del sector, mercado y producto afectados, la regulacion
sectorial aplicable, el marco juridico en vigor y las caracteristicas del tipo
de reclamacién en concreto. En el caso de reclamaciones follow-on, un
buen punto de partida a la hora de analizar las caracteristicas del mercado
y seleccionar las variables afectadas por la infraccion puede ser recurrir a
la resolucion de la autoridad de competencia.

Entre las variables mas utilizadas para la cuantificacion del dafio estan
los precios, el volumen de ventas, los margenes empresariales o los
beneficios. A la hora de calcular el dafio, hay que tener también en cuenta
el efecto sobre las variables de interés de factores ajenos a la conducta
anticompetitivas. Por ejemplo, si se selecciona el nivel de precios como
variable para estimar el dafio, habria que tener en cuenta que los precios
del escenario real (con infraccion) y contrafactual (en ausencia de
infraccion) pueden diferir, no solo por la infraccién, sino por otras
variables que deberan ser tenidas en cuenta al llevar a cabo la
cuantificacion del dafio como, por ejemplo, los costes (p. €j., precio de
materias primas, costes laborales), utilizacion de la capacidad productiva,
factores que aproximen el grado de competencia (p. €j., nUmero o cuota de
mercado de los competidores, importaciones), productos sustitutivos y
complementarios (p. ej., precios y cantidades vendidas), factores que
influyan en la demanda (p. €j., renta, poblacion, produccion de bienes que
incorporen el producto afectado, preferencias de los consumidores),
variables que describan la evolucion macroeconémica relevante (p. €j.,
evolucion del PIB) y posibles elementos disruptivos, como shocks
tecnoldgicos, mejoras de calidad o cambios en la regulacion+.

Una vez descritas las variables que se consideran mas adecuadas para
llevar a cabo la cuantificacion, habria que abordar la posibilidad de
obtenerlas, sus caracteristicas* y las fuentes a las que se recurrirq para
ello.

46

47

48

En caso de recurrir a técnicas econométricas, estos factores externos se denominan variables de
control.

Hay que destacar que la teoria econdmica no establece una lista de variables que determinen en todos
los casos la oferta y la demanda de un producto, sino que dependera del caso especifico. De ahi la
relevancia de conocer adecuadamente el sector afectado por la conducta.

Esto incluiria cuestiones como el tipo de informacién contenida, las unidades de medida o la
periodicidad.
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67.

68.

69.

Existen fuentes de datos de acceso publico como los portales del INE,
Banco de Espafa, EuroStat, OCDE, Banco Mundial, entre otros, que
publican datos depurados, en forma de series temporales, relacionados con
la produccion a nivel sectorial y con la evolucibn macroeconémica de
distintas zonas geograficas (datos nacionales, regionales o locales). Estas
fuentes de datos pueden llegar a ser muy utiles para la cuantificacion: (i)
son faciles de obtener, (i) incluyen informacién de agentes ajenos a la
infraccion, permitiendo llevar a cabo comparaciones entre distintas
empresas, y (iii) una posible utilizacion sesgada de los mismos seria mas
facil de identificar, al ser datos accesibles y trazables para las partes. Sin
embargo, en muchas ocasiones las fuentes publicas no son suficientes
para construir las reclamaciones de dafos, que por naturaleza tienen que
centrarse en el estudio de la interaccion de los agentes a nivel individual.

Por ello, a menudo, es necesario recurrir a fuentes de datos de caracter
privado, ya que permiten una mayor desagregacion de la informacion vy,
por tanto, suelen estar mas adaptadas al caso concreto. Sin embargo, su
obtencién puede requerir un gran esfuerzo en términos monetarios y de
tiempo, ademas de presentar un problema de informacion asimétrica: en la
mayor parte de los casos, son las partes demandadas o terceras partes
guienes disponen de los datos necesarios para realizar un andlisis preciso
y robusto%. En cualquier caso, el uso de fuentes privadas no deberia
suponer un problema siempre que sea posible conocer en detalle la base
de datos, la fuente original, el tratamiento aplicado y si existen limitaciones.

Hay que considerar que la disponibilidad de datos puede condicionar en
gran medida la seleccion de las variables y, en definitiva, la cuantificacion
del dafio. Por tanto, aunque el acceso a datos de buena calidad y alta
fiabilidad deberia ser un objetivo fundamental antes de abordar el analisis
cuantitativo, en la practica no es infrecuente que algunas de las variables
de interés no se puedan obteners o las bases de datos sean incompletas y
requieran un tratamiento especifico (p. €j., valores atipicos, imputacion de
valores faltantes, agregacion)st. En estos casos, las decisiones adoptadas
deberian reflejarse de manera motivada y transparente.

49

50

51

En otras ocasiones, por ejemplo, para cuantificar el pass-on o el efecto volumen, son los clientes directos
los que suelen tener mas informacion.

En esos casos, se podria omitir la variable de interés o, alternativamente, emplear otras variables
(denominadas “proxies”) para tratar de aproximar su comportamiento. Por ejemplo, en ausencia de la
funcion de costes de la empresa demandada, se podrian utilizar indices de precios de los insumos mas
relevantes en la produccién del bien afectado por la infraccion.

Véase, en ese sentido, el apartado A2.1.3 y el subapartado A2.2.6.1 del Anexo 2.
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70. Para poder realizar la cuantificacion del dafo, las partes en el proceso
suelen acceder a una importante cantidad de datos. No obstante, es
deseable que ambas partes puedan tener acceso a los datos en un formato
gue pueda ser tratado por las aplicaciones informaticas, asi como los
cbdigos, comandos o procedimientos de programacion utilizados en el
analisis, al objeto de poder reproducir o rebatir las conclusiones
alcanzadas.

71. Ademas, la recopilacion de la informacion tiene que facilitar la
construccion de una base de datos especifica del caso concreto de
reclamacion que contenga el numero suficiente de observaciones para
garantizar unos resultados robustoss2. Es también recomendable la
incorporacion de series temporales lo suficientemente representativas
y continuas, evitando utilizar periodos parciales sin la debida motivacion.

72. Es muy recomendable que el informe pericial incorpore un apartado de
estadistica descriptiva, en el que se aporte informacion sobre, entre otros,
los siguientes aspectosss (CNMC, 2018):

- el proceso de recogida de datos: las fuentes utilizadas, el método de
obtencioén de la muestra, la utilizacion de unos datos frente a otros, etc.

- las caracteristicas de la muestra: el nimero de observaciones, las
unidades de medida, los problemas encontrados (datos no disponibles,
existencia de valores extremos, etc.).

- el tratamiento aplicado a la base de datos original para llegar a la
utilizada en la cuantificacion: interpolaciones, extrapolaciones,
imputacién de valores no disponibles, deteccion y tratamiento de los
valores extremos de las variables, eliminacion de registros, agregacion
de datos para utilizar el mismo horizonte temporal, sectorial, etc.
Ademas de detallar todo el tratamiento aplicado de manera
transparente, es necesario justificarlo y explicar en qué medida no se
ve comprometida la representatividad de la muestra.

52 El numero de observaciones suficientes para realizar inferencia estadistica depende de numerosos
parametros a eleccion del analista, entre los que cabe destacar el efecto minimo detectable deseado o
el nivel de significatividad estadistica. No es comudn encontrar analisis explicitos sobre el tamafio de la
muestra en la literatura econdémica sobre estimacion de dafios para casos concretos, siendo mas
comunmente mencionado en documentos teoricos.

53 Veéase la seccion 1 del Anexo 2.
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73. Todas estas cuestiones son necesarias para la replicabilidad del ejercicio,
que, a su vez, redunda en una mayor transparencia, por lo que es
recomendable que tengan un papel importante en el informe pericial.

74. En definitiva, es recomendable que el informe pericial incluya un apartado
descriptivo de las variables seleccionadas (definicion y descripcion,
incluyendo las unidades de medida, justificacion de su eleccion o de su
omisién, descripcion de los problemas encontrados, andlisis de posibles
correlaciones entre variables, etc.) y de los datos utilizados y su
tratamiento.

2.2.4. Técnicas utilizadas y presentacion de resultados

75. Junto con el andlisis del sector y los mercados afectados, del escenario
contrafactual, de las variables que de manera mas precisa y completa
permiten cuantificar el dafio y de la disponibilidad de datos, es necesario
que el informe pericial aborde la metodologia utilizada para la
cuantificacions4.

76. La explicaciéon detallada de la aplicacion de los métodos (que se aborda en
el siguiente apartado de la Guia) es clave para poder evaluar los resultados
obtenidos. Los métodos de cuantificacion, que pueden utilizarse tanto para
la cuantificacion del dafio emergente como del lucro cesante, suelen
basarse, a su vez, en el uso de técnicas estadisticas o econométricas.

- Las técnicas estadisticas sencillas permiten agrupar el conjunto de
datos utilizados en una serie de valores descriptivos, como la media,
moda, mediana, varianza, desviacion tipica y coeficiente de variacion,
entre otros, que permiten comprender la estructura de los datos e
identificar determinados patrones. Estos valores descriptivos,
habitualmente acompafiados de graficos, permiten aproximar la
realidad que se pretende cuantificar. La estadistica descriptiva suele
utilizarse cuando la disponibilidad de datos es limitada, o bien como
punto de partida para realizar analisis mas complejos, como los
econométricos. Esto se debe a que, normalmente, la estadistica
descriptiva no permite aislar el efecto de la infraccion y, por lo tanto, no
permite cuantificar de manera especifica cuales los dafios derivados de
la misma.

- Las técnicas econométricas (principalmente, andlisis de regresion)
suelen incorporar herramientas mas complejas y requieren mayor

54 El método escogido dependera de todo lo anterior y, a su vez, determinara la eleccion de las variables
y los datos empleados.
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disponibilidad de datos. Se suelen utilizar para cuantificar las relaciones
econdmicas subyacentes y buscar nexos entre las variables utilizadas,
con el fin de medir el dafio. Para construir un modelo o regresion
economeétrica se determinara, por un lado, una variable observable que
sea capaz de captar los efectos de la infraccion, es decir, la variable
explicada, dependiente o _enddgena (frecuentemente se utilizan
precios, volumen de ventas, margenes o beneficios). Por otro lado, se
determinara un conjunto de variables explicativas, independientes o
exogenas, que se considera pueden influir en la determinacion de la
variable dependiente. Una vez seleccionadas las variables y la base de
datos, y disefiado el modelo o regresion econométrica, se elegira el
método de estimacion, cuyo resultado aportara informacion sobre la
evolucion diferencial de la variable explicada en el escenario
contrafactual (en ausencia de infraccion) y en el escenario real u
observado (con infraccion).

A la hora de valorar el grado de robustez y fiabilidad del modelo
econométrico estimado, hay que tener en consideracion distintas
cuestiones como la importancia del término de error (que recoge toda
la informacion que no es explicada por las variables independientes
utilizadas), la variacién de la variable dependiente que es explicada por
el modelo (coeficiente de determinacion o R2), el nivel de
significatividad estadistica o si el modelo presenta problemas de
endogeneidad o heterocedasticidad, entre otrass.

Es recomendable que en el informe pericial se detallen todas estas
cuestiones, empezando por el método utilizado y terminando por la
justificacion de cada uno de los supuestos e hipdtesis adoptados
(variables escogidas, métodos de estimacion, término de error, los test
y comprobaciones realizados, significatividad estadistica e intervalos
de confianza asociados a los coeficientes estimados de las variables
relevantes, etc.).

77. En el siguiente apartado se detallan los métodos de cuantificacion de
dafios mas habituales. Logicamente, el informe pericial deberia recoger
con detalle y precision el método o métodos seleccionados, asi como su
justificacion y las posibles limitaciones encontradas. La aplicacion de dichos
métodos permitira alcanzar el resultado final, es decir, la cuantificacion del
dafio. Es muy importante que en el informe pericial se recoja con amplio
grado de detalle como se ha llegado a dicho resultado y el grado de

5 Para mas informacién sobre los cuidados metodoldgicos de los modelos econométricos, véase la
seccion 2 del Anexo 2.
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robustez del modelo utilizado. Para ello, es recomendable comprobar la
sensibilidad de los resultados ante cambios en los aspectos mas
controvertidos o subjetivos a través de un analisis de sensibilidad y, en
Su caso, justificar las posibles diferencias. Un modelo robusto implica
gue cambios menores en la metodologia empleada no dan lugar a cambios
significativos en las conclusiones. Ademas, la presentacion de un analisis
de sensibilidad permitird establecer un intervalo dentro del cual resulta
plausible que se encuentre el dafio estimado, dentro del mismo modelo
utilizado.

78. En caso de que el informe pericial del demandado concluya que el dafio es
inexistente, se deberia presentar una explicacion econdémica de los hechos
observados y de la inexistencia de dicho dafios. Siempre que los datos y
los recursos lo permitan, seria aconsejable presentar varias
aproximaciones del método seleccionado, en aras de una mayor validez
y fiabilidad de los resultados. En caso de que los resultados de las distintas
aproximaciones muestren gran divergencia y los diferentes supuestos
aplicados en cada método dificulten la comparacién, conviene sefialar las
causas de las diferencias obtenidas. Asimismo, también se deberia razonar
si los resultados obtenidos constituyen un valor minimo o maximo del dafio
producido por la infraccién.

79. En definitiva, cuanto mas completo, preciso, detallado, transparente y
consistente sea el informe o dictamen pericial, mas comprensible y
evaluable sera el resultado final del analisis por parte del 6rgano judicial
competente, y mas facilmente se podran identificar las diferencias y
contradicciones entre los informes de las distintas partes del proceso,
dando opcion al érgano judicial a formular preguntas concretas a los peritos
para poder dictaminar cual es el dafio causado.

80. Por ultimo, conviene destacar que las cuantificaciones de dafios basadas
exclusivamente en las estimaciones de dafios de sentencias previas
deberian cefirse a aquellos casos en los que se pueda concluir que
existe un grado de similitud suficiente. Por su parte, las estimaciones
basadas en la aplicacion automatica de un porcentaje promedio de
infracciones anteriores o de lo recogido en la literatura econdmica
pueden conducir a errores importantes, sin perjuicio de gque sean
consideradas como referencias. Cada reclamacion, aunque verse sobre la
misma conducta que otra, puede tener particularidades que requieren

5% Esta explicacién es siempre exigible en los casos de carteles dado que el articulo 76.3 de la LDC
estipula que “se presumira que las infracciones calificadas como cartel causan dafios y perjuicios, salvo
prueba en contrario”.
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adaptar el método de cuantificacion a las circunstancias de la reclamacion
gue se esté analizando.

2.3. Los métodos de cuantificacion del dano

81. Una vez analizadas las cuestiones clave a considerar antes de la seleccion
del método de cuantificacion, el presente apartado trata de describir, sin
animo exhaustivo, los métodos mas habituales para dicha cuantificacién de
dafios. En cualquier caso, una metodologia de cuantificacion de dafos
diferente a las presentadas en esta Guia no deberia ser rechazada de
forma automética, sino que habrd que considerar si su elaboracion y
presentacion son conformes a las mejores practicas y si da lugar a un
resultado lo suficientemente preciso, teniendo en cuenta las
particularidades de cada caso y las limitaciones impuestas por la
informacion, los recursos y el tiempo disponibles.

82. Los diferentes métodos que se abordan en este apartado pueden ser
complementarios puesto que revelan distintas perspectivas (comparar
periodos, mercados, utilizar costes, simulaciones, etc.) y diferentes niveles
de profundidad (técnicas estadisticas sencillas o econométricas, modelos
de forma reducida o estructurales, etc.). En ocasiones, puede que se
apliqguen varios métodos a un mismo caso 0, como es recomendable, que
se realicen analisis de sensibilidad, ya sea en el mismo informe pericial o
en los respectivos informes de las partes. Silos resultados son similares,
pueden verse reforzadas las conclusiones o contribuir a establecer una
estimacion del nivel minimo del dafio causado por la infraccién. En cambio,
si los resultados son contradictorios o difieren sustancialmente,
algunos autores ofrecen, fundamentalmente, dos soluciones (Oxera, 2009,
y Seixas y Lucinda, 2019): i) seleccionar el enfoque que se considere
preferible teniendo en cuenta principalmente la metodologia elegida'y cémo
ha sido su aplicacion, los datos disponibles o la robustez de los resultados
(best model approach), o ii) realizar una combinacion de las diferentes
cuantificaciones, siendo recomendable prescindir de aquellos modelos que
presentan debilidades importantes (pooling approach) 5.

83. Hay que tener en cuenta que puede ser complicado encontrar criterios
adecuados para comparar dos métodos con distintos enfoques (p. ej., un
método comparativo y uno financiero), puesto que cada uno tendra sus
propias ventajas e inconvenientes de manera intrinseca. Por ello, lo mas
importante es analizar si los métodos escogidos se han aplicado de forma

57 Por lo general, no seria adecuado hacer automaticamente la media aritmética de las indemnizaciones
propuestas ni invalidar directamente ambos resultados, sino analizar las causas que justifican las
posibles divergencias (parr. 125 de la Guia Préactica de la CE).
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adecuada, argumentando también las razones para la exclusion de los
métodos descartados®:.

2.3.1. Métodos comparativos

84.

85.

86.

87.

Entre los métodos mas utilizados se encuentran los métodos
comparativos, que se basan en: i) la comparacion en el mismo mercado
en un momento anterior y/o posterior a la infraccion; o ii) en un mercado
geografico distinto pero similar; o iii) en un mercado de productos distinto
pero similar. También se puede combinar una comparacion diacronica (de
distintos periodos de tiempo) con una comparacion de distintos mercados
geograficos o de producto (iv). Por tanto, con caracter previo a la aplicacion
de este enfoque, y tal y como se indica en el subapartado 2.2.2 de esta
Guia, es necesario justificar la comparabilidad de los mercados o periodos
tomados como referencia.

En su version mas sencilla, se emplean técnicas estadisticas para llevar
a cabo la comparacion. Estas tienen la ventaja de contribuir a la ilustracion
de los argumentos de la teoria del dafio sin requerir tanta informacion como
las técnicas econométricas, pero el gran inconveniente es que no permiten
tener en cuenta otros factores que hayan podido influir sobre la variable
analizada, es decir, que no permiten aislar el efecto concreto de la
infraccion.

Otra posibilidad mas sofisticada para aislar el efecto de la infraccion de
otros potenciales factores sobre la variable de interés es utilizar técnicas
economeétricas. Generalmente, estos métodos se basan en modelos de
forma reducida, que presuponen el equilibrio entre la demanda y la oferta
e intentan condensar en una sola ecuacion el efecto de la infraccion sobre
la variable de interés (variable dependiente o explicada). La suposicion
subyacente de los modelos de forma reducida es que, durante el periodo
investigado, las relaciones econdmicas fundamentales basadas en la oferta
y la demanda son estables, y que la infraccion no ha producido cambios
estructurales entre los escenarios factual y contrafactual que no puedan ser
tenidos en cuenta mediante variables de control.

A su vez, los modelos de forma reducida suelen aplicarse a la cuantificacién
de dafos de dos maneras. El enfoque predictivo, que utiliza los datos de
la situacion sin infraccion para generar predicciones de la variable de
interés en la situacion con infraccién; y el enfoque de variable dummy o
ficticia, que utiliza los datos de ambas situaciones e incluye una variable
ficticia (cuyo valor es generalmente 1 si el dato corresponde a la situacion

58 En este sentido pueden ser de utilidad las listas de comprobaciones del apartado 2.6 de esta Guia.
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con infraccion y 0 de lo contrario) para recoger las diferencias entre ambos
escenarios.

Los modelos de forma reducida son una simplificacién de los modelos
estructuraless®. Estos modelos difieren en que los segundos tratan de
explicar la variable de interés considerando simultaneamente las relaciones
econdmicas subyacentes entre los distintos factores de oferta y demanda,
como la elasticidad de la demanda o la estructura de costes de las
empresas. Los modelos estructurales tienen unos fundamentos teéricos
sélidos y pueden tener en cuenta tanto cambios en la estructura del
mercado provocados por la infraccion como otros factores no capturados
por los modelos de forma reducida. Sin embargo, su principal inconveniente
es que, por lo general, requieren mas datos y su construccion y estimacion
son mas complejas.

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

Comparaciéon temporal o diacrénica

Consiste en comparar la evolucion de la variable de interés para la
cuantificacion del dafio durante el periodo de la infraccion con la evolucion
de la misma variable en un periodo (i) anterior, (ii) posterior o (iii) anterior y
posterior a la conducta anticompetitiva.

Este método presenta varias ventajas: (i) Unicamente requiere datos sobre
el producto afectado por la infraccidon en un Unico mercado; (ii) al usar el
mismo mercado y producto, serd mas probable que las caracteristicas del
mercado (que no siempre son observables) sean mas comparables que
cuando se usan mercados geograficos o de producto distintos.

Sin embargo, el método diacrénico también presenta inconvenientes.
Notablemente, el método asume indirectamente que la estructura del
mercado no se ha modificado durante los periodos considerados, por lo que
solo deberia utilizarse cuando esta condicibn se cumple o cuando se

%9 Generalmente, estos modelos estructurales se usan como parte de los métodos de simulacion (véase

el apartado 2.3.3 para més informacion).
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incluyan variables de control que permitan tener en cuenta los cambios o
diferencias relevantes entre el periodo analizado y el contrafactuale.

Cuando se comparan periodos alejados en el tiempo, una mera
comparacién de precios (u otras variables expresadas en unidades
monetarias) podria estar sesgada debido a los efectos de la inflacions:

- Si la cuantificacion se basa en técnicas estadisticas sencillas, una
posible solucién seria ajustar los resultados mediante , lo que también
se conoce como “deflactacién”. Existen varios indices de precioss?,
siendo recomendable utilizar, en la medida de lo posible, aquellos que
guarden mayor relacién con el producto analizado.

- En cambio, si se emplean técnicas econométricas, la practica habitual
no suele ser deflactar las variables utilizadas, sino incorporar variables
gue hayan podido influir sobre la evolucion de los precios (p. ej. factores
de oferta, como los costes, o factores de demanda) para tratar de aislar
Su impacto.

En todo caso, la metodologia utilizada deberia ser coherente y no mezclar
variables expresadas en términos nominales (es decir, sin descontar la
influencia de la inflacion) con otras en términos reales (deflactadas).

Comparacion de mercados, sincronica o yardstick

La comparacién de mercados puede ser de dos tipos: comparacion
geogréfica o de producto. En ambos casos, el eje del analisis consiste en
suponer que las diferencias existentes entre el mercado afectado por la
infraccion y los mercados considerados como comparables se deben
principalmente a los efectos de la conducta anticompetitiva.

La comparacién geogréfica trataria de comparar la variable de interés
durante el periodo de infraccion con observaciones de dicha variable en el
mismo periodo y para el mismo producto, pero en otro mercado

60

61

62

Entre las cuestiones a considerar podrian estar las fluctuaciones de la demanda, la estacionalidad del
mercado, el progreso tecnoldgico, o la existencia de cambios relevantes (shocks) en los mercados (p.
€j. un incremento subito en el precio de un insumo clave).

El sesgo también puede deberse a otros factores tales como las caracteristicas del producto, la
evolucion tecnoldgica del mercado, el desarrollo de nuevos productos o los cambios en las condiciones
econdmicas del mercado.

Por ejemplo, el indice de precios al consumo (IPC) es una medida estadistica de la evolucion de los
precios de los bienes y servicios que consume la poblacion residente en viviendas familiares en Espafia;
o el indice de precios industriales (IPRI), que mide la evolucion mensual de los precios de los productos
industriales fabricados y vendidos en el mercado interior, en el primer paso de su comercializacion, es
decir, los precios de venta a salida de fabrica, excluyendo los gastos de transporte y comercializaciéon y
el IVA facturado.
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geografico similar que no haya sido afectado por la conducta
anticompetitivass.

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

97. Para seleccionar correctamente el mercado geogréafico o de producto de
comparacion, hay que realizar previamente un analisis comparativo de
sus principales caracteristicas de mercado. En funcién de los casos,
podrian tenerse en cuenta factores como su dimension y proximidad
(geogréficas y econdmicas, entre otros), las caracteristicas de la demanda
(renta, poblacion, entre otros) y de la oferta (estructura de costes,
naturaleza y sustituibilidad de los productos, entre otros), el grado de
concentracion y de competencia (ndmero, caracteristicas 'y
comportamiento de competidores, entre otros), los obstaculos a la entrada,
la regulacion, la madurez del mercado, el mecanismo de fijacion de precios
o cualquier otro fendmeno relevante para el funcionamiento de los
mercados. Cuanto mas similares sean el mercado considerado y el
afectado por la infraccion, mas adecuada sera la comparacién entre ambos.

98. Este enfoque tiene entre sus ventajas que permite cuantificar el dafio
cuando se dispone Unicamente de informacion correspondiente al periodo
de infraccion. Sin embargo, el principal inconveniente es que en ocasiones
puede ser complicado encontrar, por un lado, mercados de producto o
geogréficos suficientemente similares y, por otro lado, la informacién
necesaria para controlar por los factores determinantes de la variable de
interés que difieran entre ambos mercados.

c) Diferencias en diferencias

99. El método de diferencias en diferencias combina la comparacion
temporal y de mercado: examina la evolucion de la variable de interés (p.
ej., el precio del producto) en el mercado afectado durante un periodo
determinado, que engloba el subperiodo de la infraccién junto con otro
anterior y/o posterior, y la compara con la evolucién de la misma variable
durante el mismo periodo en un mercado (geografico o de producto)

63 La Guia Practica de la CE recomienda acudir a la Comunicacién de la Comisién relativa a la definicion
del mercado de referencia a efectos de la normativa comunitaria en materia de competencia (DO C 372
de 9.12.1997, p. 5) para ampliar los conceptos del mercado de referencia (geogréfico y de producto).
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100.

101.

comparable no afectado por la infraccion (de acuerdo con lo explicado
anteriormente).

Este método ayuda a aislar los efectos de la infraccion de la influencia
de (i) los factores que difieran entre los distintos mercados objeto de
comparacion y se hayan mantenido estables a lo largo del tiempo vy (ii) de
los factores que hayan cambiado a lo largo del tiempo, pero afecten de
forma similar al mercado afectado y al mercado de referencia considerados.
Una ventaja es que se pueden tener en cuenta esos factores sin necesidad
de incluirlos explicitamente en el analisis.

No obstante, esta metodologia comparte los inconvenientes de los otros
métodos comparativos (dificultad a la hora de delimitar los periodos y
seleccionar mercados similares) e incluso puede requerir de mas
informacion y datos para poder realizar la doble comparacions+. Ademas,
este método requiere el supuesto de tendencias paralelas, que parte de
la premisa de que la variable de interés habria evolucionado del mismo
modo en el mercado afectado y en el de comparacién si no se hubiese
producido la infraccidén. Para tratar de justificar el cumplimiento de este
supuesto, ademas de las pertinentes explicaciones cualitativas, existen
varias opciones que se centran en comparar el comportamiento de ambos
mercados a lo largo del tiempo (p. €j., la representacion grafica de la
evolucién temporal de las principales variables® y la utilizacion de técnicas
estadisticas sencillas o técnicas econométricas mas sofisticadas®s).

2.3.2. Métodos basados en costes y andlisis financiero

102.

El objetivo de los métodos de costes y de los analisis basados en los
resultados financieros es calcular un valor razonable y probable de la
variable de interés (precios, beneficios, etc.) que habria resultado en
ausencia de una infraccion anticompetitiva y comparar ese valor con el
realmente observado para la misma variable a través de los costes o de la
rentabilidad.

64 Sj bien es cierto que el método de diferencias en diferencias precisa la recopilacién de las mismas
variables explicativas en diferentes mercados (el de la infraccién y el de referencia no afectado por ella)
durante periodos prolongados, al ser mercados sujetos a una evolucién paralela en cuanto a la variable
de interés, podria ser valido suponer que las variables no incluidas en los modelos no distorsionan los
resultados ya que podrian evolucionar de forma similar en los dos mercados.

65 Cabe puntualizar que la representacion grafica precisa precaucion a la hora de ilustrar tendencias en
las variables y es deseable presentar una comprobacion numérica.

66 En los anexos 2 y 4 se desarrollan algunas de estas técnicas.
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a) Elmétodo de costes

103. EI método de costes®” se basa en obtener un coste por unidad de
produccion y afiadirle un margen empresarial “razonable”s, para llegar a
un precio “razonable” que habria resultado en ausencia de una infraccion
anticompetitiva. De este modo, se obtendria el dafio como la diferencia
entre el precio por unidad razonable y el precio por unidad efectivamente
producida

104. Para aplicar este método hay que partir del calculo del coste unitario o
medio, para lo cual habra que dividir el coste de produccion efectivo
relevante por el numero de unidades producidas del producto afectado. Es
probable que los datos de costes necesarios para el andlisis se
encuentren recogidos en la informacion contable de la empresa en
cuestion, que puede ser accesible publicamente o tratarse de informacion
interna. Puede ser necesario realizar ajustes sobre los datos contables para
llegar al coste unitario relevante para la cuantificacion. Los ajustes y
transformaciones realizadas deberian ser suficientemente explicadas y ser
acordes con las practicas habituales y el sector en cuestion. También es
posible utilizar aproximaciones no contables a los costes, en esos casos,
sera necesario explicar con detalle el método utilizado y referenciar la
fuente debidamente.

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

- Lainformacién contable disponible publicamente no suele tener el
nivel de desagregacion necesario para realizar una cuantificacion de
manera directa. Por ello, puede que haya que complementarla
mediante la utilizacion de fuentes indirectass®.

- En ocasiones, los conceptos econdémicos no coinciden con los
conceptos contables™. En caso de discrepancias, la solucion
seleccionada debe quedar explicada de forma transparente.

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

68 En general se emplean tres tipos de margen: margen de beneficio bruto, margen de beneficio neto y
margen de beneficio de explotacién. La eleccion de uno u otro depende de factores como el tipo de
negocio o las variables consideradas para el andlisis (Oxera, 2009).

6 Por ejemplo, publicaciones de asociaciones sectoriales, revistas especializadas o la cotizacion
internacional de materias primas como aproximaciones para costes de insumos.

0 Por ejemplo, el beneficio contable es la diferencia entre ingresos y gastos en la cuenta de resultados
(pueden destinarse a remunerar a los propietarios o a aumentar las reservas), mientras que el beneficio
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- Sera necesario justificar el tipo de coste utilizado (p. ej., costes
variables, incrementales, totales), en funcion de las caracteristicas del
caso patrticular.

- La aplicacion de este método puede ser complicada en el caso de las
empresas multiproducto, cuando sélo alguno de sus productos se
haya visto afectado por la infraccion. En este contexto, puede resultar
complejo repartir los costes comunes a la empresa™ y el método de
asignacion empleado deberia ser explicado en detalle.

- Algunas conductas, como los carteles, pueden dar lugar a una
reduccién de la eficiencia productiva de las empresas participantes,
debido a la disminucién de la presion competitiva en el mercado y a las
restricciones a la produccion que conducen al desaprovechamiento de
economias de escala. De este modo, los costes unitarios de produccion
podrian ser mas altos que en un entorno competitivo. Si hay indicios
gue apunten a esta situacion?, se podria tener en cuenta para la
determinaciéon de los costes relevantes, por ejemplo, utilizando datos
agregados del sector o de empresas o productos similares no afectados
por la infraccidn. Si se usan técnicas econométricas, la endogeneidad
puede tratar de resolverse mediante variables instrumentales’. Otra
posibilidad es no realizar ajustes y considerar la estimacion como un
nivel minimo del dafio.

106. En cuanto a la determinacion del margen empresarial razonable, se

pueden adoptar distintos enfoques para tratar de aproximarlo. Podemos
sefalar algunas posibilidades:

71
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74
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econdmico se produce cuando la empresa obtiene ingresos superiores a los necesarios para remunerar
el coste de oportunidad de todos los factores utilizados (en ocasiones se aproxima como la variacion de
la partida de fondos propios de un ejercicio a otro).

Por ejemplo, ciertas materias primas, activos fijos, 1+D, tecnologia o servicios empresariales
(informéticos, financieros, legales, administrativos, limpieza, logisticos, etc.) pueden ser comunes a
varias ramas de actividad de la empresa.

Para una discusion sobre los distintos tipos de costes y métodos para su asignacion, puede consultarse
Oxera (2003), seccién 6. También puede ser de interés la Decision de la Comisién Europea en el asunto
AT.40394 — Aspen, péarrafos 108 a 115.

A efectos de valorar la probabilidad de que los costes estén afectados por la variable de interés (p. €j.,
el precio) es importante una descripcion detallada de cémo y cuando se conforma la variable de costes,
junto con mecanismos para poder contrastarlo si es necesario.

Véanse los anexos 2 (subapartado 2.5.2) y 4 (subapartado 4.1.3) para una informacién mas detallada.

En estos casos, habra que valorar si es preferible usar la variable original, pese a los problemas que
puede suponer a la hora cuantificar el dafio, o utilizar una variable alternativa no afectada por la
infraccion pero que puede dar lugar a una aproximacion menos exacta de los costes relevantes.
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Una aproximacion sencilla a la “razonabilidad” podria ser comparar el
margen observado con ciertos estadisticos como la media, la mediana
o la moda’ del margen empresarial del sector, sin considerar las
empresas infractoras’”. No obstante, puede haber razones que
justifiquen diferencias de margenes en un determinado sector, como la
cuota de mercado, las preferencias del consumidor, las mejoras de
calidad o el progreso tecnoldgico, entre otras. Por tanto, a la hora de
calcular el valor razonable, se deberia justificar la eleccién de las
empresas utilizadas como referencia.

También se podria utilizar como referencia el margen de la empresa
infractora correspondiente a un periodo anterior o posterior a la
infraccién, o acudir a datos de explotacion del mismo producto en
zonas geogréficas diferentes o de otros productos similares en la
misma zona geogréfica, siempre y cuando los escenarios de referencia
no se hayan visto afectados por la infraccién. Al igual que ocurre con
los métodos comparativos, es necesario razonar la similitud entre el
mercado afectado y los mercados tomados como contrafactuales,
especialmente en aquellas caracteristicas que mas puedan incidir
sobre los margenes empresariales (p. ej. concentracion e intensidad de
la competencia en el sector, estructura de costes, barreras de entrada
y salida, capacidad de produccién, ciclo econémico).

En tercer lugar, cabe mencionar la posibilidad de inferir un margen
razonable para el escenario contrafactual teniendo en cuenta las
caracteristicas estructurales del mercado e intentando construir un
escenario hipotético en ausencia de infraccion mediante modelos de
organizacion industrial’e. Este calculo requiere flexibilidad segun el
sector afectado.

107. En cuanto a las ventajas del uso de margenes, al incorporar informacion

sobre el coste reportado por los agentes econdémicos, no es necesario
utilizar otras variables para controlar cambios en los mismos (p. €j., la
inflacién), asumiendo que el efecto de la infraccion se ve reflejado en los
margenes. Ademas, si la informacién que compone los margenes (precios,
costes, ingresos) es de buena calidad y se considera comparable, el uso
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Véase el Anexo 2.

Puede ser conveniente tener en cuenta la dispersion de los margenes del sector a la hora de escoger
el indicador més adecuado y analizar si se trata de un buen punto de referencia.

Véase el apartado 2.3.3 para més informacion.
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de los margenes puede ser un buen estimador del sobreprecio, asumiendo
gue la infraccidén no ha afectado a los costes.

108. Por ultimo, en cuanto a posibles desventajas relacionadas con el uso de
margenes en la cuantificaciéon del dafio, puede que sea complicado
encontrar informacion suficientemente detallada y fiable de los costes.
Ademas, también es posible que la infraccion haya afectado a los costes,
lo que generaria que el uso de los margenes infraestimara el posible
sobreprecio?™.

b) ElI método de anélisis financiero

109. Los métodos de analisis financiero tratan de aproximar cual hubiera sido
la situacién financiera (por lo general, la rentabilidad) de la empresa
demandada o de la demandante en ausencia de infraccion, como referencia
para cuantificar el dafio sufrido. Son especialmente Uutiles para las
reclamaciones de lucro cesante.

110. La rentabilidad de las empresas se puede calcular en términos monetarios
y en términos porcentuales. Para calcular la rentabilidad de la empresa se
suelen utilizar tres técnicas (véase el Recuadro 1 con aclaraciones sobre
los distintos conceptos financieros y contables):

1. El valor actual neto (VAN). Es uno de los métodos de valoracion de
empresas y proyectos mas utilizado. Consiste en calcular el valor
agregado de los flujos de caja futuros de la empresa excluida por la
infraccion, actualizados al momento en que comienza la infraccion a un
tipo de interés determinado. El VAN podria dar un valor aproximado del
dafo ocasionado a la empresa excluidas.

2. Métodos de valoracién de empresas basados en otros indicadores
y criterios. Existen otros métodos de valoracion menos utilizados en la
cuantificacion de dafios, como los métodos basados en el balance
(valor contable, valor de liquidacion), en la cuenta de resultados
(ventas, EBITDA), en el fondo de comercio (célculo del valor de una
empresa en funcion de su valor de marca), la creaciéon de valor
(beneficio econémico que tiene en cuenta como evolucionaria el
patrimonio neto) u otros métodos de descuento de flujos (ademas del
VAN, se suelen utilizar los métodos de descuento de dividendos, que

7 Una discusion mas detallada de algunas de las principales ventajas e inconvenientes del uso de
margenes puede ser consultada en Oxera (2015).

80 Otro método frecuentemente utilizado para medir la rentabilidad es la tasa interna de rendimiento (TIR),
gue indica el tipo de interés que haria nulo el VAN del proyecto o de la empresa que se esta valorando.

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 45 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C\NP\AC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J \ MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

permiten calcular la evolucion del valor de las acciones de la empresa
en funcién del reparto futuro de dividendos).

3. El coste de capital. Se puede cuantificar el limite inferior del lucro
cesante mediante el calculo del coste de capital, es decir, aguel coste
en el que incurre la empresa para financiar sus proyectos de inversion
mediante fondos tanto propios como ajenos. El coste de capital puede
dar una estimacion del margen de beneficio minimo que necesita una
empresa para resultar rentable a los inversores (y seguir en el
mercado), aunque dependera de las circunstancias del casos:.

111. Calculada la rentabilidad de la empresa, la segunda etapa busca definir un
contrafactual que permita estimar cual hubiese sido el beneficio en
ausencia de infraccidn, a través de cualquiera de los métodos comparativos
ya descritos (p. €j., la rentabilidad antes y después de la infraccion, o la
comparacion de la rentabilidad a lo largo del tiempo con otra empresa de
un mercado y caracteristicas similares). La principal ventaja de los
métodos financieros reside en la accesibilidad y fiabilidad de ciertos datos
contables y financieros. Esto se deriva de obligaciones legales de
publicidad y auditoria, las cuales son mayores para las empresas cotizadas.

112. En cuanto a los inconvenientes de estos métodos, hay que tener en
cuenta que puede ser complicado aislar el impacto de la infraccion sobre el
desempeiio financiero de otros factores relevantes, siendo aplicables
cautelas analogas a las de los métodos comparativos. También es posible
gue surjan dificultades a la hora de definir la rentabilidad no solo del
escenario contrafactual sino también del escenario real, debiendo justificar
en detalle las variables (p. €j. los flujos de caja) escogidas, en funcién del
enfoque y las particularidades de la empresa y del sector analizados.

Recuadro 1. Beneficios empresariales y margenes

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

81 Por ejemplo, si la estructura de mercado contrafactual se caracteriza por la competencia imperfecta
(barreras de entrada, nimero reducido de competidores, etc.), las empresas del sector pueden
mantener una rentabilidad superior al coste del capital de manera prolongada en el tiempo. Incluso en
mercados competitivos, la rentabilidad puede diferir en periodos puntuales de la de equilibrio.
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Beneficio bruto: es el resultado de restar a las ventas totales los costes
directamente relacionados con esas ventas para un momento temporal concreto.
El beneficio bruto constituye una medida de la capacidad de obtener resultados
ligados directamente a una determinada actividad.

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

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

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

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

¢Como se obtienen los margenes empresariales?

Como se ha destacado, la cuantificacion de dafios se centra en intentar recrear
el escenario en ausencia de la conducta anticompetitiva en cuestion. Aplicandolo
al método de costes, el objetivo es comparar el margen empresarial producido
por la infraccion con aquel margen empresarial concebido como razonable
gue se hubiese producido en ausencia de la misma.

Con objeto de facilitar la comprensién de estos conceptos financieros, a
continuacion, se muestra un ejemplo simplificado de una cuenta de pérdidas y
ganancias:
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o Cuantia
N Concepto (mill € y %)
1 |Ventas 36.772 €
2 |Coste de la mercancia 14.975 €
3 Beneficio Bruto (1) - (2) 21.797 €
4  |Margen Bruto (3) / (1) 59,3%
5 |Gastos de explotacion 9.811 €
6 |EBITDA(3)-(5) 11.986 €
7 |Margen operativo (6) /(1) 33%
8 |Amortizaciones y depreciaciones 3.391 €
9 |EBIT (6) - (8) 8.595 €
10 |Margen Explotacion (9) / (1) 23%
11 |Gastos financieros (intereses) 182 €
12 |Resultados antes de impuestos (9) - (11) 8.412 €
13 |Impuestos sobre beneficios 1.241 €
14 |Beneficio Neto (12) - (13) 7171 €
15 [Margen Neto (14) / (1) 20%

Fuente: elaboracion propia.

2.3.3. Modelos de simulacion

113.

114.

115.

Los modelos de simulacion se basan en la teoria econdémica (modelos
de organizacién industrial y teoria de juegos) e incorporan datos para
simular y tratar de predecir el comportamiento de los agentes en el
mercado en ausencia de infraccion.

A través de estos modelos, se pretende simular el valor de la variable de
interés (p. ej., precio, margen empresarial, cuota de mercado o nivel de
produccion), definiendo previamente en el modelo las caracteristicas mas
apropiadas del mercado que se intenta simular. Los elementos clave a
definir son, principalmente, las caracteristicas de la oferta (tipo de
competencia entre las empresas, grado de concentracion del mercado,
obstaculos a la entrada, diferenciacién de productos, estructura de costes,
etc.) y de la demanda (especialmente, las elasticidades precio propias y
cruzadas). Para ello, sera necesario construir un sistema de ecuaciones,
con diversas variables y parametros. El objetivo es simular el equilibrio que
se alcanzaria en el mercado, partiendo de las caracteristicas de oferta y
demanda que se han definido. Los valores de los parametros pueden ser
conocidos, estimados econométricamente 0 supuestos (segun la
complejidad del modelo y la disponibilidad de datos), de manera que el
modelo sea coherente con las principales caracteristicas del mercado.

Estos modelos permiten construir diversos escenarios segun las
particularidades de cada caso concreto y analizar el impacto de las
conductas anticompetitivas sobre los resultados de las empresas de
interés. Aunque los modelos seran, necesariamente, una simplificacion de
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116.

la realidad, es importante que reflejen los principales rasgos de la
interaccion competitiva entre los agentes del mercados2.

Se pueden distinguir dos enfoques principales a la hora de utilizar los
modelos de simulacion para la cuantificacion de dafios (Oxera, 2009), que
tienen como punto en comun la necesidad de escoger el modelo que se
considere que describe mejor el comportamiento del mercado en el
escenario contrafactual:

1. Una posibilidad es elaborar un Unico modelo para representar la
competencia en el escenario contrafactual®. Para calibrar este modelo,
se estima la demanda del mercado y las caracteristicas relevantes del
lado de la oferta. En la mayoria de los casos, esta estimacion se realiza
con meétodos econométricos. El modelo resultante sirve para obtener
los resultados simulados del escenario contrafactual y, posteriormente,
compararlos con los datos reales y cuantificar el dafio.

82

83

Los principales modelos empleados por la teoria econémica para representar la interaccion de las
empresas de un mercado son:

Competencia perfecta: elevado numero de vendedores y compradores, producto homogéneo,
ausencia de barreras a la entrada y salida, informacién perfecta y agentes sin capacidad de influir
individualmente en el precio de mercado, que sera igual al coste marginal.

Competencia monopolistica: elevado numero de empresas, productos diferenciados pero
sustitutivos proximos entre si, barreras de entrada reducidas. La diferenciacion proporciona a cada
empresa cierto poder de mercado, que le permite aumentar el precio por encima del coste marginal.

Oligopolio: existencia de un ndmero reducido de empresas entre las que existe interdependencia
estratégica (el resultado de la estrategia de cada empresa se vera afectado por la que sigan sus
competidores). Los modelos mas habituales son los de Cournot y Bertrand, en funcién de si las
empresas compiten en cantidades o precios, respectivamente. Mientras que el modelo de Cournot
llega a una situacién de precios y cantidades intermedia entre la competencia perfecta y el
monopolio, el modelo de Bertrand llega a la misma situacion de equilibrio que en competencia
perfecta (precio igual a coste marginal). Si se levanta alguno de los supuestos de Bertrand y se
introducen caracteristicas como diferenciaciéon de productos o restricciones de capacidad, se llega
a un resultado mas alejado de la competencia perfecta. También existen modelos dinamicos de
oligopolio como el de Stackelberg (una empresa lider hace el primer movimiento y el resto de las
empresas responden a esta actuacion) o Dixit (modeliza la decision de entrar en el mercado ante
barreras estratégicas). En los ultimos afios, también han surgido como alternativa los modelos
econdémicos de negociacion bilateral con interacciones estratégicas (“bargaining models”).

Monopolio: una Unica empresa produce un bieny fija el precio de mercado que considera (aquel que
iguala su ingreso marginal con su coste marginal). Su Unica limitacién es la demanda del mercado,
gue establecera la cantidad vendida al precio escogido (o, alternativamente, determinara el precio
de mercado dada la cantidad producida por el monopolista). El precio sera superior y la cantidad
intercambiada inferior respecto a cualquier otro modelo.

Modelos de subastas: suelen emplearse para representar las practicas anticompetitivas en
mercados de licitaciones. Por ejemplo, estarian las practicas de manipulacion de licitaciones (bid
rigging), es decir, los acuerdos alcanzados entre competidores en licitaciones publicas para fijar los
precios y/u otras condiciones de las ofertas presentadas.

Habitualmente se usaran datos reales pertenecientes al ambito de la infraccion, aunque también habra
gue realizar supuestos sobre las caracteristicas del escenario contrafactual, cuando se considere que
la infraccion ha modificado la estructura del mercado.
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117.

118.

119.

2. Otra opcion es elaborar dos modelos tedricos, uno para el escenario
contrafactual y otro para el escenario observado. Los datos del
escenario observado (precios, cantidades, costes) se pueden usar para
inferir caracteristicas de la demanda del mercado y simular el escenario
contrafactual, sin necesidad de recurrir a una estimacion econométrica.
Este enfoque puede ser menos complejo a nivel técnico y requerir
menos datos, pero, para obtener resultados validos, los supuestos que
subyacen a los modelos utilizados para simular los escenarios
contrafactuales y observados adquieren mayor importancia.

Uno de los desafios principales de estos métodos es modelizar el tipo de
competencia que habria existido en los escenarios factual v,
especialmente, contrafactual. Es decir, es fundamental justificar el modelo
de competencia utilizado para describir la interaccion entre los agentes del
mercado, ya que esta eleccion puede conducir a resultados
significativamente diferentes. Esto se debe a que la demanda y la oferta
afectan de forma diferente a la formacién de precios en caso de tratarse de
una estructura de monopolio respecto a si existe un mercado competitivo
(esto es, un mercado con competencia perfecta o imperfecta, o una
competencia oligopolistica), y esto incidira sustancialmente en el resultado
final de la cuantificacion de dafioss-.

Entre las ventajas de estos modelos destaca que los resultados se derivan
de comportamientos racionales de las empresas, combinados con datos
observados sobre las caracteristicas de la demanda y la oferta del mercado
analizado. Adicionalmente, estos métodos permiten incorporar al analisis,
entre otras cuestiones, cambios en la estructura del mercado que puedan
haber sido provocados por las infracciones. Ademas, cuando no exista un
contrafactual adecuado por las particularidades del caso (p. ej. por falta de
datos), mediante los modelos de simulacibn se puede construir un
escenario sin infraccion hipotético valido.

Como inconvenientes de este método se puede sefialar su exigencia tanto
a nivel tedrico como en cuanto a los hechos observados, siendo necesario
disponer de informacién detallada sobre la forma de competencia entre las

84 En ocasiones, se asume que las empresas participantes en un cartel se comportan como si fuesen una
Unica empresa en situacion de monopolio, coordindndose para maximizar sus beneficios de manera
conjunta. Aunque cabria esperar que ese fuera el comportamiento de un cartel plenamente efectivo, lo
habitual es que los beneficios conjuntos sean inferiores por los incentivos de las empresas a desviarse
de la situacion de colusién, los cuales aumentaran con el nimero de empresas, lo asimétricas que sean
y el grado de opacidad del mercado, entre otros factores. En vista de lo anterior, la situacion de
monopolio podria emplearse como limite superior del sobreprecio alcanzado en un mercado con
infraccion, siendo necesario analizar los detalles de cada caso.
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2.4.
120.

121.

122.

123.

empresas y los determinantes de la oferta y la demandass. Ademas, es
posible que los resultados varien sustancialmente en funcién de los
supuestos adoptados, por lo que es fundamental mostrar la robustez del
modelo.

La capitalizacidén del dafio

Como deciamos con anterioridad, la LDC establece que el pleno
resarcimiento ante una infraccion del derecho de la competencia
“‘comprendera la indemnizacion por el dafio emergente y el lucro cesante,
mas el pago de los intereses”,

Una vez valorados los dafos sufridos por el demandante en el momento en
gue se produjo la infraccion, es necesario capitalizarlos, es decir,
expresarlos en términos presentes, aplicando una tasa de capitalizacion o
tipo de interés. De este modo, se busca tener en cuenta el “valor temporal
del dinero”, es decir, reflejar que una cantidad monetaria tiene un valor
distinto en funcién del momento en que se materialice. Esto se debe a que,
con el paso del tiempo, hay diversos factores que pueden afectar al valor
del dinero, como son, entre otros, la inflacion o la rentabilidad de las
inversiones realizadas.

Por tanto, la capitalizacion del dafio es una cuestion fundamental, que debe
ser tenida en cuenta tanto por las partes como por los tribunales, ya que
puede representar una fraccion considerable de la compensacion final
(especialmente en las infracciones méas prolongadas en el tiempo). Se trata
de un area con una doble vertiente, econdmica y juridica, en la medida en
gue se interrelacionan obligaciones legales (en ocasiones, la ley o la
jurisprudencia pueden estipular la cuantia o la forma de calcular los
intereses), con principios econdmicos, notablemente respecto a la
preferencia de aplicar una tasa de capitalizacion determinada en funcién de
las circunstancias de cada caso.

En los procedimientos judiciales, lo mas frecuente es capitalizar el dafio,
dado que los daflos y perjuicios resultantes de las conductas

85 Esta complejidad serda mayor cuanto mas se recurra a la estimacion econométrica de los parametros,
mientras que los requerimientos de informacién seran menores si se opta por emplear técnicas de
calibracion.

86 Directiva 2014/104/UE (considerando 12): ‘I...] El pago de intereses es un elemento esencial del
resarcimiento para reparar los dafios y perjuicios sufridos teniendo en cuenta el transcurso del tiempo,
y debe exigirse desde el momento en que ocurri6 el dafio hasta aquel en que se abone la indemnizacion,
sin perjuicio de que en el Derecho nacional esos intereses se califiquen de intereses compensatorios o
de demora, y de que se tenga en cuenta el transcurso del tiempo como categoria independiente (interés)
0 como parte constitutiva de la pérdida experimentada o de la pérdida de beneficios. Corresponde a los
Estados miembros establecer las normas que deban aplicarse a tal efecto.”
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anticompetitivas suelen ser anteriores a la fecha en que se realiza la
cuantificacion. No obstante, en ocasiones puede ser necesario llevar a cabo
la operacion inversa y expresar una cantidad monetaria futura en valor
presente, lo que se conoce como ‘descontar” o “actualizar’’. La
capitalizacion del valor del dafio pasado y la actualizacion del valor del dafio
futuro son necesarias para poder cuantificar posibles dafos
correspondientes a diferentes momentos y expresarlos en la misma base
comparable.

2.4.1. Métodos de calculo de la capitalizacion

124. La capitalizacion de los dafios y perjuicios puede realizarse de acuerdo con
dos métodos: capitalizacion simple o compuesta.

125. Al aplicar el método de capitalizacion simple, el valor finalmente obtenido
sera igual al capital inicial mas los intereses generados en cada periodo.
Estos intereses se calculan aplicando la tasa de capitalizacion Gnicamente
al capital inicial.

126. En cambio, al aplicar el método de capitalizacion compuesta, los intereses
generados en cada periodo dependeran (i) del capital inicial y (ii) de los
intereses generados en todos los periodos anteriores. Asi, en cada periodo
se aplicara la tasa de capitalizacion a la suma del capital inicial y los
intereses acumulados hasta el momento. Desde una perspectiva
econdmica, el método compuesto es el mas completo y recomendado
habitualmente, por tener en cuenta que los intereses pueden
reinvertirse a medida que se van percibiendo.

127. Por poner un ejemplo sencillo, supondremos que:

i) una infraccion puntual en el tiempo da lugar a una cuantificacion de
dafnos y perjuicios que asciende a 1.000 euros, medida en euros del
momento en que se produjo el dafo;

i) elinterés anual aplicable es del 10%; y

i) han pasado tres afios entre el momento en que se produjo el dafio y el
momento en que se presenta la demanda.

128. En ese caso, con la capitalizacion simple, los intereses ascenderian a 300
euros, mientras que, con la capitalizacién compuesta, los intereses totales
serian 331 euros, como se detalla en la siguiente tabla:

87 Por ejemplo, una conducta anticompetitiva puede tener efectos duraderos a medio/largo plazo, de forma
gue parte del dafio reclamado en el momento de elaborar el informe pericial corresponda a un periodo
futuro. En ese caso habria que descontar el dafio futuro para obtener su valor actual.
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Tabla 1. Ejemplo para comparar los resultados de una
capitalizacion simple y otra compuestass

Capitalizacion simple Capitalizacién compuesta
Vfinal = Viniciar - (1 +n % 0) Vfinal = Viniciar * (1 + D"
Valor inicial 1.000€ 1.000€
Tasa de cap. Anual (i) 10% (0,1) 10% (0,1)
N° afios (n) 3 3
Cap. 3° afio 1.000€ = (1 + 3 x0,1) =1.300€ 1.000€ = (1 + 0,1)% = 1.331€
Intereses totales 1.300€ — 1.000€ = 300€ 1.331€ — 1.000€ = 331€

2.4.2.

Fuente: elaboracion propia.

Tasas de capitalizacion

129. Otra cuestion fundamental que hay que determinar es cual es la tasa de
capitalizacién o tipo de interés que debe aplicarse a cada caso. Cuanto
mayor sea la tasa aplicada para la capitalizacion de un dafio pasado, mas
alto sera el dafio expresado en términos presentess®. Aunque no existe un
consenso claro en la literatura, a continuacion, se indican algunas de las
tasas que podrian utilizarse:

1. Eltipo de interés legal se aplica, de acuerdo con el Codigo Civil, como

indemnizacion de dafios y perjuicios cuando el deudor incumple los
pagos de la deuda y no existe otro tipo pactado por las partes. Es fijado
para cada afo por la Ley de Presupuestos Generales del Estado.
Aunque su uso es bastante habitual para la capitalizacion del dafio
presenta inconvenientes como su falta de adaptacién a cambios en las
condiciones de mercado (por su escasa periodicidad) o a las
circunstancias particulares de cada reclamacion.

. El tipo_de interés libre de riesgo. Se suele calcular a partir de la

rentabilidad de los instrumentos de deuda del Estado (letras, bonos,
obligaciones), al ser, por lo general, instrumentos financieros de bajo
riesgo. Este tipo de interés podria tomarse como el nivel minimo de la
tasa de capitalizacion, puesto que el riesgo que asumen los operadores
privados en sus inversiones suele tener un riesgo positivo®t. También

88 Denominamos Vinicial @ la cantidad monetaria que se desea capitalizar, Vinal a la cantidad resultante de
aplicar el método (cuantia inicial + intereses), i al tipo de interés aplicado (por simplicidad, suponemos
gue es el mismo en todos los periodos, aunque lo normal es que varie con el tiempo) y n al nimero de
periodos entre ambos momentos (inicial y final).

89 Lo contrario sucedera si se actualiza un dafio futuro: a mayor tasa de actualizacién o descuento, menor
sera su valor presente.

% Para ampliar la informacién sobre tasas de capitalizacion, se puede consultar Oxera (2006), Gotanda y
Sénéchal (2009), Compass Lexecon (2017) o Dow (2022).

91 También podrian utilizarse otros tipos de interés de referencia como el tipo de interés interbancario (p.
€j., el Euribor o el €STR en la zona euro).
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puede usarse una tasa libre de riesgo, si se considera que la empresa
demandante debe aceptar sin compensacion todo el riesgo de
insolvencia de la parte demandada durante el proceso legal.

3. El coste de la deuda del demandado. Podria considerarse que, en
cierto modo, el demandado ha tomado un préstamo forzoso del
demandante al causar el dafio reclamado. Por tanto, el demandante
deberia ser compensado por soportar el riesgo de insolvencia del
demandado desde el momento del dafio hasta la fecha de la sentencia
de primera instancia. Esto podria estimarse a partir del coste de la
deuda emitida por el demandado.

4. El coste del capital del demandante. Normalmente se emplea el
coste medio ponderado del capital (WACC, por sus siglas en inglés)
gue trata de estimar la rentabilidad exigida a la empresa demandante
por sus inversores®2, Esta tasa permite reflejar el coste de oportunidad
que le supone al demandante la no disponibilidad de recursos
econémicos entre el momento en que se produjo el dafio y el
establecimiento del pago de la indemnizacion. Por tanto, este método
parte de la base de que hay que compensar al demandante por el coste
del capital adicional necesario para cubrir la reduccién de ingresos o
los mayores costes derivados del dafio inicial.

130. El indice de precios al consumo (IPC) también se usa en ocasiones para
compensar la depreciacion monetaria provocada por el paso del tiempo. No
obstante, el IPC, a diferencia de otras tasas, Unicamente tiene en cuenta la
inflacion y no refleja el coste de las oportunidades perdidas por parte del
demandante al no haber dispuesto de ese capital en el pasado. Por tanto,
desde un punto de vista econdmico, no es recomendable su uso como tasa
de capitalizacion. Adicionalmente, habra que considerar si el método de
cuantificacion empleado ha llevado a unos resultados expresados en
términos nominales o reales, ya que, en el segundo caso, no habria que
volver a tener en cuenta la inflacion al llevar a cabo la capitalizacion del
dafio.

92 E| WACC (weighted average cost of capital) es la media del coste de los dos recursos de capital que
tiene una empresa (deuda y fondos propios), ponderada por sus pesos relativos en el pasivo total. Otra
posibilidad es emplear solamente el coste de uno de los dos tipos de financiacion como tasa de
capitalizacion:

- El coste de los fondos propios, en el caso particular de que el demandante sea un accionista.

- El coste de la deuda, si el demandante tuvo que endeudarse por no disponer de los recursos que
habria tenido en ausencia de infraccion.
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2.4.3. Delimitacion temporal de los intereses

131. En términos generales, a la hora de calcular los intereses en el marco de la
cuantificacion del dafio, se pueden distinguir tres periodos que
denominaremos A, By C:

- Periodo A: desde el momento en que se produce el dafio hasta la fecha
en que se presenta la demanda.

- Periodo B: desde la presentacion de la demanda hasta la sentencia de
primera instancia.

- Periodo C: desde la sentencia de primera instancia hasta que se
percibe la indemnizacion.

Grafico 2.Periodos a efectos del calculo de los intereses

periodo A periodo B periodo C
I i - A .
[ | | |
| | | |
Comienzo Presentacion Sentencia Pagodela
del dafio dela primera  indemnizacién
demanda instancia

Fuente: elaboracién propia.

132. Los intereses del periodo A y B tendrian naturaleza compensatoria y se
justificarian por el principio de indemnidad, que propugna el derecho a la
plena e integra reparacion del dafio causado®. En ambos casos, forman
parte de la pretension, por lo que deben ser solicitados expresamente en la
demanda para que puedan ser concedidos. Aunque suele ser habitual
utilizar el interés legal del dinero para capitalizar el dafio, en principio, nada
excluye que se pueda solicitar la aplicacion de otras tasas de capitalizacion

93 Asi lo pone de manifiesto el Tribunal Supremo en las sentencias: STS 2472/2023, de 12 de
junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2472; STS 2473/2023, de 12 de junio de 2023 -
ECLI:ES:TS:2023:2473; STS 2475/2023, de 12 de junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2475;
STS 2476/2023, de 12 de junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2476; STS 2477/2023, de 12 de
junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2477; STS 2479/2023, de 12 de junio de 2023 -
ECLI:ES:TS:2023:2479; STS 2480/2023, de 12 de junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2480;
STS 2492/2023, de 12 de junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2492; STS 2494/2023, de 12 de
junio de 2023 - ECLLES:TS:2023:2494; STS 2495/2023, de 12 de junio de 2023 -
ECLI:ES:TS:2023:2495; STS 2497/2023, de 12 de junio de 2023 - ECLI:ES:TS:2023:2497.
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alternativas, cuando se considere que permiten cumplir en mayor medida
el principio de indemnidade-.

133. En cambio, los intereses del periodo C son los intereses de la mora procesal
a los que se refiere el articulo 576 LEC, destinados a compensar al
acreedor por el tiempo transcurrido desde que se dicta sentencia, aunque
no sea firme, hasta que se percibe la indemnizacion. La diferencia con los
periodos A y B es que, en el periodo C, el interés aplicable se determina
con arreglo a lo previsto en la LEC (articulo 576.1)% y lo aplica de oficio el
organo jurisdiccional, sin necesidad de solicitarlo en la demanda®.

134. Hay que tener en cuenta que es relativamente frecuente que las conductas
anticompetitivas tengan una duracion superior a un afio e incluso que se
reclamen distintos tipos de dafios y perjuicios. En esos casos, la
capitalizacion del dafio correspondiente al periodo A podria dividirse en
varias etapas (que en un informe pericial deberian figurar de forma clara y
transparente):

i) Se suman, para cada periodo, los distintos tipos de dafios en términos
nominales de forma separada.

i) Se capitaliza adecuadamente el dafio de cada periodo (véase el
ejemplo anterior del subapartado 2.4.1). Esto permitira que las
cantidades monetarias de los distintos periodos sean comparables
entre si.

i) Se suman los dafios de los distintos periodos para obtener la cantidad
total reclamada en el momento de la presentacion de la demanda.

135. Con respecto al periodo B, el calculo no se puede realizar en el momento
de presentacién de la demanda porque se desconoce el tiempo que
transcurrira hasta la sentencia de primera instancia, pero en la demanda
deberia figurar explicitamente la solicitud del pago de intereses, el tipo de
interés propuesto y el método de calculo a aplicar.

2.5. Diferencias en la cuantificacion del dafio causado por un
aumento de precios y por practicas de exclusiéon

136. En los ultimos afios, la mayor parte de las discusiones tedricas y los
procedimientos judiciales sobre reclamaciones de dafios se han centrado

94 Véase, por ejemplo, la STS 123/2015, 4 de marzo de 2015 - ECLI:ES:TS:2015:669.

9% Seria el interés de mora procesal, es decir, el interés legal mas dos puntos o el que corresponda por
pacto de las partes o por disposicion especial de la ley.

% Monti (2016), pp. 271 - 289, o Ruiz Peris et al. (2021), pp. 275 - 297.
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137.

138.

139.

en los casos de aumentos de precios y, concretamente, en los carteles.
Aunque la discusion de los anteriores apartados de la Guia ha tratado de
no limitarse a los dafios derivados de una conducta concreta, se considera
necesario detenerse en este apartado en las particularidades de las
conductas de exclusion.

En primer lugar, los agentes afectados y el tipo de dafio son distintos. Las
conductas que dan lugar a sobreprecios afectan principalmente a los
compradores (dimension vertical), que suelen reclamar el dafio
emergente?. En el caso de las practicas excluyentes, los agentes afectados
de forma directa suelen ser los competidores (dimensién horizontal), que
sufren dafios por la pérdida de ventas que deriva en menores
beneficios (lucro cesante). No obstante, los compradores también
pueden verse afectados tanto de forma negativa (mayores precios y menor
calidad y variedad, una vez finalizada la exclusion), como positiva (p. €j.,
con los descuentos o los precios predatorios en la fase inicial de la
conducta). De igual forma, los proveedores de las empresas excluidas
también pueden verse afectados.

En segundo lugar, los dafios asociados a los aumentos de precios suelen
ser mas directos: el precio se incrementa y la cantidad disminuye respecto
al escenario sin infraccion. Ademas, la estructura del mercado
generalmente permanece inalterada. En cambio, los casos de exclusion
suelen generar unos efectos mas complejos que varian a lo largo del
tiempo y pueden alterar la estructura del mercado, dificultando la vuelta a
una situacion como la existente antes de la infraccion.

En tercer lugar, los problemas de falta de datos suelen ser mayores en
las reclamaciones de dafios por practicas excluyentes. Mientras que las
practicas que generan un aumento de precios no suelen impedir que los
perjudicados sigan comprando los productos afectados, las practicas de
exclusion pueden excluir definitivamente a ciertos competidores del
mercado (lo que hace que no existan datos posteriores a la infraccion) o
impedir que competidores potenciales entren en el mercado (con lo que las
limitaciones de los datos son todavia mayores). Todo ello dificulta la
construccioén del escenario contrafactual de la infraccion, lo que lleva a su
vez a que el estudio cuantitativo de los efectos de la exclusiéon de
competidores sea mas complejo.

97 Si hay repercusion de costes y efecto volumen, también se podria solicitar el lucro cesante, aunque no
es algo habitual.

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 57 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C\NRAC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J | MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

140. A continuacion, se explican de forma general los principales efectos de las
practicas de exclusion a lo largo del tiempo, para después analizar las
principales herramientas que pueden emplearse para cuantificarloses.

2.5.1. Particularidades de las practicas de exclusion

141. En este subapartado se describe desde un punto de vista tedrico los efectos
de las conductas de exclusion. Esta categoria engloba practicas muy
diversas, cada una con sus peculiaridades, pero se intentara dar una vision
general de los dafios mas habituales. En el horizonte temporal de las
practicas de exclusion se pueden separar tres fases distintas entre el
momento de la adopcion de la practica anticompetitiva y la posible
restauracion de las condiciones competitivas en el mercado. Estas tres
fases son: periodo de desgaste, periodo de recuperacion y periodo de
reactivacion®.

Grafico 3. Fases de la conducta de exclusion

periodo de periodo de periodo de
desgaste recuperacion reactivacion
\ | \
[ | \ \
1 | | |
[ l l I
Comienzo de la Exclusion El competidor Condiciones de
exclusion del vuelve a entrar competencia
competidor restauradas

Fuente: elaboracion propia a partir de Fumagalli et al. (2010).

142. El periodo de desgaste comienza con la adopcion de la estrategia
excluyente y termina una vez lograda la reduccion de la cuota de mercado
del rival o su expulsién temporal o definitiva. Durante esta etapa hay una
competencia agresiva por parte de la empresa dominante con el fin de
reducir la cuota de mercado de sus competidores, lo que puede conducir a
estrategias defensivas por parte de estos ultimos, con inversiones y costes
hundidos importantes. Finalmente, la reduccion en la cuota de mercado
implica una disminucién de ingresos que, a su vez, puede conducir a
mayores costes unitarios y a la pérdida de beneficios, o que rebaja la
posibilidad de permanecer en el mercado.

9% Para un andlisis mas detallado, véase Garcia et al. (2018), Fumagalli et al. (2010), Buccirossi (2010) y
Prosperetti (2009).

9 Fumagalli et al. (2010) y Garcia et al. (2018).
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143.

144.

145.

146.

Otro tipo de actuacion dafiina es la creacion de barreras a la entrada que
impide a los potenciales competidores obtener beneficios en este mercado.
Ademas, frecuentemente se observan guerras de precios (p. €j., precios
predatorios) en esta fase, lo que afecta negativamente al beneficio de las
empresas que compiten en el mismo nivel y favorece, al menos
temporalmente, a los compradores. Sin embargo, si la conducta busca
deteriorar la posicibn de una empresa competidora “aguas abajo”,
aumentando sus costes o rechazando su suministro, es posible que los
compradores se vean afectados negativamente.

En el periodo de recuperacion, el poder de mercado de la infractora es
mayor, ya que su competidor (o competidores) se ha retirado del mercado,
no ha llegado a entrar o ha perdido cuota de mercado. Durante este
periodo, el infractor podra hacer uso de su posicion dominante (reforzada
tras la conducta), lo que le permitira aumentar los precios y recuperar el
beneficio perdido en el periodo anterior. La cuantificacion de dafios tiene
gue considerar dos aspectos diferentes. Por un lado, podria existir un dafo
horizontal con los beneficios no realizados (lucro cesante) por los
competidores expulsados. Por otro lado, podria aparecer un efecto vertical,
gue perjudique a los compradores directos e indirectos si se materializa el
aumento de precios.

Finalmente, el periodo de reactivacion comienza tras la finalizacién de la
conducta abusiva (en los casos follow-on, puede coincidir con la resolucion
administrativa que establece el cese de la conducta), dando lugar al
progresivo restablecimiento de las condiciones de competencia: entran o
ganan cuota de mercado las mismas empresas u otras nuevas. El efecto
sobre los precios de mercado es ambiguo y puede ser una variacion
positiva 0 negativa, en funcion de la estrategia de los competidores.

Estos tres periodos describen de forma simplificada un ciclo completo de
la evolucion de una conducta de exclusion. No obstante, el primero no
necesariamente tiene que producirse, especialmente cuando, en mercados
verticalmente conectados, la empresa incumbente firma acuerdos
exclusivos y con ello da lugar a exclusion de inputs o exclusion de
consumidores, impidiendo que los competidores potenciales lleguen a
entrarioo, Ademas, en mercados con elevadas barreras de entrada (debido,
entre otros, a la existencia de importantes economias de escala, de alcance
o de red), el periodo de recuperaciéon puede prolongarse en el tiempo, e
incluso que no llegue a comenzar la fase de reactivacion. También hay que

100 Segln la OCDE (2011), estas son las dos formas mas comunes de las conductas verticales
anticompetitivas.
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tener en cuenta que el momento y la manera en la que intervengan las
autoridades de competencia puede afectar a la duracion de las distintas
etapas o a la ausencia de alguna de ellas.

2.5.2. Cuestiones relevantes para la cuantificacion de los dafios

147. En los casos de exclusion, el concepto de lucro cesante adquiere mayor
importancia (lo que no impide que también exista un dafio emergente). Esto
es particularmente cierto para los competidores excluidos, que pueden ver
aumentar sus costes, disminuir sus precios o perder volumen de ventas a
raiz de la conducta excluyenteil, Para ello es necesario comparar los
beneficios obtenidos en los mercados afectados durante el tiempo en que
la infracciébn haya tenido efectos con los que se habrian obtenido en
ausencia de infraccion.

148. Como en cualquier otra reclamacion de dafios, un elemento fundamental
es la adecuada construccion del escenario contrafactual. La ausencia de la
conducta anticompetitiva no implica que la actividad econdmica se
desarrolle en un mercado en competencia perfecta, sino que son posibles
distintas tipologias de mercado. Por ello, el conocimiento de las
caracteristicas del mercado afectado resulta necesario para que la
cuantificacion sea lo mas precisa posible. En las reclamaciones follow-on,
la resoluciéon administrativa y los posibles compromisos o condiciones
Impuestos pueden ser de utilidad.

149. A continuacién, se analizan los efectos sobre los competidores excluidos.
Independientemente de la fase analizada, sera importante disponer de
datos detallados sobre precios, costes y volumenes de ventas. En el
periodo de desgaste, las conductas de exclusion pueden suponer un
aumento de los costes y una reduccion de los ingresos para las
empresas rivales. Esto puede conducir a la reduccién de su cuota de
mercado y, en Ultima instancia, a incurrir en costes de salida del mercado.
Al cuantificar el dafio, ser& necesario distinguir entre los costes de salida
derivados de la infraccion y los costes hundidos en los que habria incurrido
la empresa.

150. La pérdida de beneficios de los competidores tiende a concentrarse en
los periodos posteriores mientras no se reestablezca la competencia
efectiva en el mercado. Mientras que en la cuantificacion del dafio
emergente los precios tienen una importancia fundamental, en los casos de
lucro cesante ganan peso otras variables como los volumenes de ventas,

101 Estos efectos pueden estar interrelacionados: el aumento de costes puede hacer inviable la actividad
empresarial, mientras que una caida en las ventas puede incrementar el coste unitario.
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las cuotas de mercado o los margenes empresariales, con el fin de
aproximar los beneficios no percibidos.

151. A la hora de construir el escenario contrafactual puede recurrirse a las
técnicas mencionadas en esta Guia. Una posibilidad seria usar métodos
comparativos, tomando como referencia los resultados de la empresa
perjudicada en un periodo no afectado por la conducta o en un mercado
distinto, asi como el desempefio de empresas similares. La mayor dificultad
para encontrar periodos temporales o mercados de comparacion en los
casos de exclusion puede favorecer el uso de modelos de simulacion, que
traten de aproximar la situacion que habria tenido el competidor en el
mercado en ausencia de infraccion. Los métodos financieros también
pueden ser de utilidad para aproximar la rentabilidad contrafactual de la
empresa excluida y cuantificar el lucro cesante.

152. Hay que tener en cuenta que, dado que se trata de comportamientos
hipotéticos sobre otros agentes del mercado, puede ser mas complicado
obtener datos para cuantificar el lucro cesante de una conducta de
exclusion que si se trata de cuantificar el efecto directo de un sobreprecio.
Por tanto, sera necesario llevar a cabo predicciones sobre beneficios
hipotéticos (en muchos casos, futuros) de una empresa concreta en el
mercado, por lo que los factores que pueden incidir en la estimacion se
multiplican y, en consecuencia, la precision de las estimaciones tiende a
disminuir. Esto hace necesario tener en cuenta las particularidades de las
empresas perjudicadas y hacer ajustes en los resultados de los métodos
seleccionados a partir de informacién muchas veces cualitativa.

153. Por ejemplo, en el caso de una empresa excluida antes de empezar a
operar, ante la ausencia total de informacién sobre su desempefio en el
mercado afectado, se podrian tener en cuenta factores como su nivel
tecnoldgico respecto a la empresa dominante, para tratar de predecir como
habria evolucionado su cuota de mercado. En ausencia de informacion
adicional, se podria asumir que el competidor habria tenido una tecnologia
similar a la empresa dominante1o2, Por otra parte, sila empresa demandante
operaba en el mercado antes de ser expulsada, su desempefio antes de la
infraccion puede ser til para aproximar como habria evolucionado su
posicién en ausencia de infraccion.

154. Otra posibilidad utilizada a menudo por los competidores excluidos es
solicitar reparacién soOlo por los costes adicionales incurridos para la

102 Este enfoque estaria en linea con la prueba del competidor igualmente eficiente (As-Efficient-
Competitor Test), que en ocasiones se usa como referencia para probar los efectos de los abusos de
posicién de dominio.
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actividad empresarial que finalmente se vio frustrada por la infraccion, De
esta forma, no es necesario hacer suposiciones sobre los beneficios no
percibidos, aunque se subestimaria el dafio realmente soportado (podria
ser una forma de calcular un limite inferior para el dafio).

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

2.6. Lista de comprobaciones para contrastar la fiabilidad de la
cuantificacion

156. A continuacion, se recoge una serie de cautelas metodoldgicas
orientativas, no exhaustivas y no excluyentes entre si, que podrian
utilizarse para contrastar la fiabilidad de los resultados de las
cuantificaciones de dafios.

2.6.1. Listade comprobacion general
¢ Como se ha descrito el mercado afectado por la infraccién?

157. Analizar si el informe pericial refleja las caracteristicas mas importantes del
mercado afectado, teniendo en cuenta aspectos como la estructura y
madurez de los mercados, el grado de competencia, factores
determinantes de oferta y demanda y cualquier otra cuestién que pueda
afectar a la cuantificacion.

158. En los casos de reclamaciones follow-on, analizar si los informes periciales
toman como punto de partida los elementos identificados en la resolucion
firme, justificando cualquier divergencia con respecto a la misma.

¢ Se ha descrito adecuadamente la teoria del dafio para el caso concreto?

159. Analizar si el informe pericial refleja el tipo de infraccién y de dafio sufrido
(dafio emergente o lucro cesante) y el mecanismo a través del cual el
demandante se ha visto perjudicado.

160. Evaluar si la teoria del dafio descrita en el informe pericial presenta una
explicacion econdmica fundada y es coherente con las presunciones

103 Esta practica supone una menor exigencia en términos de recogida de datos y de construccion de
contrafactuales, aunque desde un punto de vista conceptual podria ser menos completa.
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legales aplicables (p. ej., la del articulo 76.3 de la LDC para el caso de
carteles) en funcion de las caracteristicas de los agentes involucrados, los
tipos de infraccion y de reclamacién (stand-alone o follow-on).

¢, Qué supuestos e hipdétesis se han tenido en cuenta para la construccion
del escenario contrafactual?

161.

162.

Analizar si el informe pericial explica con detalle y de manera transparente
los criterios utilizados para la construccion del escenario contrafactual (que
debe ser, a su vez, compatible con el derecho de la competencia). También
si se incluyen los factores que puedan implicar una sobreestimacion o
subestimacion de los dafos reales, asi como los motivos por los que se
rechazan otras posibilidades para el contrafactual.

Analizar si se explica por qué los supuestos e hipotesis utilizados pueden
considerarse razonables y probables y permiten construir un escenario que
constituya una aproximaciéon razonable al que habria ocurrido si no hubiera
habido infracciéon (contrafactual). Para este cometido, pueden emplearse
técnicas que evallten la similitud entre los dos escenarios (p. €j., pruebas
de medias, caminos paralelos, correlaciones de precios u otras variables,
etc.)w4,

¢, Qué se hatenido en cuenta para seleccionar las variables?

163.

164.

165.

Analizar si el informe pericial incluye una justificacion detallada de las
variables escogidas para cuantificar el dafio, partiendo de la teoria del dafio
y de la teoria econdmica (para no omitir variables que segun la teoria
econdmica podrian afectar al mercado en estudio o, a sensu contrario,
incluir variables irrelevantes que podrian conducir a correlaciones espurias
y sesgos e inconsistencias en la cuantificacion)os,

Examinar si, una vez seleccionadas las variables, el informe pericial
incorpora un analisis descriptivo de dichas variables (definicion,
descripcion, evolucién, relacion entre ellas y con la variable a explicar,
justificacion de su eleccion), previo a la utilizacion del método de
cuantificacion.

Analizar si el informe pericial también aborda cémo se ha procedido a aislar
los efectos causados por otros factores ajenos a la infraccion, en caso de
gue existan.

104 yéanse Anexos 2y 4.

105 véase el apartado A2.2.2 del Anexo 2.
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¢ Se harazonado adecuadamente la delimitacion temporal de lainfraccion?

166. Examinar si la duracion de los efectos de la infraccion se ha delimitado de
forma razonada y transparente. En las acciones follow-on, se deberian
justificar las posibles divergencias con el periodo recogido en la resolucion.
Si existen dudas sobre la inclusion o no de determinados periodos, la
justificacion deberia ser mas exhaustiva, siendo recomendable el uso de
técnicas cuantitativas cuando los datos lo permitan.

., Como se ha disefiado la base de datos?

167. Analizar si el informe pericial describe en detalle (i) el proceso de recogida
de datos; (i) las caracteristicas de la muestra y su grado de
representatividad, y (iii) el tratamiento aplicado a la base de datos original,
incluyendo la justificacion detallada de cualquier modificaciéon de la misma.

168. Examinar si el informe pericial explica las dificultades encontradas en el
acceso a los datos necesarios y detalla si finalmente se considera que la
base de datos es lo suficientemente completa como para llevar a cabo la
cuantificacion.

¢,Como se ha elegido y aplicado el método o métodos de cuantificacion
seleccionados?

169. Justificar la eleccion de los métodos y técnicas de cuantificacion utilizados
y analizar si éstos se han aplicado siguiendo las mejores practicas
econdmicas. No deberia descartarse a priori ningin enfoque, sino que
conviene examinar si se han aplicado los cuidados metodologicos
necesarios (que se describen en el siguiente apartado) y se ha alcanzado
un nivel de precision suficiente, teniendo en cuenta las particularidades de
cada caso y las limitaciones impuestas por la informacion, los recursos y el
tiempo disponibles.

170. Examinar si las partes han realizado sus andlisis de la forma mas
transparente posible en relacion con los datos empleados, los supuestos y
las limitaciones de los modelos, entre otras cuestiones.

Al utilizar técnicas econométricas, ¢se han aplicado los cuidados
metodoldgicos y test adecuados?

171. En el caso de utilizar técnicas econométricas, analizar si el informe pericial
justifica la especificacion del modelo y si presenta problemas de, entre
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otros, endogeneidad, heterocedasticidad, autocorrelacion o]
multicolinealidad?os,

Asimismo, examinar si en el informe pericial se analizan los coeficientes
estimados de las variables del modelo (especialmente, aquellas que
cuantifiquen los efectos de la infraccion) desde el punto de vista de su
signo, magnitud y significatividad estadistica.

También se deberia analizar si se explica razonadamente la inexistencia
de sesgo en los coeficientes de interés o, en caso de haberlo, sus
implicaciones.

Sin perjuicio de las consideraciones relativas a la confidencialidad, una
buena practica seria facilitar los conjuntos de datos y cédigos utilizados en
las estimaciones cuantitativas para fomentar la reproducibilidad de los
resultados.

¢ Se ha analizado de manera concluyente la repercusién de costes o
passing-on?

175.

Examinar si el informe pericial analiza suficientemente la existencia de
repercusion de costes. Es importante saber: (i) quién lo ha alegado (el
demandado, el demandante o ambos); (i) si se ha demostrado
suficientemente, teniendo en cuenta el estandar probatorio y sobre quién
recae la carga de la prueba; (ii) si se han tenido en cuenta las
caracteristicas particulares del mercado analizado y cémo afectan a la tasa
de repercusion; (iv) si se incluye también la medicion del efecto volumen.

¢ Se realiza una completa presentacién y valoracion de los resultados?

176.

177.

Examinar si el informe pericial incluye un andlisis de sensibilidad de los
resultados para comprobar como la especificacidon, los supuestos o el
conjunto de variables incluidas influyen en su determinacion. De esta forma,
el andlisis y sus resultados seran mas robustos.

Analizar si se ha razonado suficientemente que el resultado obtenido
constituye una estimacibn minima o maxima del dafio. También es
recomendable especificar intervalos de confianza para capturar el grado de
incertidumbre en torno al dafio estimado o recurrir a gréaficos
pertinentemente explicados.

106 yéanse Anexos 2y 4.
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178. Comprobar que se presentan los métodos y las conclusiones de manera
llana y accesible, facilitando su entendimiento.

¢ Se hallevado a cabo la correcta capitalizacion del dafio?

179. Analizar si el dafio calculado se capitaliza adecuadamente: en una primera
etapa, desde el momento en que tiene lugar hasta la presentacion de la
demanda, en una segunda etapa, entre la presentacion de la demanday la
fecha de la sentencia de primera instancia, y finalmente en el periodo
posterior hasta que haya un resarcimiento efectivo.

180. Es necesario que se reclame explicitamente la capitalizacion del dafo
correspondiente en los primeros periodos referidos, indicando de forma
detallada en el informe pericial la tasa de capitalizacion y el método de
célculo (simple o compuesto) a aplicar.

2.6.2. Listas de comprobacién especificas

181. Ademas de los cuidados metodologicos de caracter general, es
recomendable tener en cuenta una serie de comprobaciones orientativas y
no exhaustivas a la hora de aplicar los distintos métodos de cuantificacion.

Métodos comparativos

182. Analizar si se ha justificado que los mercados utilizados como comparacion
no se han visto influidos por la infraccion, y, a su vez, son lo suficientemente
similares al mercado afectado.

183. Examinar que el periodo de comparacién esta completamente separado de
los efectos de la infraccidén (aplicando el supuesto de caminos paralelos en
el caso del método de diferencias en diferencias).

184. Comprobar que se ha reforzado la comparabilidad de las observaciones de
los escenarios con y sin infraccion mediante el uso de pruebas estadisticas,
informacion cualitativa o factica sobre los grupos de comparacion.

185. Analizar que, al estudiar el impacto de la infraccidon sobre la variable de
interés, se han tenido en cuenta otros factores que hayan podido afectar a
dicha variable

186. Comprobar que, si la evolucion de la variable de interés presenta un
componente estacional marcado, se ha tratado de aislar el impacto de esos
efectos periddicos.

187. Si se llevan a cabo comparaciones temporales de variables monetarias
(precios, margenes empresariales, costes), examinar como se han tenido
en cuenta los efectos de la inflacion y los tipos de cambio, si procede.
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Métodos de costes y de analisis financiero

188.

189.

Analizar si se han justificado las caracteristicas de los costes elegidos en
funcion de las circunstancias concretas de cada caso, si se ha mantenido
la coherencia con respecto a los margenes considerados y se han
explicado cuestiones como:

los tipos de costes que se han tenido en cuenta y la forma de calculo
del coste unitario;

- como se han repartido los costes comunes a otros productos o
servicios,

- si se han producido ajustes en los datos contables para acercarlos a
los conceptos econémicos,

- si los costes observados difieren de los que se habrian dado en
ausencia de infraccion.

Examinar que se han explicado las referencias utilizadas para obtener el
margen “razonable” que se aplica sobre el coste o la rentabilidad de la
empresa analizada, y que se ha justificado por qué son aproximaciones
vélidas de su situacién, tanto real como contrafactual. Para ello, debe
comprobarse que se han tenido en cuenta los principales factores ajenos a
la infraccion que puedan afectar al analisis (p. ej. Las caracteristicas del
sector). En este sentido, son de aplicacion consideraciones similares a las
de los métodos comparativos.

Modelos de simulacion

190.

191.

Comprobar que se ha justificado adecuadamente el lado de la oferta del
modelo. En particular, que se han analizado los siguientes puntos:

- El'modelo de competencia seleccionado se ajusta a las caracteristicas
del mercado, los resultados y la conducta observada de las empresas.

- En qué medida la estructura de costes modelizada refleja la realidad
de las empresas del sector.

- La existencia o no de limites de capacidad, si fueran relevantes.

Si los productos afectados son homogéneos o diferenciados.

Analizar si se ha justificado adecuadamente el lado de la demanda del
modelo, sobre todo si se decide estimar la funcién. En particular, que se
han justificado las decisiones sobre, entre otros y dependiendo del modelo
utilizado, alguno de los siguientes puntos:
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- Laeleccioén del tipo de funcion de demanda utilizado.

- Como se hatenido en cuenta la elasticidad precio propia y cruzada, y
la elasticidad renta.

- La inclusion de precios o cantidades de productos sustitutivos o
complementarios.

- La inclusion de datos socioecondmicos que determinen el nivel de
demanda (p. €]., la renta de los consumidores).

- La concentracién del mercado.

192. Comprobar que se ha demostrado que el modelo logra explicar de forma
razonable el escenario contrafactual. Esto puede requerir que se justifique
que el modelo se ajusta parcialmente a los datos reales del mercado y que
el resto de los supuestos es consistente con lo que cabria esperar en
ausencia de infraccion.
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3. CONCLUSIONES

193.

194.

195.

196.

La aplicacion privada del derecho de la competencia es de suma
importancia porque contribuye a que los efectos positivos de la
competencia efectiva lleguen a todos los agentes econdémicos, al permitir
gue las victimas obtengan compensaciéon por el dafio sufrido y disuadir a
los operadores de llevar a cabo infracciones anticompetitivas. En ese
sentido, complementa a la aplicacion publica del derecho de la
competencia.

Sin embargo, la cuantificacion de dafios puede presentar importantes
dificultades en algunos casos. La principal es que exige la comparacion
de la situacién economica efectiva del perjudicado con una aproximacion
razonable a la situacion hipotética (contrafactual) en la que se habria
encontrado si no se hubiera producido la conducta anticompetitiva. Para
llevar a cabo esta tarea, pueden emplearse multiples metodologias de
orientacién cuantitativa, cuyo fundamento recae en disciplinas como la
teoria microecondmica, la econometria, las finanzas corporativas y la
organizacion industrial. La eleccién de la metodologia mas adecuada
depende de cada caso concreto: tipo de infraccion, datos disponibles,
nivel probatorio exigido y proporcionalidad entre los costes asociados
(recursos, tiempo), entre otros.

La presente Guia tiene un valor puramente consultivo, puesto que la
liquidacion, cuantificacion o estimacién de la indemnizacion corresponde al
organo judicial competente. La Guia persigue facilitar informacién a
todos los agentes implicados en el célculo de dafos (jueces,
tribunales y operadores) sobre criterios y aspectos a tener en cuenta para
gue puedan determinar qué métodos resultan mas fiables y adecuados
para la cuantificaciéon de los dafios en cada caso concreto. Al mismo
tiempo, la Guia pretende facilitar el ejercicio de la accion de
reclamacion de dafos y divulgar buenas practicas a la hora de
cuantificar dafios, siendo por tanto de utilidad para todas las partes en los
procesos para mejorar la calidad técnica de los informes periciales.

Las principales conclusiones de esta Guia son:

I. La cuantificacion de dafios requiere un estudio propio y especifico
de la magnitud de los efectos causados por el infractor sobre los
reclamantes, basado en el contraste de los hechos facticos con una
aproximacion razonable al escenario contrafactual. Es fundamental que
se presente una descripcion de cémo las conductas
anticompetitivas han generado el dafio concreto (la teoria del dafio)
gue se intenta cuantificar. El objetivo principal es lograr el pleno
resarcimiento de los dafios y perjuicios sufridos como consecuencia de
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las infracciones del derecho de la competencia, evitando tanto la
compensacion excesiva como la compensacion insuficiente de los
perjudicados.

Los informes periciales asociados a las reclamaciones deben partir de
un buen conocimiento de la infraccion, del sector y del mercado
afectados, y deben construir el escenario contrafactual a partir de
hipotesis transparentes, razonables y técnicamente fundadas
sobre datos fiables y contrastables.

Ademas de disponer de los datos necesarios y de calidad, es
igualmente importante que los datos sean objeto de un tratamiento
adecuado y que este se expligue pormenorizadamente. Con el fin
de aumentar la transparencia de la metodologia utilizada y posibilitar
su replicabilidad, es recomendable que se incorpore una descripcion
de las variables y que se proporcione acceso a los datos, codigos,
comandos y procedimientos de programacion empleados, en formato
tratable, a todas las partes del proceso judicial.

Las metodologias mas utilizadas en el ambito de la reclamacién de
danos por infracciones del derecho de la competencia son:

1. Métodos comparativos

Comisién

e Comparaciéon temporal o diacrdnica, que consiste en comparar
la evolucion de la variable de interés para la cuantificacion del dafio
durante el periodo de la infraccion con la evolucién de la misma
variable en un periodo anterior o posterior a la conducta
anticompetitiva.

e Comparacion de mercados o sincrdnica, que consiste en
comparar la variable de interés durante el periodo de infraccidén con
observaciones de dicha variable correspondientes al: (i) mismo
producto en mercados geograficos similares no afectados por la
conducta anticompetitiva (comparacion geogréfica) o (ii) mismo
mercado geografico para productos similares que no hayan sido
afectados por la conducta anticompetitiva (comparacion de
producto).

e Método de diferencias en diferencias, que examina la evolucion
de la variable de interés en el mercado de la infraccion durante un
periodo determinado, que engloba el periodo de la infraccién junto
con otro anterior o posterior a ella, y la compara con la evolucion
de la misma variable durante el mismo periodo en un mercado de
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Vi.

Vil.

Comisién

comparacion no afectado (es decir, combina el método
diacrénico con el sincrénico).

Método de costes y analisis financiero, que consiste en calcular un
valor razonable y probable de la variable de interés que habria
resultado en ausencia de una infraccion anticompetitiva y compararlo
con el realmente observado para dicha variable de interés, a través de
los costes o de la rentabilidad.

Los modelos de simulacion, que, partiendo de la teoria econdmica
(modelos de organizacion industrial) e incorporando datos reales
(relaciones economicas subyacentes), buscan simular y predecir el
funcionamiento del mercado.

Con el fin de reducir la incertidumbre inherente a la construccién del
escenario contrafactual y la cuantificacion del dafio, es aconsejable
seguir una serie de cautelas metodoldgicas al disefiar e implementar
los distintos métodos de cuantificacion de dafios para asegurar que los
resultados sean robustos y consistentes.

Es recomendable que el informe pericial explique con amplio grado de
detalle como se ha llegado al resultado de la cuantificacion, asi como
la robustez del modelo construido.

Por ultimo, conviene destacar que las cuantificaciones basadas
exclusivamente en las estimaciones de dafios de sentencias previas
deberian cefirse a aquellos casos en los que se encuentre un grado
de similitud suficiente y aportando argumentos y evidencias de por
qué se utliza dicha sentencia de referencia. Por su parte, las
estimaciones basadas en la aplicacion automatica de un porcentaje
promedio de las infracciones anteriores o de lo recogido en la
literatura econdmica pueden conducir a errores importantes, sin
perjuicio de que sean consideradas como referencias. Cada
reclamacién, aunque verse sobre la misma conducta que otra, puede
tener particularidades que requieren adaptar el método de
cuantificacion a la reclamaciéon que se esté analizando.
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ANEXO 1: GLOSARIO DE TERMINOS

A continuacion, se incluye una serie de términos utilizados en la Guia, al objeto
de facilitar su lectura y comprension. Aunque los términos puedan tener otras
acepciones, la definicion que se incluye en este glosario se enmarca en el
contexto de la cuantificacibn de dafios por infracciones del derecho de la
competencia.

Accion follow-on

Proceso de reclamacion de dafios basado en una declaracion de infraccion de
los articulos 1 0 2 de la LDC y/o 101 o 102 del TFUE realizada por una autoridad
de competencia.

Accion stand-alone

Proceso de reclamacion de dafios que no estad basado en una declaracion de
infraccion de los articulos 1 0 2 de la LDC y/o 101 o 102 del TFUE realizada por
una autoridad de competencia.

Actualizacion o descuento

Proceso por el cual se convierte un valor futuro en un valor actual o presente
equivalente en base a una tasa o tipo de descuento.

Analisis de sensibilidad

Proceso consistente en evaluar la influencia de cambios en un modelo (inclusion,
exclusién o transformacion de variables, modificacion del periodo temporal,
eliminacion de potenciales observaciones atipicas, etc.) sobre sus resultados.

Autocorrelacion

La autocorrelacion mide la relacion que hay entre el valor actual de una variable
y sus valores pasados. Puede producirse en modelos de series temporales o
datos de panel cuando existe una dependencia o correlacion entre los errores de
distintos periodos temporales (autocorrelacion serial) o zonas geograficas
(autocorrelacion espacial).

Autorregresion

Método de estimacion en el que la variable dependiente depende de sus valores
pasados.

Barrera de entrada

Obstaculo o impedimento (tecnoldgico, natural, regulatorio, estratégico, etc.) que
dificulta el ingreso de nuevas empresas u operadores en un mercado o0 sector.
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Beneficio bruto

Diferencia entre las ventas totales y los costes directamente relacionados con
esas ventas para un momento temporal concreto, antes de aplicar impuestos,
amortizaciones y otras deducciones. Constituye una medida de la capacidad de
obtener resultados ligados directamente a una determinada actividad.

Beneficios operativos

Resultado de restar al beneficio bruto los gastos operativos y de explotacion.

Beneficio neto

Resultado de deducir del beneficio operativo el resto de los gastos
(principalmente, gastos financieros y fiscales).

Bienes complementarios

Aquellos bienes que se deben utilizar de manera conjunta junto a otros bienes
para satisfacer la demanda del consumidor (por ejemplo, impresora y cartucho
de tinta necesario para imprimir). Formalmente, son aquellos con elasticidad
precio cruzada negativa (si aumenta el precio de un bien complementario,
disminuye la propia demanda).

Bienes sustitutivos

Aquellos bienes que pueden satisfacer la misma necesidad que otro y que, por
tanto, son considerados reemplazables (por ejemplo, el azlcar y el edulcorante).
Formalmente, son aquellos con elasticidad precio cruzada positiva (si aumenta
el precio de un bien sustitutivo, aumenta la propia demanda).

Bondad del ajuste

Grado de proximidad entre los valores predichos por un modelo y los valores
observados. Un ejemplo de medida de bondad de ajuste es el coeficiente de
determinacion (R2).

Calibracion

Proceso por el cual se ajustan los parametros de un modelo para que sean
consistentes con la teoria econdmica u otras evidencias empiricas para,
posteriormente, evaluar si sus principales predicciones son coherentes con los
datos observados en la realidad.

Cambio estructural

Existe un cambio estructural cuando el valor de alguno de los parametros de un
modelo de regresion cambia subitamente a lo largo del tiempo (por ejemplo, al
producirse un avance tecnoldgico o si hay una grave recesion econémica). Entre
las posibles pruebas que se pueden realizar para comprobar si ha habido un
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cambio estructural estarian el test paramétrico de Chow o el test CUSUM (suma
cumulativa).

Capitalizaciéon

Proceso por el cual se convierte un valor presente o pasado en un valor futuro
equivalente en base a una tasa o tipo de interés. En funcién de si la tasa de cada
periodo se ha calculado Unicamente respecto al capital inicial o teniendo en
cuenta también los intereses acumulados de periodos anteriores, se denomina
la capitalizacidbn como simple o compuesta, respectivamente.

Ciclo econémico

Fluctuaciones de la actividad econdémica a lo largo del tiempo, que se manifiestan
mediante expansiones Yy contracciones del producto y otros agregados
macroecondémicos (empleo, inversion, nivel general de precios, etc.).

Coeficiente

Parametro que, en el contexto de un modelo econométrico, representa los
cambios medios que se producen en la variable dependiente ante cambios en
una variable independiente mientras se mantiene constante el resto de las
variables del modelo.

Coeficiente de correlacién

Medida estadistica que cuantifica el grado de variacion conjunta entre dos
variables. Su valor oscila entre 1 y -1, siendo positivo cuando ambas variables
tienden a evolucionar en la misma direccion y negativo cuando poseen dindAmicas
contrarias. Si el valor es 0, sus fluctuaciones no guardan relacién, salvo que haya
una tercera variable que interfiera en esta relacion.

Coeficiente de determinacién (R2)

Indicador de bondad del ajuste que mide la proporcion de la variacion de la
variable dependiente que es explicada por las independientes incluidas en el
modelo. Su valor oscila entre cero y uno. Un R2 igual a cero implicaria que
ninguna de las variables explicativas contribuye a explicar la variacion de la
variable dependiente, mientras que si es igual a uno implicaria que las variables
explicativas capturan perfectamente dicha variacion. Su valor tiende a aumentar
cuanto mayor es el numero de variables que forman parte del modelo.

Coeficiente de determinacion ajustado (R2 ajustado)

Indicador de bondad del ajuste de un modelo lineal cuyo valor, a diferencia del
de R2, Unicamente aumenta al incluir una variable independiente adicional que
incorpore cierta capacidad explicativa al modelo. Ademas, con el aumento del
tamafo de la muestra, los valores de R2 y R2 ajustado se acercan.
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Coeficiente de variacion (de Pearson)

Medida de dispersion estadistica calculada como el cociente entre la desviacion
tipica y la media. Cuanto mas alto sea su valor, mas dispersas seran las
distribuciones.

Consistencia

Propiedad de ciertos estimadores por la cual el sesgo tiende a cero a medida
que aumenta el tamafo de la muestra.

Constante

Parametro de un modelo econométrico que indica el valor medio de la variable
explicada si todas las variables explicativas fuesen iguales a cero.

Contraste de hipoétesis

Procedimientos estadisticos cuyo objetivo es evaluar si ciertos supuestos sobre
los parametros estimados para una poblacion son compatibles con la
informacion contenida en la muestra.

Correlacién espuria

Existencia de una correlacion alta entre dos variables sin que exista entre ellas
una relacion causal.

Coste del capital

Coste de los recursos financieros utilizados en una empresa 0 proyecto de
inversion.

Coste hundido

Todos aquellos costes en los que ya se ha incurrido y que no se pueden
recuperar.

Coste Medio Ponderado del Capital (WACC)

Media del coste de los dos recursos de capital que tiene una empresa (deuda y
fondos propios), ponderada por sus pesos relativos en el pasivo total. Mientras
gue el coste de la deuda suele ser mas sencillo de obtener (teniendo en cuenta
los intereses pagados a los acreedores), el coste de los fondos propios debe
estimarse mediante distintos métodos como el Modelo de Valoracion de Activos
Financieros (Capital Asset Pricing Model, CAPM) o la Teoria de Valoracion por
Arbitraje (Arbitrage Pricing Theory, APT).

Coste fijo

Coste que no varia en funcién de la cantidad producida.
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Coste marginal

Coste adicional en el que se incurre al aumentar la produccion en una unidad.

Coste total

Suma de los costes fijos y los costes variables.

Coste variable

Coste que varia en funcion de la cantidad producida. Se suelen usar como
aproximacion de los costes marginales.

Dafno emergente

Disminucion del patrimonio de una persona ocasionada por una infraccion del
derecho de la competencia.

Datos de panel

Estructura de datos que combina informacion de varios individuos en varios
momentos de tiempo (p. ej., datos de precios durante diez afios de cinco
empresas pertenecientes a un mercado cartelizado). La caracteristica principal
de esta estructura de datos es que las unidades observadas a lo largo del tiempo
son siempre las mismas (p. €j. Mismas empresas antes, durante y después de
la infraccion).

Datos de seccioén cruzada
Observaciones de un conjunto de unidades (p. €j., individuos, empresas, paises,
mercados) correspondientes a un momento de tiempo determinado.

Datos de series temporales

Observaciones de una sola variable (p. ej., PIB, indice de precios, etc.) en
determinados momentos (dias, semanas, meses, afos, etc.), ordenadas
cronolégicamente.

Desviacion estandar o tipica

Medida que ofrece informacion sobre la dispersion de una variable,
generalmente respecto a su media. Se obtiene tomando la raiz cuadrada de la
varianza y es siempre positiva.

Distribucion normal

Distribucién de probabilidad (también conocida como gaussiana), con forma
acampanada y simétrica respecto a su media, empleada con frecuencia en
estadistica y econometria para modelizar una poblacion.
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EBITDA

Indicador financiero que refleja el beneficio bruto de explotacion antes de deducir
los gastos financieros (las siglas responden al término inglés “Earnings before
interest, taxes, depreciation, and amortization”).

Efecto paraguas

Fendmeno por el cual empresas que no participan en una conducta
anticompetitiva, pero venden productos sustitutivos, aplican, consciente o
inconscientemente, precios mas elevados aprovechandose de la existencia de
la infraccion.

Efecto precio

Se produce cuando una conducta anticompetitiva provoca que los compradores
tengan que pagar unos precios mas altos por cada unidad adquirida del producto
afectado respecto a los que resultarian en ausencia de la infraccion. En el caso
de un cartel de compras, el efecto consistiria en una “infrafacturacion” por parte
de los proveedores por cada unidad vendida del producto afectado.

Efecto volumen

Se produce cuando un comprador del producto afectado por una conducta
anticompetitiva repercute parte del sobrecoste a sus compradores, dando lugar
a unas menores ventas, lo que puede traducirse en menores beneficios respecto
a la situacion sin infraccion.

Eficiencia

En términos econométricos, caracteristica de un estimador referida al tamafio de
su varianza muestral. La eficiencia sera menor cuanto mas grande sea la
varianza, reduciendo la confianza de que la estimacion de un parametro obtenida
a partir de la muestra se aproxime al valor de ese parametro en la poblacion.

Elasticidad precio de la demanda

Variacion de la cantidad demandada de un bien o servicio ante cambios en el
precio de ese mismo bien o servicio (elasticidad precio propia) o de otro
(elasticidad precio cruzada).

Elasticidad renta de la demanda

Variacion de la cantidad demanda de un bien o servicio ante cambios en la renta
del consumidor (sin que se vean alterados los precios).
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Endogeneidad

Existencia de correlacion entre una variable explicativa y el término de error. Este
fenédmeno surge cuando hay elementos incluidos en el término de error que estan
relacionados con variables explicativas incluidas en el modelo. La existencia de
endogeneidad da lugar a estimadores de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)
sesgados e inconsistentes.

Errores de tipo |l y tipo Il

Al contrastar una hipoétesis estadistica, se pueden cometer dos tipos de errores:

Error de tipo | o falso positivo: se rechaza la hipotesis nula cuando esta es, en
realidad, cierta a nivel poblacional. Por ejemplo, se rechaza la hipotesis nula de
gue una conducta no ha tenido efectos, y por tanto se concluye que si ha habido
efectos, cuando en realidad no se han producido (de ahi lo de “falso positivo”).

Error de tipo Il o falso negativo: no se rechaza la hipotesis nula pese a ser falsa.
En el ejemplo anterior, no se rechaza la hipétesis nula de que una conducta no
ha tenido efectos, y por tanto se concluye que no ha habido efectos, cuando en
realidad si se han producido (de ahi lo de “falso negativo”).

Error estandar de un estimador

Valor que muestra la dispersion de la distribucion muestral de un estimador (por
ejemplo, los parametros de un modelo de regresion). Se utiliza para medir el
grado de precision de la estimacion. En general, a mayor error estdndar, menor
precision de la estimacion.

Escenario contrafactual

Situacion hipotética que previsiblemente habria tenido lugar en ausencia de la
conducta anticompetitiva.

Estacionalidad

Dinamica periodica y predecible de determinadas variables que se repite cada
cierto periodo de tiempo, normalmente igual o inferior al afio. Ha de ser tenida
en cuenta a la hora de realizar una estimacion cuando se usan datos de mayor
frecuencia que la anual.

Estadisticos descriptivos

Conjunto de métricas que tratan de resumir, ordenar y explicar las principales
caracteristicas (medidas de tendencia central, dispersion y posicién) de un
conjunto de datos.
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Estadistico F

Estadistico habitualmente utilizado en modelos de regresion mudltiple para
evaluar la capacidad explicativa (significatividad) conjunta de un grupo de
variables independientes sobre la variable explicada.

Estadistico T

Estadistico habitualmente utilizado en los modelos de regresion para evaluar la
capacidad explicativa (significatividad) individual de una variable independiente
sobre la variable explicada.

Estimacion

Conjunto de técnicas estadisticas y economeétricas que tratan de aproximar el
valor poblacional de un parametro a partir de una muestra.

Extrapolaciéon

Procedimiento mediante el cual se estima el valor de una variable mas alla del
intervalo de datos disponible, en funcién de cual sea su relacion con otras
variables.

Factor de inflacion de la varianza (VIF)

Medida que cuantifica la intensidad de la multicolinealidad en un andlisis de
regresion por MCO. Proporciona un indice que mide hasta qué punto
la varianza de un coeficiente de regresion estimado se incrementa a causa de la
correlacion con otras variables explicativas.

Fondo de comercio

Valor referido a la capacidad de una empresa para generar beneficios gracias a
activos intangibles tales como el valor de la marca, su posicionamiento en el
mercado o su cartera de clientes.

Heterocedasticidad

Situacion que se produce cuando el término de error tiene una varianza que no
es constante en todas las observaciones y a lo largo del tiempo. La
heterocedasticidad lleva a que los estimadores de MCO dejen de ser eficientes,
aunqgue siguen siendo insesgados y consistentes.
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Heterogeneidad inobservable

En un modelo con datos de panel, el concepto hace referencia a aquella parte
del término _de error que no varia a lo largo del tiempo entre los individuos o
grupos considerados. En funcion de los supuestos que se hagan sobre su
relacion con el resto de las variables explicativas, se pueden emplear modelos
de efectos fijos o efectos aleatorios para controlar su impacto sobre las
estimaciones.

Hipoétesis nula y alternativa

En los contrastes de hipotesis, se denomina hipétesis nula (HO) a una condicion
gue se asume cierta y que recoge el supuesto de que el parametro tome un valor
determinado, y una hipoétesis alternativa (H1), que es la proposicion contraria de
gue el parametro tenga un valor distinto del que recoge la hipotesis nula (HO).

Homocedasticidad

Caracteristica de un modelo de regresion que se cumple si su término de error
tiene una varianza constante a lo largo del tiempo e independiente del valor de
las variables explicativas. Cuando no se cumplen estas condiciones, se habla de
heterocedasticidad.

Independencia estadistica

Dos variables son estadisticamente independientes cuando los movimientos de
una no afectan a los de la otra.

indice de precios

Medida estadistica que muestra la evolucion a lo largo del tiempo de los precios
de determinados bienes y servicios. Uno de los mas empleados es el IPC (Indice
de Precios al Consumo).

Inferencia estadistica

Conjunto de técnicas que se emplean para aproximarse al comportamiento de
una poblacion a partir de la informacion proporcionada por una muestra de esa
poblacion.

Interés legal

Tipo porcentual que se emplea para el célculo de intereses, que no viene
determinado por un pacto entre el acreedor y el deudor sino por disposicién legal,
habitualmente, la Ley de Presupuestos Generales del Estado.

Intereses moratorios

Cantidad en concepto de indemnizacion que le corresponde pagar al deudor de
una obligacion por el retraso en el cumplimiento de la misma.
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Interpolacion

Aproximacion del valor de una variable a partir de datos anteriores y posteriores.
En su version mas sencilla (interpolacion lineal), se traza una recta entre dos
puntos.

Intervalo de confianza

Rango de valores, derivado de los estadisticos de una muestra, entre los cuales
se espera que se encuentre el verdadero valor de un parametro de interés con
una probabilidad especifica (normalmente de un 90%, 95% o0 99%).

Lucro cesante

Incremento del patrimonio del demandante que se habria producido en ausencia
de la infraccion del derecho de la competencia.

Margen de beneficios

Diferencia entre el precio de venta de un producto y el coste que ha generado
producirlo o comprarlo.

Matriz de correlaciones

Tabla que recoge los coeficientes de correlacion de un conjunto de variables
cuantitativas.

Media aritmética

Valor promedio de un conjunto de datos numeéricos, calculada como la suma del
conjunto de valores dividida entre el nUmero total de valores.

Media movil

Media aritmética de un nimero determinado de datos anteriores a cada periodo
(el conjunto de datos sobre los que se realiza la media va variando con el tiempo,
de ahi que se denomine “mdvil”). Suele usarse para suavizar las fluctuaciones
de los datos, variando su resultado en funcion de cuestiones como el nimero de
periodos empleado para su calculo o de si se incluyen ponderaciones.

Media ponderada

Medida de tendencia central obtenida a partir de un conjunto de datos con
distinta importancia, a efectos del andlisis que se quiere realizar. Para su célculo,
se multiplica cada dato por su ponderacion (o peso), se suman (lo que se
denomina suma ponderada) y, finalmente, se divide la cifra obtenida entre la
suma de las ponderaciones.
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Mediana

Valor central de un conjunto de datos de una variable, es decir, el valor que divide
al conjunto en dos partes iguales.

Minimos Cuadrados en Dos Etapas (MC2E)

Método econométrico de estimacion que se suele emplear para corregir un
problema de endogeneidad en un modelo mediante la aplicacion de variables
instrumentales. En esos casos, el método permite obtener estimaciones
consistentes respecto a Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), siempre y
cuando se utilicen variables instrumentales relevantes (correlacionadas con la
variable explicativa enddégena) y exdégenas (no correlacionadas con el término de
error). A cambio, suelen ser estimaciones menos eficientes (los errores estandar
suelen ser mayores).

Minimos Cuadrados Generalizados (MCG)

Método econométrico de estimacion que permite tener en cuenta la existencia
de heterocedasticidad o autocorrelacion de los errores con una estructura
conocida, dando mayor peso a aquellas observaciones que presentan menor
varianza en el término de error.

Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)

Método econométrico para estimar los parametros de un modelo de regresion
lineal. Las estimaciones se obtienen minimizando la suma de los residuos al
cuadrado.

Minimos Cuadrados Ponderados

Un caso particular de MCG que se emplea para ajustar la heterocedasticidad,
ponderando las observaciones por la inversa de la varianza del error (mayor peso
a aquellas observaciones que presentan menor varianza en el término de error).

Moda

Es el valor que aparece con mayor frecuencia en un conjunto de datos.

Modelo de Bertrand

Representacion de la competencia oligopolistica en la que las empresas
maximizan sus beneficios escogiendo su precio y tomando como dado el precio
del resto de competidores.

Modelo de competencia monopolistica

Representacion del mercado caracterizada por un elevado nimero de empresas,
productos diferenciados, pero sustitutivos proximos, y barreras de entrada
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reducidas. La diferenciacion proporciona a cada empresa cierto poder de
mercado, que le permite aumentar el precio por encima del coste marginal.

Modelo de competencia perfecta

Representacion del mercado caracterizada por un elevado numero de
vendedores y compradores, un producto homogéneo, ausencia de barreras de
entrada y salida, informacion perfecta y agentes sin capacidad de influir
individualmente en el precio de mercado, que sera igual al coste marginal.

Modelo de Cournot

Representacion de la competencia oligopolistica en la que las empresas
maximizan sus beneficios escogiendo la cantidad producida y tomando como
dada la cantidad del resto de competidores.

Modelo de efectos fijos

Modelo con datos de panel en el cual se asume que la heterogeneidad no
observada puede estar correlacionada con alguna variable explicativa.
Normalmente se suelen incluir efectos fijos relacionados con el tiempo, el ambito
geografico o el mercado en cuestién.

Modelo de efectos aleatorios

Modelo con datos de panel en el cual se asume que la heterogeneidad no
observada no estéa correlacionada con las variables explicativas.

Muestra

Subconjunto seleccionado de datos pertenecientes a una poblacion.

Multicolinealidad (imperfecta)

Término que indica que la correlacion entre algunas variables explicativas de un
modelo es elevada. Como consecuencia, los estimadores de MCO dejaran de
ser eficientes y puede ser complicado estimar el efecto individual de las variables
afectadas. Pese a todo los estimadores seguiran siendo insesgados vy
consistentes.

Nivel de significaciéon o significatividad

Probabilidad de cometer un error de tipo | (falso positivo) al realizar un contraste
de hipdtesis.

Parametro

Un valor numérico que describe ciertas caracteristicas de una poblacion.
Normalmente, se trata de un valor desconocido que se trata de estimar mediante
técnicas de inferencia estadistica.
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Poblacion

El conjunto de todos los elementos similares que son de interés para algun
estudio o estimacion.

Poder compensatorio de la demanda

Fortaleza relativa de los demandantes en el proceso de fijacion de precios y otras
condiciones contractuales. Este poder de negociacion puede limitar el
surgimiento o la magnitud de practicas restrictivas de la competencia por parte
de los oferentes.

Primeras diferencias

Transformacion llevada a cabo en una base de datos con dimension temporal
consistente en restar a cada variable su valor en el periodo inmediatamente
anterior.

Principio de efectividad

Principio recogido en la Directiva 2014/104/UE (articulo 4) por el cual los
requisitos nacionales en materia de cuantificacién del perjuicio en casos de
dafnos por infracciones del derecho de la competencia no deben hacer que el
ejercicio del derecho de la Unién al resarcimiento por los dafios y perjuicios
resulte imposible en la practica o excesivamente dificil.

Principio de equivalencia

Principio recogido en la Directiva 2014/104/UE (articulo 4) por el cual los
requisitos nacionales en materia de cuantificacion del perjuicio en casos de
dafos por infracciones del derecho de la competencia no deben ser menos
favorables que los que regulan las acciones nacionales similares.

Principio de indemnidad

Principio que obliga al resarcimiento integro del dafio o perjuicio ocasionados,
en cuya virtud la reintegracion econémica habra de responder a la finalidad de
restablecer la situacion al tiempo del dafio, por lo que la indemnizacion habra de
ajustarse en lo posible al poder adquisitivo del importe a recibir.

Rango

Valor numérico que indica la diferencia entre el valor maximo y el minimo de una
poblacion o muestra estadistica. Como resulta muy dependiente de valores
atipicos o extremos, generalmente se utiliza como medida de dispersion el rango
intercuartilico, que es la diferencia entre el tercer (Q3) y el primer cuartil (Q1).
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Regresiéon econométrica

Método que trata de capturar el impacto de cambios en una o varias variables
explicativas (independientes) sobre una variable explicada (dependiente),
manteniendo constantes los valores del resto de variables explicativas.

Rentabilidad econémica

Beneficio 0 ganancia asociados a una inversion.

Repercusion del sobrecoste (pass-on)

Situacion que se produce cuando un agente que ha sufrido un dafio (competidor,
proveedor o comprador) causado por una infraccion del derecho de la
competencia traslada a sus compradores directos parte o la totalidad del dafio
sufrido, minorando o incluso eliminando dicho perjuicio.

Replicabilidad

Concepto habitual en el método cientifico que hace referencia a la posibilidad de
gue un estudio pueda ser reproducido por otro experto con el fin de comprobar
la validez de los célculos y resultados.

Residuo

Diferencia observada entre el valor real de la variable explicada y el valor
predicho por un modelo econométrico para cada observacion de la muestra.

Robustez

Caracteristica de los resultados que se produce cuando su validez no se ve
afectada ante pequeiios cambios en los supuestos de partida, que pueden ser
realizados en el marco de un analisis de sensibilidad.

Sesgo

Diferencia entre el valor esperado de un estimador y el valor poblacional que se
pretende estimar. En ausencia de sesgo, un estimador se encuentra centrado
(en promedio) en el verdadero valor poblacional que se pretende estimar.

Significatividad estadistica

Probabilidad de que el resultado de una estimacion no se deba al azar. Por tanto,
es un criterio que, basandose en los contrastes de hipotesis, permite realizar
afirmaciones acerca de los valores estimados de los parametros (84, B, --.).

Simultaneidad

Término que implica que una o mas variables explicativas de un modelo de
regresion se determinan junto con la variable dependiente (p. €j., el precio y la
cantidad de un determinado producto).
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Tasa de descuento

Coste de capital o tipo de interés que se aplica para determinar el valor presente
de un importe futuro.

Tasa interna de rendimiento (TIR)

Tipo de interés que haria nulo el valor actual neto (VAN) de un proyecto o de la
empresa que se esta valorando. Método frecuentemente utilizado para medir la
rentabilidad.

Técnica estadistica

Métodos matematicos para la recoleccion, el analisis y la interpretacion de un
conjunto de datos.

Técnica econométrica

Combinacioén de teoria econdémica con métodos estadisticos o cuantitativos para
identificar y medir relaciones entre variables.

Tendencia

Movimiento a largo plazo de una serie temporal. Se puede aproximar mediante
la inclusion de una variable explicativa que refleje la dimension temporal.

Término de error

Informacién que no esté explicada directamente por las variables independientes
e incorpora la aleatoriedad en el modelo.

Test de Hausman (o de Durbin-Wu-Hausman)

Contraste que se emplea para determinar si las diferencias entre dos
estimaciones son significativas. Se puede emplear con varios fines como evaluar
la consistencia de un estimador o la relevancia de una variable.

Tipo de interés libre de riesgo

Rentabilidad que se obtendria al invertir en un activo cuyo nivel de riesgo es
practicamente inexistente (p. ej., bonos del estado). Es utilizado en ocasiones
como umbral minimo requerido para una inversion.

Valor Actual Neto (VAN)

Método de valoracion consistente en actualizar el valor de los flujos de caja
futuros de una empresa o proyecto de inversion, utilizando una tasa de
descuento adecuada.
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Valor esperado o esperanza

Valor medio de una variable aleatoria.

Valor p

Nivel de_significatividad minimo a partir del cual se puede rechazar la hipotesis
nula (por ejemplo, que una conducta no ha tenido efectos). Al tratarse de una
probabilidad, su valor estd comprendido entre O y 1.

Valor temporal del dinero

Evolucion del valor de los flujos monetarios debido al paso del tiempo.
Habitualmente, las cantidades monetarias pierden valor con el paso del tiempo
debido a diversos factores como la inflacion o las oportunidades de inversion no
realizadas (coste de oportunidad). Por tanto, flujos monetarios de distintos
momentos de tiempo no son directamente comparables si no se llevan a cabo
operaciones de actualizacion o capitalizacion.

Valores atipicos (outliers)

Observaciones de una base de datos que son sustancialmente distintas de la
distribucion del resto de los datos. Esto puede deberse a diversos motivos, entre
otros, errores al crear la base de datos o pertenencia a otra poblacion distinta.

Variable aproximada (proxy)

Variable que esta relacionada pero no es idéntica a otra variable de interés, por
lo que se suele usar como aproximacion en caso de no disponer de esta ultima.

Variable de control

Variable explicativa, cuyo efecto sobre la variable dependiente no es el principal
interés del analista, pero que se incluye en el modelo con el fin de tener en cuenta
su posible influencia en la variable dependiente. Por ejemplo, este suele ser el
caso de las variables de oferta y demanda que se incorporan en una regresion
de cuantificacion de dafos.

Variable dummy o ficticia

Variable utilizada para incorporar valores cualitativos al andlisis. Se trata de una
variable binaria porque solo puede adoptar los valores “1” 0 “0”.

Variable explicada, dependiente o endégena

Variable que se trata de explicar mediante un modelo de regresion.

Variable explicativa, independiente o exégena

Variable mediante la que se pretende explicar el comportamiento de la variable
dependiente.
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Variable instrumental

Variable utilizada para solucionar problemas de endogeneidad. Cuando un
modelo presenta una variable explicativa endogena, la variable instrumental es
aquella que no aparece en el modelo, es independiente del error y esta
correlacionada con la variable endogena.

Variable nominal y real

Una variable nominal es aquella expresada en términos monetarios nominales
(p. €j., euros corrientes), mientras que una variable real tiene un valor monetario
expresado respecto a un periodo base (p. ej., euros constantes). Para convertir
una variable nominal en real es necesario dividirla por un indice de precios.

Variable omitida

Variable que no estad en el modelo como variable explicativa y, sin embargo,
influye en la variable dependiente o en otras variables explicativas (por eso se
encuentra en el error).

Variable retardada

Variable referida a momentos o periodos de tiempo pasados que influye en la
variable explicada del momento presente.

Varianza

Medida de dispersion de la distribucion de una variable aleatoria. Su valor
siempre es positivo y corresponde a la media aritmética de los cuadrados de las
desviaciones con respecto a la media (es decir, equivale a la desviacion tipica
elevada al cuadrado).
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ANEXO 2: CONCEPTOS ESTADISTICOS Y ECONOMETRICOS

197. El presente anexo trata de recoger y facilitar la comprensién de varios
conceptos estadisticos y econométricos relevantes para la cuantificacion
del dafio. No se trata de una revision exhaustiva de todos los conceptos,
para lo cual se recomienda revisar manuales especializados7,

A2.1. CONCEPTOS ESTADISTICOS
A2.1.1 Tipos de datos

198. El denominador comun de todos los analisis y técnicas introducidos en la
presente Guia es su aplicacion sobre un conjunto de datos que contiene
informacion relevante bajo una estructura determinada, a menudo marcada
por la propia disponibilidad de estos.

199. La estructura de los datos disponibles resulta relevante en la medida que
condiciona el tipo de andlisis que es posible realizar. A continuacién, se
destacan las siguientes estructuras de datos:

- Datos transversales o de seccion cruzada: se trata de observaciones
de varios individuos (p. ej., consumidores, usuarios, empresas) 0
variables (p. €j., precios, margenes, costes) en un momento temporal
determinado (p. €j., en un determinado afio, mes, semana, dia).

- Series temporales: estos datos contienen observaciones de una sola
variable o individuo (p. ej., PIB, indice de precios, etc.) a lo largo del
tiempo (dias, semanas, meses, afos). Los datos de series temporales,
en comparacion con los datos de seccion cruzada, incorporan la
dimension temporal (convirtiéndose en datos dinamicos) lo cual permite
tener en cuenta la posible influencia de eventos pasados en eventos
futuros, asi como posibles “efectos rezago” en los efectos de
determinadas conductas. No obstante, también suelen ser mas
complicados de analizar por la frecuente dependencia de las variables
a lo largo del tiempo, la existencia de tendencias o la estacionalidados,

- Datos de panel: esta estructura combina elementos de las dos
estructuras anteriores ya que contiene informacion de varios individuos
a lo largo del tiempo (p. €j., datos de precios durante varios afios de
todas las empresas pertenecientes a un mercado que fue cartelizado).
La caracteristica principal de esta estructura es que las unidades

107 yvéanse, por ejemplo, Wooldridge (2019) o Angrist y Pischke (2008). Para un enfoque mas adaptado a
temas de competencia, se recomienda consultar el capitulo 2 de Davis y Garcés (2009).

108 para mas informacion, véase la seccion 6 del presente anexo.
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observadas a lo largo del tiempo son siempre las mismas (p. €j. mismas
empresas antes, durante y después de la infraccion). Si bien la
disponibilidad de este tipo de datos puede ser compleja, presenta
ventajas con respecto al resto de estructuras de datos que contienen
dimension temporal ya que, al tener informacion de las mismas
unidades a lo largo del tiempo, es posible controlar la heterogeneidad
inobservableo,

Datos fusionados de seccion cruzada (“pool” de datos): esta
estructura parte de las caracteristicas de los datos de panel, con la
diferencia de que la seleccion de unidades en cada momento temporal
(p. €j., el precio medio mensual) se produce de manera aleatoria, por lo
que las observaciones (p. ej., precios), pese a pertenecer siempre a un
mismo conjunto (p. ej., determinado mercado geografico que fue
cartelizado), no necesariamente son las mismas para cada momento (p.
ej., mes).

A2.1.2 Parametros estadisticos

200. A lo largo de este apartado, se describe una serie de pardmetros que
pueden ser de utilidad para llevar a cabo un ejercicio de cuantificacion de
dafnos, asi como algunas de las formas mas habituales de representarlos
graficamente.

201. Para ello, se va a utilizar un ejemplo sencillo basado en datos ficticios.
Suponemos que tenemos datos sobre los precios de un producto aplicado
por 32 empresas en dos mercados y en un momento dado. También
suponemos que uno de los dos mercados se encuentra cartelizado
(Precio.) y el otro no (Precio,.). A continuacion, se muestra una tabla con
los datos de precios para ambos mercados que seran utilizados para el
célculo de los principales estadisticos descriptivos que se detallan en el
siguiente apartado, asi como el resumen de estos estadisticos.

109 | os datos de panel pueden ser equilibrados (“balanced”) en caso de tener observaciones para todos los
individuos a lo largo de todos los periodos de tiempo incluidos en la investigacion, o pueden ser no
equilibrados cuando existen periodos sin datos para algunos individuos del estudio.

110 véase el apartado A2.6.3. para mas informacion al respecto.
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Tabla 2. Precios por mercados (izquierda) y resumen de
estadisticos del escenario de partida (derecha)

Empresa |Precio NC| Precio_C | Costes_cartel Estadistico Precio_NC| Precio C
1 8,5 9,0 6,6 Media 14,7 € 18,5€
2 9,0 12,2 6,1 Mediana 13,6 € 18,6 €
3 10,2 13,1 10,9 Moda 13,5€ 19,8 €
4 11,4 14,100 9,6 Varianza 11,4 15,6
5 11,5 14,20 7,1 Desviacion Tipica 3,4€ 3,9€
6 11,7 14,4 7,2 Coef. de Variaciéon 0,23 0,21
7 11,8 15,1 12,1 Q1 12,1€ 15,8 €
8 11,9 15,6 13,9 Q2 13,6 € 18,6 €
9 12,5 16,5 14,9 Q3 17,4€ 20,7 €
10 12,6 17,0 13,6 Maximo 21,1€ 28,0€
11 12,8 17,6 14,1 Minimo 8,5€ 9,0€
12 13,2 17,8 13,0 Rango 12,6 € 19,0€
13 13,5 17,9 13,1 Rango Intercuartilico 54€ 4,8€
14 13,5 17,9 13,1
15 13,5 18,2 14,5
16 13,5 18,5 14,8
17 13,6 18,7 9,3
18 13,7 19,0 15,2
19 16,0 19,3 14,1
20 16,1 19,5 15,6
21 16,3 19,8 14,4
22 16,5 19,8 14,4
23 17,2 19,8 15,8
24 17,2 20,5 16,4
25 17,5 20,7 8,3
26 17,9 20,8 15,2
27 18,2 21,2 20,1
28 18,5 22,1 11,1
29 19,6 23,2 20,9
30 19,7 24,0 21,6
31 20,7 26,0 15,6
32 21,1 28,0 18,5

Fuente: elaboracion propia.

A2.1.2.1 Estadisticos descriptivos

202. La estadistica descriptiva permite sintetizar la informacion contenida en los
conjuntos de datos. Asi, es posible distinguir los siguientes estadisticos
segun categorias.

Medidas de posicion central

203. Lamedia aritmética! es el resultado de la suma de un conjunto de valores
dividida entre su numero total. La media aritmética nos da el valor promedio
del conjunto de datos que se esta analizando. Si bien la media aritmética

111 Ademas de la media aritmética simple, existe otro tipo de medias como la media ponderada.
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es el estadistico mas utilizado, al ser el que mejor representa los datos en
caso de que su distribucion sea normal, es importante tener en cuenta que
este es muy sensible a valores atipicos o extremos, como se mostrara mas
adelante en el subapartado A2.1.3.2.

Precio_Crq + Precio_Cr, + -+ Precio_C
Media = £l £z £32 —185¢€
32 empresas

La mediana es el valor “central” de una variable. Para ello es necesario
ordenar las observaciones de la serie de datos (n) en orden creciente o
decreciente, siendo la mediana el valor (Xn) que divide en dos partes
iguales la serie. Si el numero de datos es par, como en el caso de nuestro
ejemplo, la mediana es el promedio de los dos valores que se encuentran
en el medio de la serie.

Mediana si n impar = X n+1
2

1
Mediana sinpar = — (Xn+ Xn_ )
2 2 2t1

Aplicando la formula a nuestro ejemplo para los precios cartelizados, siendo

Xn el numero de empresa de la serie ordenada de menor a mayor y “n” el
namero de observaciones, la mediana se calcula:

1 1 1
Mediana = — (X3z + X32 ) = — (Xi6+ X17) == (185 + 18,7) = 18,6 €
2 > -5t 2 2

Una manera sencilla y preliminar de analizar la distribucién en un conjunto
de datos consiste en comparar los valores de la media y la mediana.
Cuanto mayor sea su diferencia, es mas probable que estemos ante una
serie de datos asimétrica, en la que podria haber valores atipicos. En el
caso analizado, vemos como las diferencias son reducidas en ambos
mercados, siendo inferiores en el cartelizado (0,1 euros) que en el no
cartelizado (1,1 euros).

La moda es el valor mas repetido de la distribucion (el mas frecuente). En
nuestro ejemplo, la moda es de 19,8 euros para el mercado cartelizado y
de 13,5 euros para el mercado no cartelizado. Si la distribucion fuera
perfectamente simétrica (p. ej., normal), la media, mediana y moda
coincidirian.

Gréficamente, se puede representar la distribucion de una variable
mediante un histograma o grafico de barras, como se muestra en el
Grafico 4, en el que cada barra es proporcional al tamafio de su frecuencia
(absoluta o relativa) en la distribucion. Los histogramas nos permiten
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aproximar la forma de la distribucion y compararla con la distribucion normal
(simétrica), que forma parte de la mayoria de supuestos tedricos de analisis
estadistico y econométrico.

209. Continuando con nuestro ejemplo, se observa que la distribucion de los
precios cartelizados (frecuencia relativa) se asemeja mas a una distribucion
normal (representada por la curva del grafico), mientras que la de los
precios no cartelizados estd mas sesgada a la derecha2,

Grafico 4. Histogramas de precios del mercado no cartelizado y

cartelizado
Mercado no cartelizado Mercado Cartelizado
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Fuente: elaboracion propia.

Medidas de posicién no central

210. Estas medidas dividen la serie de datos en partes iguales y sirven para
clasificar a un individuo dentro de una determinada muestra o poblacion.
Requieren que las observaciones se encuentren ordenadas en modo
creciente o decreciente.

211. Los cuartiles son medidas de localizaciéon que dividen a la poblacion en
cuatro partes iguales. El primer cuartil (Q1), es el valor que deja el 75% de
los valores por encima; el segundo cuartil (Q2) deja el 50% de los valores
por encima y coincide con la mediana; el tercer cuartil (Q3) deja el 25% de
las variables por encima y el cuarto cuartil (Q4) coincide con el valor
maximo de la serie de datos. Es decir, ante una muestra de 100 datos

112 Esto también se refleja en que su mediana es inferior a su media.
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212.

213.

ordenados de menor a mayor, el primer cuartil seria el valor nimero 25 de
la serie, el segundo cuartil el valor numero 50 de la serie, el tercer cuartil el
valor nimero 75 de la serie y el ultimo cuartil el valor nimero 100 de la
serie.

En el caso de los deciles, se divide a la poblacion en diez partes iguales,
siendo el primer decil el que deja el 90% de los valores por encima.
Continuando con el ejemplo anterior, suponiendo que tuviéramos 100 datos
ordenados de menor a mayor, el primer decil seria el valor nimero 10 de la
serie.

Los percentiles siguen el mismo razonamiento. Asi, el primer percentil deja
el 99% de los valores por encima vy, por tanto, los percentiles 25, 50 y 75
coinciden respectivamente con el primer, segundo y tercer cuartil.

Medidas de dispersion

214.

215.

216.

217.

218.

Para llevar a cabo un analisis estadistico, resulta también importante
conocer si la distribucion de los datos esta cerca o lejos de los valores
centrales para ver si estos son representativos.

El rango o recorrido es la diferencia entre el mayor y el menor valor de una
variable. Se muestra la formula y su aplicacion para los precios cartelizados
del ejemplo.

Rango = Maxps — Minpe, =28 -9 = 19€

Como resulta muy dependiente de valores atipicos 0 extremos,
generalmente, se utiliza como medida de dispersion el rango
intercuartilico, que es la diferencia entre el tercer (Q3) y el primer cuartil
(Q1). Continuando con los precios cartelizados, su férmula seria la
siguiente:

Rango Intercuartilicop; = Q3 — Q; = 20,7 - 15,8 = 4,8 €

La desviacion es una medida de dispersion que muestra la separacion
existente entre un valor cualquiera de la serie y algun otro valor de la serie,
generalmente, la media.

La varianza es la media aritmética de los cuadrados de las desviaciones
con respecto a la media. Con frecuencia se calcula la raiz cuadrada de la
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varianza, conocida como desviacion tipica con respecto a la media!3, que
tiene la ventaja de estar expresada en las mismas unidades que los datos
a partir de la que se calcula (en este ejemplo, euros). Ambas medidas, tanto
la varianza como la desviacion tipica, son siempre positivas, e indican el
grado de dispersion de los datos analizados.

219. El coeficiente de variacion de Pearson es el cociente entre la desviacion
tipica y la media; por tanto, tendra valores mas altos cuanto mas dispersas
sean las distribuciones. Su principal ventaja es que permite comparar la
dispersion de series de datos con distintas unidades de medida.

220. Varios de estos conceptos pueden representarse mediante un diagrama
de caja y bigotes. Asi, se representa una caja cuya longitud o altura
(dependiendo de la orientacion del grafico) viene dada por el rango
intercuartilico (que recoge el 50% de las observaciones centrales), con una
linea en el interior de esta que refleja la mediana. También es comun
observar un punto o cruz dentro de caja sefialando la media. El Grafico 5
muestra el diagrama de caja y bigotes con los datos del ejemplo.

Grafico 5. Diagrama de caja y bigotes para el precio de ambos
mercados

N B

10 15 20 25 30
| PrecioC [ PrecioNG |

Fuente: elaboracién propia.

221. De cada extremo de la caja salen unos bigotes cuya longitud toma como
referencia los valores del primer y tercer cuartil, multiplicando, en caso de

113 gj |a distribucién de los datos de una variable se aproxima a una distribucién normal, que es la que mas
frecuentemente se usa, se verifica que:

* EI 68% de sus valores se sitian a una distancia de la media inferior a una desviacion tipica.
* ElI95%, a una distancia de la media inferior a dos desviaciones tipicas.

*  ElI'99%, a una distancia de la media inferior a tres desviaciones tipicas.
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seguir la tradicional regla de Tukey4, por 1,5 veces el valor del rango
intercuartilicos. Los valores que quedan fuera del diagrama se representan
con un punto sugiriendo la posible existencia de un valor atipicoze,

222. Sinos fijamos en el ejemplo de los precios cartelizados, se puede observar
gue la parte izquierda de la caja es menor que la derecha, lo cual indica
gue los precios comprendidos entre el 25% y el 50% de la poblacion estan
mas concentrados (menos dispersos) que los que se encuentran que entre
el 50% y el 75%. El mismo analisis se puede realizar comparando la
longitud de los bigotes: a mayor longitud, mayor dispersion de los valores.
El bigote de la izquierda es mas corto que el de la derecha, lo que quiere
decir que el 25% de los precios mas bajos estan mas concentrados que los
25% mayores. Por ultimo, se observa un posible valor atipico a cada lado,
contrariamente a lo que sucede en los precios no cartelizados.

A2.1.2.2 La correlacion entre variables

223. En el ambito de la cuantificacion de dafios es especialmente relevante
analizar la relacion entre diversas variables. Notablemente, interesa saber
cémo la conducta de las empresas demandadas afecta a los resultados
econdomicos de los demandantes. También puede ser importante conocer
si un cambio en las condiciones de oferta 0 demanda en el mercado suele
venir acompafiado de cambios en los precios o la rentabilidad de las
empresas. Este tipo de cuestiones suelen analizarse a través del
coeficiente de correlacion, que da una medida de cuanto se acerca la
relacion entre dos variables a una relacion lineal perfectal?’.

114 véase el subapartado A2.1.3.2.

115 para clarificar la explicacion, aplicable a ambos gréficos, tomaremos como referencia los precios
cartelizados (caja y bigotes azules del grafico superior).

- Para construir el bigote izquierdo, partimos del valor de Q1 (15,8) y le restamos 1,5 veces el rango
intercuartilico (1,5 x 4,8 = 7,2). Realizando la resta, obtenemos un valor de 8,6, que seria el precio
minimo hasta donde podria llegar el bigote izquierdo (la longitud real vendra marcada por el primer
precio mayor de 8,6, en este caso 12,1).

- La misma operacién se llevaria a cabo para construir el bigote derecho, aunque en este caso
partiendo de Q3 (20,7) y multiplicando por 1,5 el RI (7,2). En este caso, habria que sumar ambas
cantidades, dando lugar a un valor teérico méaximo del bigote derecho de 27,9 (la longitud real vendra
marcada por el primer precio inferior a ese valor, en este caso 26).

116 E| concepto se desarrolla en el subapartado A2.1.3.2. En el ejemplo de los precios cartelizados, hay dos
puntos fuera del diagrama, que corresponden a 9 y 28 euros, es decir los valores extremos que estan
fuera del rango al aplicar la regla de Tukey. Por su parte, en el caso de precios no cartelizados, los
valores 21,1y 8,5 no se representan con puntos fuera del diagrama al estar contemplados dentro de los
limites descritos en la nota al pie anterior y, por tanto, no considerarse valores atipicos.

117 Una relacion lineal entre dos variables implica que ambas se mueven en la misma direccién a un ritmo
constante, de modo que la relacion entre ambas puede representarse graficamente mediante una linea.

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 101 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C\NP\AC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J \ MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

224.

225.

226.

227.

El coeficiente de correlacion puede tomar valores entre -1 y 1. Un valor
negativo implica que las dos variables varian en sentido opuesto (cuando
una de las variables aumenta, la otra disminuye). Un valor positivo implica
una variacion en el mismo sentido (ambas tienden a aumentar o disminuir
a la vez). Si el valor es cero, sus fluctuaciones no guardan relacion (salvo
gue haya una tercera variable que interfiera en esta relacion).

Este indicador se emplea habitualmente para comprobar como se
relacionan las variables entre si, junto con un analisis visual de diagramas
de dispersion, pudiendo ser un paso previo a la hora de seleccionar cuéles
se incluyen en un modelo. No obstante, hemos de tener en cuenta que
observar dos variables que estan fuertemente correlacionadas, no
implica necesariamente que exista una relacion de causalidad entre
ellas. Por ejemplo, puede que dos variables se muevan conjuntamente por
puro azar o porque en realidad haya otras variables que no se estén
teniendo en cuenta y que causen la relacion. Este es un principio
fundamental del andlisis estadistico y econométrico que conviene tener en
cuenta al cuantificar los dafos.

La forma mas habitual de analizar graficamente el tipo de relacion existente
entre dos variables es mediante un diagrama de dispersion o nube de
puntos, como muestra el Grafico 6. Cada variable se representa en un gje,
de tal manera que es posible observar si presentan algun tipo de evolucién
conjunta y, en su caso, qué forma tiene. En ocasiones, se representan
rectas (como en el ejemplo) o curvas para tratar de ver cOmo se ajustan a
la dinamica mostrada por los datos.

En nuestro ejemplo, vamos a suponer que disponemos de datos sobre el
coste de produccién para cada una de las 32 empresas. En el eje horizontal
representaremos el coste y en el eje vertical el precio cartelizado.
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Grafico 6. Grafico de dispersion de Costes y Precios del cartel
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Fuente: elaboracién propia.

228. Se observa que existe una relacion positiva entre ambas variables: cuando
una aumenta, la otra también suele hacerlo. El coeficiente de correlacion
es positivo y relativamente elevado (0,77), lo que sugiere la existencia de
una relacion lineal entre ambas; ello parece coherente con lo que cabria
esperar de acuerdo con la teoria econdmica (si aumentan los costes,
aumentara el precio). Sin embargo, en otras ocasiones, la direccion de la
relacion y su forma no son tan evidentes. Ademas, como veremos en el
apartado A2.1.3.2, esta medida es muy sensible a la presencia de valores
atipicos o extremos.

A2.1.3 Analisis de la muestra

229. Al tratar de cuantificar el dafio, es relativamente frecuente que no se
disponga de todos los datos de los escenarios con y sin infraccion. En esos
casos se dispone de una muestra, es decir, un subconjunto de datos de
una poblacion de referencia. Cuando se analizan los datos de una muestra,
es importante que sean representativos, es decir, que sus caracteristicas
se aproximen a las de la poblacién que se quiere estudiar. De lo contrario,
las conclusiones a las que conduzca el andlisis de la muestra estaran
sesgadas (presentardn un error sistematico).
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230. La representatividad de una muestra depende de diversos factores como
la forma de seleccion de los datos8, las transformaciones llevadas a cabo
(por ejemplo, la agregacion o eliminacién de ciertos datos puede
comprometer su representatividad) o el tamafio muestral'*® (en principio,
cuanto mayor sea, mejor sera la representatividad).

231. A continuacion, se exponen algunos problemas que pueden presentarse
con relativa frecuencia en las muestras de datos y que pueden
comprometer su representatividad, asi como posibles tratamientos (los
cuales deben ser siempre transparentes y motivados).

A2.1.3.1 Valores faltantes (missing values)

232. Al construir una base de datos es posible que no se disponga de todas las
observaciones de las variables utilizadas. Esta existencia de valores
faltantes o ausentes puede llegar a comprometer la representatividad de
una muestra. La clave en estos casos es si la informacion faltante se
distribuye aleatoriamente en la muestra o si, por el contrario, afecta
principalmente a una categoria de observaciones!?® y puede conducir a
sesgos en el analisis.

233. Ante esta situacion, una posibilidad es excluir todas aquellas
observaciones que tengan informacion faltante, dando lugar a una
reduccion del tamafio muestral que puede afectar mas o menos a los
resultados del andlisis en funcion de cémo se distribuyan. Otra opcién es
recurrir a técnicas de imputacién, que consisten en sustituir los datos
faltantes por otros valores. En este ambito, existe una gran variedad de
técnicas con diversos grados de complejidad, por ejemplo:

a. Una posibilidad seria imputar los datos faltantes usando la media,
mediana, la moda o un valor aleatorio de la muestra.

118 | as técnicas estadisticas y econométricas parten normalmente del supuesto de que las muestras son
aleatorias. No obstante, los datos empleados para la cuantificacién de dafios no suelen ser el resultado
de la muestra aleatoria de una poblacibn mas amplia, sino que se construyen a partir de toda la
informacién a la que tienen acceso las partes del procedimiento.

119 Es importante sefialar que no existe un tamafio muestral minimo para poder llevar a cabo un analisis
estadistico y/o econométrico con cierto nivel de confianza. No obstante, cuestiones relevantes como la
precision de las estimaciones, las pruebas de significatividad o los intervalos de confianza pueden variar
segun el tamafio de la muestra.

120 por ejemplo, si la carencia de informacién se presenta en todos los datos de un periodo temporal, 0 en
ciertas marcas o modelos.
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b. En series temporales, se pueden usar metodos como las medias
moviles, interpolaciones o extrapolaciones lineales!?, asi como otros
métodos mas complicados?22,

234. En general, no puede decirse que exista una técnica que sea siempre
preferible, sino que dependera de las circunstancias de cada caso
(importancia de la variable imputada, porcentaje de datos faltantes, etc.), a
pesar de ello, se deberia detallar por qué se considera que en un caso
concreto la técnica escogida es la mas adecuada.

235. Por dultimo, un ejemplo de buena practica consiste en mostrar las
estimaciones con y sin valores faltantes tras el uso de las técnicas
mencionadas, discutiendo las posibles diferencias en los resultados.

A2.1.3.2 Valores atipicos (outliers)

236. Puede suceder, especialmente cuando las muestras tienen un tamafo
reducido, que los resultados del analisis realizado sean muy sensibles a la
presencia de determinadas observaciones, denominadas habitualmente
datos atipicos o extremos. En ocasiones, los datos atipicos surgen como
consecuencia de errores de codificacion al construir la base de datos y
resulta evidente que su valor es anormalmente inferior o superior al resto,
en cuyo caso, la solucion mas recomendable seria eliminarlos, con la
debida transparencia. Sin embargo, no siempre es evidente si una
determinada observacion es o no atipica, siendo éste un concepto en cierto
modo subjetivo.

237. Para detectar los valores atipicos o0 extremos hay varias opciones: recurrir
al andlisis grafico23, normalizar la variable de interés y considerar atipicas
las observaciones alejadas méas de un cierto nivel de desviaciones tipicas
de la media o recurrir a estadisticos como la prueba de Tukey?* o la
distancia de Cook!?s, En aquellos casos en que el origen de los valores
atipicos no sea claro y pueda deberse a la propia naturaleza de los datos,

121 Mientras que la interpolacion lineal consiste en usar los datos inmediatamente anterior y posterior al que
se quiere imputar y unirlos con una linea, la extrapolacién lineal traza una linea a partir de los datos
anteriores o posteriores. La Guia Practica de la Comisién Europea (2013) desarrolla ambos métodos
con mayor grado de detalle, usando graficos.

122 Como los métodos de imputacién multiple o los modelos ARIMA, entre otros.
123 Sobre todo, mediante graficos de caja y bigotes.

124 Considera valores atipicos “leves” a aquellos a una distancia superior a 1,5 veces el rango intercuartilico
respecto al primer y al tercer cuartil (es decir, los valores fuera de los “bigotes” del diagrama antes
expuesto). Los valores que estén a una distancia superior a 3 veces dicho rango se denominan atipicos
“extremos”.

125 Este estadistico mide la influencia de cada observacion en una regresion por MCO, basandose en cémo
cambiarian los resultados del modelo si se omitiera dicha observacion.
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se recomienda presentar los resultados con y sin datos atipicos, con el fin
de poder analizar su sensibilidad a dichas observaciones, razonando en
todo caso la decision final de incluir o excluir dichas observaciones en las
estimaciones propuestas.

238. Siguiendo con nuestro ejemplo, podemos suponer que, por un error al
introducir los datos, el precio cartelizado de la empresa 20 (véase Tabla 2)
pasase de 19,5 a 195. Esto da lugar a cambios importantes en la muestra
y en los principales estadisticos que la describen, como puede apreciarse
a continuacion:

Tabla 3. Comparativa de los principales estadisticos sobre la
variable precio cartelizado (Precio_C) tras la inclusién de un valor
atipico (Precio_C¥*)

Estadistico Precio_C | Precio_C*
Media 18,50 € 24,00€
Mediana 18,60 € 18,60 €
Moda 19,80 € 19,80 €
Varianza 15,6 989,6
Desviacién Tipica 3,90 € 31,50 €
Coef. de Variacion 0,21 1,31
Q1 15,80 € 15,80 €
Q2 18,60 € 18,60 €
Q3 20,70€ 20,80 €
Maximo 28,00 € 195,00 €
Minimo 9,00€ 9,00€
Rango 19,00 € 186,00 €
Rango Intercuartilico 4,80€ 5,00 €

Fuente: elaboracion propia.

239. Se observa (Tabla 3) que estadisticos como la media y la varianza son muy
sensibles a los valores atipicos, es decir, que la inclusion de las variables
atipicas tiene un gran impacto en estos estadisticos. El coeficiente de
correlacion entre los precios cartelizados y los costes también se ve muy
afectado, pasando de 0,77 a 0,19, simplemente por la introduccion del valor
atipico. El debilitamiento de la relacién lineal elevada y positiva entre ambas
variables se puede observar en el siguiente diagrama de dispersion:
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Grafico 7. Dispersion de costes y de precio C (incluye dato atipico)
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Fuente: elaboracién propia.

240. También es posible observar la sensibilidad de la distribucion a la presencia
de valores atipicos a través del histograma de precios cartelizado, donde la
mera inclusion de un valor atipico convierte a una distribucién con alta
simetria en una con un gran sesgo hacia la derecha, como muestra el
siguiente gréfico.

Grafico 8. Histograma de los precios del mercado cartelizado
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Fuente: elaboracion propia.

241. En definitiva, se ha podido ver a través de un sencillo ejemplo la importancia
de analizar pormenorizadamente la composicion de los datos. Esto permite
describir adecuadamente la muestra y detectar si los analisis realizados
pueden verse afectados por la ausencia de ciertas observaciones o la
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presencia de valores atipicos!?¢, algo que afecta tanto al analisis estadistico
como al economeétrico.

242. Por ultimo, en lo que al tratamiento de valores atipicos se refiere, las
opciones son amplias (interpolacion, eliminacion, correccion, etc.) y su
eleccion dependera principalmente de la causa de la existencia del dato
atipico (error de reporte, valores omitidos, pertenencia a poblaciones
distintas, etc.). En general, se recomienda describir de manera razonada y
transparente cualquier tratamiento sobre la base de datos, incluyendo un
analisis de sensibilidad que muestre las estimaciones con y sin tratamiento
de los valores atipicos.

A2.1.4 La inferencia estadistica

243. Se denomina inferencia estadistica al conjunto de técnicas que se
emplean para aproximar el comportamiento de una poblacion a partir de la
informacion proporcionada por una muestra. Suelen distinguirse las
siguientes dos categorias.

244. Por un lado, la estimacién de parametros por la cual, a partir de una
muestra, se puede obtener informacién sobre la media, la varianza y otra
serie de parametros. Dado que existe incertidumbre en cada estimacién en
cuanto a la magnitud o el signo del parametro objeto de estimacion, una
practica para valorar la precision de una estimacion es construir un intervalo
de confianza!?’. Un intervalo de confianza viene definido por dos nimeros
entre los que se espera que se encuentre el verdadero valor de un
parametro con cierta probabilidad. Cuanto mayor sea la probabilidad o
grado de confianza que se quiera adoptar, mas amplio sera el intervalo.

245. Por otro lado, los contrastes de hipotesis pretenden evaluar si ciertos
supuestos sobre los pardmetros de una o varias poblaciones son
compatibles con la informacion contenida en la muestra’?. En todo
contraste se deben definir dos hipoétesis: una hipotesis nula (HO), que en
principio se asume cierta y que recoge el supuesto de que el parametro

126 Tras la introduccion del valor atipico en nuestro ejemplo, se puede observar como el célculo del
sobreprecio a través de la comparacién de precios medios variaria sensiblemente. En concreto,
manteniendo el valor atipico de la muestra, el sobreprecio seria de 9,3 euros (24 - 14,7). Sin embargo,
si se decide eliminar dicho valor atipico y volver a calcular la media o se emplea un estadistico méas
robusto a este fendmeno como la mediana, el sobreprecio seria notablemente inferior: 3,8 euros (18,5 -
14,7) o 5 euros (18,6 - 13,6), respectivamente.

127 Para ello, es necesario conocer la distribucion teérica del parametro. Con frecuencia, se asume que la
distribucién es normal.

128 por ejemplo, se puede querer contrastar si el sobreprecio medio es igual a cero o si el precio medio en
un mercado es superior al existente en otro.
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tome un valor determinado, y una hipotesis alternativa (H1), que es la
proposicion contraria?e,

246. En estadistica, al contrastar una hipoétesis, se pueden cometer dos tipos de

errores:

- Un error de tipo | o falso positivo: se rechaza HO cuando esta es, en
realidad, cierta a nivel poblacional.

- Unerror de tipo Il o falso negativo: no se rechaza HO pese a ser falsa.

247. En teoria, la probabilidad de cometer un error de tipo | se puede controlar

estableciendo el nivel de significatividad estadistica deseado* (se suele
expresar como un porcentaje a%)3L. Al llevar a cabo un contraste, se suele
calcular el valor p, que se define como la probabilidad de haber obtenido
una determinada estimacién suponiendo que la hipétesis nula, HO, sea
cierta. Si el valor p es inferior al nivel de significatividad escogido (a%), se
rechaza la hipétesis nula y viceversa.

248. Podemos ilustrar estos conceptos mediante un ejemplo. Supongamos que

se analiza la relacion entre el nUmero de competidores (representado
mediante la variable [rival]) y el precio de un producto (variable [P]) en un
mercado dado. En este caso, “por defecto” se supone que no existe tal
relacioni®2, Esto es, se adopta la hipétesis nula, HO, de que el coeficiente
de la variable explicativa a contrastar (8, que nos indica el efecto de
cambios en el numero de competidores sobre el precio) es igual a cero.
Formalmente:

P=a+pf rival+¢e—- Hy:p = 0.

249. Al contrastar la HO con el fin de decidir si se rechaza o no, se acude al

concepto del nivel de significatividad que refleja cdmo de exigente se esta

129

130

131

132

Por ejemplo, si la hipétesis nula (HO) establece que el valor de un parametro (p. €j., sobreprecio) es
igual a cero, su hipétesis alternativa (H1) consiste en que dicho valor sea distinto de cero, lo que se
conoce como contraste de hipotesis bilateral (“de dos colas”). No obstante, también puede haber
contrastes de hipétesis unilaterales (“de una cola”), por ejemplo, si HO supone que el valor de un
parametro es mayor o menor que un determinado nivel (p. €j., el sobreprecio es menor o igual a 10%),
mientras que H1 indicaria la situacion opuesta (siguiendo con el ejemplo, que el sobreprecio sea mayor
a 10%).

Hay que tener en cuenta que cuanto menor sea el error de tipo | que se esté dispuesto a aceptar, mayor
sera la probabilidad de incurrir en un error de tipo Il y viceversa.

A modo de ejemplo, un nivel de significatividad del 5% implica que, si se tomaran aleatoriamente 100
muestras distintas, en promedio, se cometeria un error de tipo | en 5 ocasiones.

Generalmente, se suele adoptar la HO de tal forma que el valor del pardmetro a contrastar sea igual a
cero, Hy: B = 0.
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250.

251.

siendo con los estimadores obtenidos (valor estimado de g empleando
datos reales). La aleatoriedad de las observaciones lleva a que los
estimadores tengan una distribucién de probabilidad alrededor del valor
verdadero del coeficiente. En principio, cuantas mas observaciones tenga
la muestra estudiada, mas centrado estara el coeficiente estimado en su
valor verdadero?ss.

Volviendo al ejemplo del nimero de competidores, supongamos que el
valor p de nuestra estimacion es igual a 7,5%. Este valor p lo podemos
interpretar de las siguientes dos maneras, segun seamos mas 0 menos
exigentes en cuanto a la incertidumbre del resultado:

- No rechazar Hy: f = 0 con un nivel de significatividad del 5%; es decir,
con un nivel de confianza (probabilidad) del 95%, no podriamos
rechazar la hipotesis de que el nimero de rivales no tiene relacion con
el precio del producto; o

- Rechazar Hy: g = 0 con un nivel mas permisivo (menos exigente) de
significatividad, como podria ser el 10%; es decir, con un nivel de
confianza del 90% podriamos rechazar que el numero de rivales tiene
una relacion nula con el nivel de precios.

En cuanto al error de tipo Il, éste serd mas improbable cuanto mas grande
y representativa sea la muestra analizada.

A2.1.5 Métodos para comparar observaciones

252.

La cuantificacion de dafios consiste, en esencia, en construir un escenario
contrafactual y compararlo con el escenario observado. A continuacion, se
presentan someramente varios métodos que pueden ser de utilidad para
comparar varios conjuntos de datos.

A2.1.5.1 Pruebas estadisticas

253.

Cuando se busca comparar varias muestras, habitualmente se distinguen
dos tipos de pruebas estadisticas:

133 Un efecto pequefio con poca importancia puede ser estadisticamente significativo si se dispone de una
muestra con suficientes observaciones para estimar, mientras que un efecto de gran envergadura puede
resultar no significativo si el tamafio de la muestra no permite realizar una estimacion adecuada.
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- Porunlado, las pruebas parameétricas***, que asumen el conocimiento
de la distribucion de los datos y sus principales parametros: media y
varianza.

- Por otro lado, las pruebas no paramétricas®®, que no incorporan
supuestos acerca de la distribucion de la poblacion.

254. Las pruebas estadisticas pueden contribuir, segun los casos, al analisis y
comparacién de los escenarios factual y contrafactual. Las pruebas
paramétricas son las mas empleadas, asumiendo generalmente que las
variables se distribuyen de manera normal. Entre sus ventajas destaca la
mayor potencia estadistical3® y mayor precision, siempre y cuando se
cumplan los supuestos subyacentes'®’. Por su parte, las pruebas no
paramétricas tienen la ventaja de no requerir realizar supuestos sobre las
distribuciones y ser menos sensibles a los datos atipicos que las pruebas
paramétricas.

A2.1.5.2 El supuesto de tendencias paralelas

255. En el subapartado 2.3.1.c de la Guia se mencioné el supuesto de
tendencias paralelas (también llamado “caminos paralelos”) como requisito
para poder emplear el método de diferencias en diferencias. En concreto,
es necesario asumir que la variable de interés a través de la que se mide
la infraccion (p.ej. el precio) habria evolucionado del mismo modo (de forma
‘paralela”) en el mercado afectado y en el de referencia en ausencia de
infraccion.

256. El punto de partida para tratar de justificar que se cumple este supuesto
suele ser que las observaciones comparadas del escenario afectado por la
infraccion y del contrafactual ya evolucionaban de manera similar antes de
la infraccidn. Esto puede requerir varios tipos de analisis. Por un lado, se
puede llevar a cabo un analisis grafico para comprobar si se cumple el
supuesto. Es necesario ser cautos, puesto que la inspeccion visual puede
llevar a conclusiones muy distintas en funcion de la amplitud del periodo
considerado o de la escala empleada para construir los graficos. Por otro
lado, la hipotesis de tendencias paralelas se puede tratar de contrastar

134 Un ejemplo de prueba paramétrica seria la T de Student (frecuentemente utilizada para la comparacion
de medias).

135 Ejemplos para pruebas no-paramétricas son las pruebas U de Mann-Whitney, H de Kruskall-Wallis, de
Wilcoxon o de Friedman.

136 Con una prueba paramétrica la probabilidad de cometer un error de tipo |l es menor que con una prueba
no paramétrica equivalente.

137 Por ejemplo, una prueba paramétrica podria consistir en la comparacion de medias de dos conjuntos
(como los precios de las empresas integrantes de un cértel y con los de otras empresas no
pertenecientes) y tendria la ventaja de proporcionar intervalos de confianza.
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empleando técnicas estadisticas y econométricas que examinen si existen
diferencias significativas en las tendencias en los momentos temporales en
ausencia de infraccionzss,

A2.2 CONCEPTOS ECONOMETRICOS

A2.2.1 Cuestiones generales

257. En las ultimas décadas hemos asistido a un uso cada vez mas frecuente
de las técnicas econométricas en diversas disciplinas, entre otras, la
cuantificacion de dafios por infracciones del derecho de la competenciat.

258. Las técnicas mas frecuentemente utilizadas en el ambito que nos ocupa
son las regresiones, que se emplean para intentar comprender y medir las
relaciones existentes entre dos o mas variables econdémicas. En este caso,
el objetivo es analizar el impacto de las conductas anticompetitivas sobre
el dafo sufrido por los demandantes. Sin embargo, esta tarea presenta
varias dificultades:

- Normalmente, el factor cuya influencia se quiere cuantificar, no suele
ser el Unico que afecta a la variable de interés. Como hemos visto a lo
largo de esta Guia, el punto clave se halla en aislar el efecto de una
infraccion  anticompetitiva del resto de variables que
simultaneamente inciden y determinan el resultado econdmico.

- Ademas, incluso si se pueden tener en cuenta los efectos de otros
factores sistematicos importantes, existe un error (o perturbacion)
aleatorio, dado que no se puede representar la realidad de forma
exacta en una ecuacion (siempre se quedara en una aproximacion mas
0 Menos cercana).

259. Habitualmente, se emplean modelos de regresion, que pueden
representarse a través de la siguiente ecuacion geneérica:

138 Una posibilidad, cuando haya varios periodos antes y después del tratamiento (infraccion), es construir
una variable binaria para cada periodo que interactte con el grupo tratado (el afectado por la infraccion).
Para poder considerar que se cumple el supuesto de tendencias paralelas, los coeficientes estimados
de los periodos previos no deberian ser distintos de cero. Véase el subapartado 4.3.1. del anexo 4 para
una aplicacién practica de esta técnica. Otra posibilidad es utilizar test placebo realizando el mismo
andlisis, pero, por ejemplo, usando como grupo de tratamiento otro grupo similar, pero del que se sabe
con certeza que no fue tratado (afectado por la infraccion), esperando que los resultados de estas
estimaciones sean no significativos.

139 Su uso extendido ha sido resultado fundamentalmente de dos circunstancias. Por un lado, el desarrollo
tecnolégico que permite el procesamiento de gran cantidad de datos en un tiempo muy breve y, por otro
lado, el desarrollo teérico de la economia industrial.

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 112 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C\NP\AC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J \ MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

260.

261.

262.

y=PBo+P1x1+Prx,+ -+ Prxte

Analicemos ahora los distintos términos de la ecuacion. En el lado
izquierdo, encontramos la variable explicada# (Y) que, en el ambito de la
cuantificacion de dafios, suelen ser variables a través de las cuales se
pretende medir el impacto econémico de la conducta, como el precio, la
rentabilidad o los beneficios, entre otras. En el lado derecho se encuentran:

- Las variables explicativas* (x4, x, ..., xx), que son aquellos factores42
gue influyen sobre la variable explicada (por ejemplo, factores de oferta
y de demanda, regulaciones, la infraccion);

- Los parametros (B4, ......, fx), que miden la influencia de cada una de
las variables explicativas sobre la variable explicada, manteniendo
constantes todas las demas variables (ceteris paribus). El parametro S,
(denominado intercepto o constante) da el valor predicho de Y, en caso
de que el resto de las variables sean iguales a cero.

El término de error (¢) (también llamado término de perturbacién), recoge
factores no observados que afectan a la variable dependiente y que no
estan explicados directamente por las variables independientesi4. El
término de error es inobservable y hace que la relacion entre la variable
explicada, Y, y las variables explicativas, x;, sea estocéastica, es decir, esté
sujeta al azar. Como se comentaba con anterioridad, el objetivo habitual al
realizar un analisis de regresion es captar el impacto de cambios en una o
varias variables explicativas sobre la variable explicada. No obstante, dado
gue el modelo tedrico que se acaba de presentar no es observable, se trata
de obtener unas estimaciones de los parametros de interés que sean las
mas cercanas posibles a su valor real.

Esto requiere: (i) disponer de una teoria que indique las variables que
deben utilizarse; (ii) obtener los datos pertinentes; y (iii) elegir una técnica
de estimacion y una forma funcional*# adecuadas. Adicionalmente, para

140 En ocasiones se la denomina variable dependiente o endégena.

141 También se las conoce como variables independientes o exdgenas.

142 En este caso general, se asume que hay “k” variables explicativas. Lo habitual es que haya mas de una
variable, en cuyo caso se trataria de un modelo de regresion lineal multiple (si solo hubiera una, el
modelo de regresion seria “simple”).

143 E| término de error dependerd principalmente de la seleccion de las variables, su tratamiento y los
potenciales problemas de medicion, entre otros.

144 En este sentido, existen varias posibilidades en cuanto a la forma funcional de un modelo de regresion:

Lineal: y = B, + B1x, + €, donde B, indica en cuéntas unidades cambia y si x; aumenta 1 unidad.
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poder llevar a cabo la estimacion de los parametros del modelo hace falta
adoptar una serie de supuestos que se desarrollan en el apartado A2.2.3.

A2.2.2 La eleccidn de las variables explicativas

263.

264.

Podemos definir las variables explicativas como aquellas variables que,
ademas de la infraccion anticompetitiva, puedan haber influido en la
variable dependiente analizada. Estas variables pueden ser de tipo
continuo (por ejemplo, consumo eléctrico o coste de las materias primas) o
de tipo discreto (si la empresa pertenece a una determinada region
cartelizada, por ejemplo), lo cual se modeliza a través de variables ficticias,
cuyo tratamiento tendré lugar en el subapartado A2.2.2.2.

A modo de ejemplo, si los costes de las materias primas aumentaron
durante el periodo de la infraccion por razones no relacionadas con la
infraccidn (p. ej. un cuello de botella en la cadena de suministro), el efecto
en la variable dependiente podria ser total o parcialmente resultado de este
aumento. Por tanto, es importante separar, por un lado, el efecto exdgeno
(independiente) del aumento de precios de las materias primas y, por otro
lado, el efecto de la infraccion. En este tipo de casos, la inclusién de una
variable explicativa relacionada con el coste de las materias primas en el
modelo (p. €j., el IPC en la subclase electricidad) permitiria tener en cuenta
su impacto sobre el precio y, con ello, capturar de una forma mas precisa
el verdadero impacto de la infraccion.

A2.2.2.1 Criterios de seleccion

265.

La inclusion de variables explicativas pretende captar factores no afectados
causalmente por la infraccion y no controlables por los operadores, pero
gue pueden haber tenido relevancia en la variable dependiente. Dicho de
otro modo, las variables explicativas han de ser exdgenas, lo que ademas
implica que estas variables no estén correlacionadas con las variables no
incluidas en el modelo y, por ende, absorbidas por el término de error. Al
seleccionar las variables explicativas, se recomienda partir del

Nivel-Log: log (y) = By + Bix1 + €, donde (B; * 100) indica aproximadamente en qué porcentaje
cambia y si x; aumenta 1 unidad.

Nivel-Log: y = By + B1log (x1) + &, donde % indica aproximadamente en cuantas unidades cambia
y Si x; aumenta un 1%.

Log-Log: log (y) = By + B1log (x1) + &, donde B; indica aproximadamente en qué porcentaje
cambia y si x; aumenta un 1%.

Cuadrdtica: y = fy + B1x1 + B2x,%2 + &, donde pB; +2B,x; indica aproximadamente cuantas
unidades aumenta y si x; aumenta 1 unidad.
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conocimiento del sector afectado, de la infraccion y de la teoria
econdémicals,

266. El siguiente paso consiste en un analisis de relevancia conjunta de las
potenciales variables incluidas en relacién con el poder explicativo que
puedan aportar a la cuantificacion, para lo que hay que considerar las
siguientes cuestiones:

1. Incluir demasiadas variables explicativas para captar un mismo

fendmeno econdmico podria ser una practica poco recomendable,
puesto que puede surgir un problema de multicolinealidad (véase
apartado A2.2.5.3) que tiende a desembocar en valores explicativos
sobredimensionados (por ejemplo, el R2).

Supongamos que la demanda del bien o servicio sobre el que se
produjo la infraccidbn es particularmente sensible a la renta de los
consumidores. En este caso, una posibilidad seria incluir la renta per
capita de los consumidores del mercado. También podria ser razonable
incluir la tasa de paro si los individuos tienden a consumir mas cuando
no se encuentran en situacion de desempleo. Sin embargo, ambas
variables, renta per capita y tasa de paro, estan altamente
correlacionadas, por lo que incluir ambas podria ser innecesario y
restar precision a los resultados. Por lo tanto, resulta aconsejable que
las correlaciones entre las potenciales variables explicativas no sean
excesivamente altas. Ademas del analisis de la matriz de correlaciones,
resulta conveniente realizar otro tipo de comprobaciones sobre las
variables que generen méas dudas, como analisis de sensibilidad
basados en diferentes estimaciones que utilicen combinaciones de
variables distintas.

. Incluir variables que no vienen amparadas por lalégicaeconémica

del mercado concreto, amparandose en una correlacion
suficientemente alta con la variable dependiente, es una practica poco
recomendable dado que puede deberse a la existencia de relaciones
espurias. Esto es, puede suceder que una variable muestre un
comportamiento muy similar al de la variable dependiente sin que ello
responda a una relaciéon causal, simplemente porque ambas estén
relacionadas con una tercera variable no tenida en cuenta. Para evitar
gue surja este problema, es importante justificar la inclusién de cada
variable explicativa e incluir aquellas que sean relevantes.

145 Para un ejemplo practico de seleccién de variables explicativas, véase el apartado A4.2.3.
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267. En conclusion, la incorporacion de variables explicativas resulta altamente
aconsejable cuando existe disponibilidad de las mismas, si bien es
importante realizar una cuidadosa selecciobn que parta de un
conocimiento adecuado del mercado (con argumentos transparentes y
exhaustivos), que podria complementarse con un analisis cuantitativo
para valorar su relevancia en el modelo (andlisis de sensibilidad,
calibracion de las potenciales variables explicativas). Con caracter general,
se recomienda evitar el uso de variables explicativas enddégenas no
instrumentadas.

A2.2.2.2 Inclusion de variables ficticias

268. Una variable ficticia o dicotomica (dummy en inglés) es una variable
utilizada para explicar fenédmenos cualitativos o discretos en un modelo de
regresion (por ejemplo, sila empresa pertenece o0 no a una region o periodo
cartelizado) que normalmente toma valores cero (si no pertenece) o uno (si
pertenece). También podrian usarse para reflejar la existencia de varias
marcas del producto analizado (tomando valores igual a uno para una
marca e igual a cero para el resto), para captar el impacto de una regulacion
importante (pudiendo asignar cero a los periodos anteriores a la regulacion
y uno a los posteriores), o para controlar la estacionalidad de los datos
(incluyendo una variable ficticia para cada periodo).

269. El coeficiente de una variable ficticia indica cual es el efecto relativo de
pertenecer a una determinada categoria (valor uno) con respecto a
pertenecer a la categoria tomada como referencia (con dos categorias
Unicamente, se asignaria el valor cero a la categoria de referencia#). Este
punto constituye una diferencia fundamental con respecto a la utilizacion
de variables explicativas continuas, cuyos coeficientes capturan el impacto
de cambios en la cantidad de dichas variables sobre la variable
dependiente

270. Es posible distinguir dos tipos de variables ficticias:

1. Aditivas: las variables ficticias aditivas tratan de aproximar el efecto de
un cambio en el grupo o categoria considerados por la variable ficticia,
cuando éste se asume constante e independiente del valor del resto de
variables explicativas. Por ejemplo, si se considera que una empresa
puede fabricar un producto final X usando dos materias primas
alternativas, A o B, se puede tratar de aislar el efecto relativo sobre el

148 Es necesario tener en cuenta que el nimero de variables ficticias incluidas debe ser igual al nimero de
categorias existentes menos uno, con objeto de evitar la multicolinealidad perfecta entre las variables
ficticias incluidas. De este modo, si quisiéramos captar el efecto de cuatro categorias en un modelo,
habria que incluir tres variables ficticias y tomar una de las categorias como referencia.
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precio de X de usar una materia prima u otra, incluyendo una variable
explicativa ficticia “mat_prima_A” que tome un valor igual a uno en caso
de emplear la materia prima “A” e igual a cero si se usa la materia prima
“B”. De modo que, si el precio esta medido en euros y se estima que el
coeficiente de la variable ficticia es 0,05, se puede interpretar que, en
promedio y manteniendo constante el valor del resto de las variables
explicativas, utilizar la materia prima A eleva el precio del producto final
0,05 euros respecto a utilizar la materia prima B.

2. Multiplicativas (de interaccion): este tipo de variables permite aislar
la existencia de efectos combinados simultaneos entre dos variables
explicativas, cuando al menos una de ellas es ficticia. Continuando con
el ejemplo, supongamos que contamos con los costes laborales de los
operadores (variable continua, en euros) como variable explicativa del
precio y que sospechamos, a partir de la légica econdmica del caso,
que su impacto depende de la materia prima (el uso de determinadas
materias primas requiere mas mano de obra). Esta relacion se modeliza
a través de la interaccion (p. ej., multiplicacion) de ambas variables,
creando una nueva variable. De este modo, al utilizar el modelo, se
obtienen unos coeficientes estimados que proporcionan la siguiente
informacion:

i. Constante: el precio promedio cuando la materia prima es B
(Mat_prima_A = 0) y el coste laboral es cero.

ii. Mat_prima_A: la variacion en el precio cuando la materia prima es
A (Mat_prima_A = 1) y el coste laboral es cero.

iii. Costes laborales: variacion del precio cuando la materia prima es
B (Mat_prima_A = 0) para cada céntimo adicional de coste laboral.

iv. Variable de interaccion: variacion del efecto de los costes laborales
sobre el precio cuando la materia prima pasa de ser B a A. En caso
de ser positivo (imaginemos 0,07), quiere decir que el efecto de los
costes laborales es 0,07 puntos (en este caso céntimos) mayor en
aguellos operadores que usan la materia prima A con respecto a
aguellos que usan la materia prima B.

271. Tal y como se argumentd en el subapartado anterior, al utilizar variables
ficticias, se reitera la importancia tanto de justificar su uso en el caso
concreto como de comprobar su robustez con los analisis ya
mencionados (por ejemplo, mostrando modelos con y sin interaccion).
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A2.2.3 Los supuestos del modelo de regresion lineal

272. Para poder estimar los parametros del modelo de regresiéon lineal
(generalmente, a través del método de minimos cuadrados ordinarios
MCO), es necesario adoptar una serie de supuestos, sobre todo con
respecto al término de error, ya que mediante este término se incorpora la
aleatoriedad en el modelo. El grado en el que se cumplan determinara las
propiedades de los estimadores desde el punto de vista de:

la centralidad o insesgadez4’: el estimador, en promedio, esta centrado
en el verdadero valor del parametro,

la consistencia: al aumentar el tamafio de la muestra, las estimaciones
tienden a acercarse a su verdadero valor, y

la dispersion: es deseable que su variabilidad en funcion de la muestra
escogida sea lo mas reducida posible (es decir, que sea eficiente).

273. Desde un punto de vista tedrico, es deseable que un estimador sea
eficiente, consistente e insesgado.

274. Los supuestos del modelo de regresion lineal son los siguientes:

El modelo es lineal en los parametros, es decir, la relacion entre las
variables del modelo puede ser modelizada a través de una recta.

El valor esperado del término de error es cero, de forma que no se
cometen errores sistematicos al predecir Y.

El término de error no estd correlacionado con las variables
explicativas4.

Ausencia de multicolinealidad perfecta: ninguna de las variables
explicativas es constante ni una combinacion lineal de otra variable
explicatival=.

147 Un estimador es insesgado cuando su esperanza es igual al propio valor del parametro que pretende

estimar.

148 Ele] = 0.
149 Cov(X;, &) = 0.

150 De esta forma, cada variable explicativa contiene informacion adicional sobre la variable dependiente
gue no esta contenida en el resto del modelo.
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v. La varianza del término de error es independiente del valor de las
variables explicativas y es constante’s, Esto se denomina
homocedasticidad.

vi. Los términos aleatorios son independientes, no existe autocorrelacion
entre los términos de error de los distintos elementos de la muestra?s2,

vii. Los errores siguen una distribucion normal?ss,

275. Si se cumplen los cuatro primeros supuestos, los estimadores de MCO
seran insesgados. Ademas, si se cumplen las condiciones de
homocedasticidad (v.) y ausencia de autocorrelacion (vi.), entonces los
estimadores también seran eficientes.

A2.2.4 El analisis de los resultados de la regresién
A2.2.4.1 La significatividad estadistica

276. Al emplear técnicas economeétricas para la cuantificacion de dafos, el
debate suele centrarse sobre en qué medida podemos asumir que las
estimaciones de los parametros de la regresion (B, ..., ...) nos informan
sobre su verdadero valor, es decir, sobre la verdadera relacion entre las
variables explicativas y la variable explicada. Se trata, por tanto, de un caso
particular de inferencia estadistica en el que se pueden aplicar los
conceptos introducidos en el apartado 1.4. de este anexo.

277. Cuando se presentan los resultados de las regresiones, una practica
habitual es presentar el valor estimado de cada uno de los parametros,
acompafado por su error estandar, que mide el grado de precision de la
estimacion®s4. Cuando se evaltan los coeficientes estimados, hay que
fijarse en tres cuestiones principalmente:

- Signo: indica si la variable explicativa tiene una influencia positiva o
negativa en la variable explicada.

- Magnitud: permite valorar si el efecto es mas o menos importante.

11 Ele; — E(e)]? = El&]* = of.
%2 Cov(g;, &) = Ele; — E(g))][e; — E(e)] = E[gie;] = 0.

153 Estudiar los residuos de una estimacion es importante a la hora de validar el modelo. En teoria, si el
modelo explica adecuadamente las relaciones entre las variables explicada y explicativas, los residuos
deberian distribuirse aproximadamente de forma normal e independiente con media cero y varianza
constante. El supuesto de normalidad permite derivar las distribuciones de probabilidad de los
coeficientes, ; , y de su varianza.

154 En general, a mayor error estandar, menor nivel de precision o fiabilidad de la estimacion.
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- Significatividad: indica en qué medida podemos confiar en que el efecto
sea distinto de cero.

278. En efecto, lo habitual en las estimaciones econométricas es contrastar la
hipétesis nula (H0)s de que cada uno de los parametros es igual a cero?ss.
Es decir, se parte de la premisa de que las distintas variables explicativas
no afectan a la variable explicada y, en caso de rechazarla, se concluye
gue existe un efecto. Segun los casos, unos coeficientes podran ser mas
importantes que otros, especialmente cuando haya uno que determine el
valor del dafio. De nuevo, entran en juego los errores estadisticos, que en
términos de cuantificacion de dafios se traducen en que puede concluirse
gue ha habido dafios cuando en realidad no los habia (falso positivo), o que
no ha habido dafios cuando en realidad si los habia (falso negativo)s.

279. En este sentido, el nivel de significatividad establecido es fundamental,
puesto que determina el grado de exigencia con el que se evaltan los
resultados de las regresiones. En los estudios académicos, los niveles mas
utilizados son 1%, 5% y 10%, lo que implica que se exige una probabilidad
superior al 99%, 95% o 90%, respectivamente, para considerar que un
parametro es distinto de cero. No existe un umbral preferible a otro,
dependera de las circunstancias del caso (evidencia disponible,
presunciones, etc.), la calidad y cantidad de los datos empleados, etc.,
correspondiendo en Ultima instancia al juez decidir qué umbral considera
aceptable.

280. El nivel de significatividad de los resultados esta estrechamente vinculado
con el nimero de observaciones y con el grado de colinealidad (cuanto
mayor sea el numero de observaciones y menor sea la multicolinealidad,
mas probable sera encontrar coeficientes estadisticamente significativos).
Sin embargo, hay que tener en cuenta que ciertas conductas
anticompetitivas pueden haberse iniciado hace un tiempo considerable,
dificultando la recopilacion de datos y dando lugar a casos con un nimero
de observaciones no muy elevado. Asi, una consideracion estricta del nivel
de significatividad favorece cometer errores de tipo Il (falsos negativos).

155 para una ilustracion de un contraste de hipdtesis en el marco de un modelo de regresion, véase el
subapartado 4.1.1 del Anexo 4.

156 Para ello, se divide el coeficiente estimado por su error estandar y se obtiene una ratio conocida como
estadistico t. Otra posibilidad es contrastar la hipotesis nula de que todos los coeficientes de un grupo
de variables son iguales a cero conjuntamente, en cuyo caso se utiliza el estadistico F.

157 Esto no excluye que pueda haber otro tipo de errores como la infra 0 sobrecompensacién de un dafio
real.
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A2.2.4.2 La bondad de ajuste

281. Al valorar un modelo econométrico resulta I6gico preguntarse en qué
medida las variables explicativas utilizadas en su conjunto identifican los
cambios en la variable explicada. La medida mas utilizada de la bondad de
ajuste de un modelo de regresion es el coeficiente de determinacién, R2.
Este indicador mide la proporcion de la variacion muestral de la variable
dependiente (Y) explicada colectivamente por las variables independientes
del modelo (X). Su valor oscila entre cero y uno?ss,

282. Entérminos generales, es preferible que el R2 sea elevado. De lo contrario,
buena parte de la variacion de la variable dependiente dependera de
factores no incluidos en el modelo (variables omitidas), con lo que su poder
explicativo sera reducido. No obstante, es necesario ser cautos a la hora
de interpretar los resultados del coeficiente de determinacién por varios
motivos:

- Un R2 alto refleja que existe una correlacion alta entre las variables
explicativas y la explicada, pero eso no implica que haya una relacion
de causalidad. Por lo tanto, una relacién de causalidad puede estar
estimada adecuadamente con un R2 bajo.

- El valor del coeficiente puede depender de las caracteristicas de los
datos analizados, como, por ejemplo, el tamafio de la muestra, la
dimension temporals®, el nivel de agregacion de las variables, o la
forma funcional de la variable dependiente.

- Si se aumenta el numero de variables de un modelo, es probable que
R2 aumentet, Esto podria incitar a incluir un namero muy elevado de
variables para lograr un R2 elevado, incluso cuando la contribucion
marginal de cada una de las nuevas variables no tiene relevancia
estadistica. Para paliar este problema, se crea el R2 ajustado, que
Unicamente aumentara al incluir una variable independiente adicional
si aflade cierta capacidad explicativa al modelo, en caso contrario su

158 Un R2 igual a cero implicaria que ninguna de las variables independientes contribuye a explicar la
variacion de la variable dependiente, mientras que, si es igual a 1, significa que las variables explicativas
capturan perfectamente dicha variacion.

159 Suele suceder que, en los modelos de series temporales, el R2 es mas elevado que con datos de
seccion cruzada, simplemente porque las variables presentan tendencias comunes.

160 | a inclusion de una variable adicional puede no variar el valor del coeficiente si su capacidad explicativa
es nula, pero nunca disminuira.
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valor disminuiral. No obstante, con muestras grandes, la diferencia
entre ambos coeficientes tiende a diluirse.

283. En términos generales, se puede afirmar que no hay un valor a partir del
cual se considere que el R2 de un modelo es suficientemente alto (bajo)
como para poder validarlo (descartarlo). El objetivo principal de un modelo
empleado para la cuantificacion de dafios no debe ser maximizar el R2
ajustado, sino que el modelo se haya construido partiendo de unos
supuestos razonables desde el punto de vista de la teoria econémica y que
sea capaz de estimar lo mejor posible el efecto causal de la variable
explicativa de interés sobre la variable dependiente.

284. Hay que tener en cuenta que no se puede comparar el R2 de modelos con
distintas especificaciones o estimados con métodos distintos. No obstante,
si consideramos un mismo modelo, puede ser interesante estudiar la
significatividad conjunta de todas o de un grupo de variables explicativas,
para lo que se suele utilizar el estadistico F, el cual esta estrechamente
relacionado con el coeficiente de determinacion?e2,

A2.2.4.3 La sensibilidad de los resultados

285. Toda estimacion econométrica tiene asociado un grado de incertidumbre
acerca de la validez de la forma funcional escogida, el método de
estimacion, las variables seleccionadas, los datos utilizados, etc. Un
analisis de sensibilidad permite ver cobmo cambios en los supuestos de un
modelo econdmico afectan a sus resultados y, de este modo, puede
contribuir a validar sus resultados y a proporcionar un rango de posibles
estimaciones. En principio, esperariamos que las principales conclusiones
del modelo no cambiasen pese a modificar ciertos supuestos. No obstante,
es importante disefiar adecuadamente este analisis, ya que, de lo contrario,
puede emplearse para reforzar modelos y conclusiones que son, en origen,
erroneos.

286. El primer paso de un analisis de sensibilidad es decidir qué supuestos se
pretenden evaluar. La variedad de cuestiones que pueden comprobarse es
elevada y depende de cada caso particular. La idea no es modificar todos
y cada uno de los supuestos, sino Unicamente aquellos que puedan ser

161 En particular, solo aumentara si su estadistico t es mayor a uno (en valor absoluto). En casos extremos,
su valor podria llegar a ser negativo.

162 Por lo general, a un valor alto de R2 le correspondera un valor alto de F, lo que implica que, en su
conjunto, las variables independientes explican las variaciones de la variable dependiente. No obstante,
puede ocurrir que el contraste de hipotesis usando el estadistico F sugiera que existe significatividad
conjunta de las variables, mientras que R2 presenta un valor bajo. En este Ultimo, caso tenemos un
modelo estadisticamente significativo, pero el poder explicativo de las variables independientes es
escaso. Para una aplicacion practica de ambos conceptos, véase el subapartado A4.4.1.2.
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mas controvertidos. Por ejemplo, se pueden excluir razonadamente
diversas variables de control y comprobar como se ven afectados los
coeficientes de las variables explicativas de interés. Puede probarse a
excluir variables de forma individual o conjunta, notablemente si se
considera que estan interrelacionadas. También se podrian incluir varios
periodos de duraciéon de la infraccidn, si existen dudas, modificar la
forma funcional de alguna variable o excluir razonadamente determinadas
observaciones atipicas de la muestra y comprobar si se producen
cambios en las predicciones. Por motivos de transparencia, es siempre
recomendable que en los informes periciales se reflejen aquellos puntos del
analisis a los que es mas sensible el modelo presentado.

287. Un analisis de sensibilidad también puede sugerir la realizacién de cambios
en el modelo econométrico. Por ejemplo, si se tienen dudas entre varias
especificaciones de un modelo (distintas variables, formas funcionales,
etc.), es posible compararlas mediante estadisticos como R2 ajustado o F
y adoptar una decision al respectoes,

A2.2.5 Problemas frecuentes

288. En ocasiones las regresiones planteadas no cumplen uno o varios de los
supuestos del modelo de regresion lineal “clasico”, explicados en la seccion
A2.3. A continuacion, se describen los problemas mas habituales de las
estimaciones econométricas y sus posibles soluciones, destacando las
implicaciones para la cuantificacion de dafios. A pesar de que estos
problemas estén presenten en las estimaciones, es necesario evaluar,
entre otras cuestiones, la relevancia de los problemas detectados, su
magnitud, las soluciones adoptadas y las alternativas disponibles, antes de
descartar esos modelos.

A2.2.5.1 Error en la especificaciéon funcional

289. Uno de los supuestos del modelo de regresion lineal es que existe
linealidad en los parametros (B, B1, f2,.--, Px)- Sin embargo, hay que tener
en cuenta que se trata de un supuesto relativamente flexible, ya que no
exige que la relacion entre la variable explicada y las variables explicativas
tenga que ser lineal’ss. De hecho, es bastante frecuente que ciertas

163 |a principal diferencia entre ambos es que, mientras que con el R2 ajustado se pueden comparar
modelos con distintas especificaciones (en principio, se optaria por aquellos con un coeficiente ajustado
superior), para comparar dos modelos mediante el estadistico F, es necesario que uno de los modelos
sea un caso particular del otro con menos variables explicativas, para poder contrastar su significatividad
conjunta.

164 Un ejemplo de relacion lineal serfa si el incremento de un coste diera siempre lugar al mismo aumento
en el precio, independientemente de los niveles de ambas variables.
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variables de los modelos se encuentren expresadas en formas
logaritmicas, cuadraticas 0 exponenciales para tratar de capturar
relaciones no lineales, sin que ello invalide la estimacién de un modelo de
regresion lineal, no obstante, si que cambiaria la interpretacion de los
coeficientes, por lo que es necesario tenerlo en cuenta.

290. Asi, es importante construir adecuadamente los modelos econométricos,
teniendo en cuenta que la teoria econdmica no suele determinar la forma
funcional de las relaciones entre las variables econdémicas. Si no se
representan adecuadamente las relaciones entre las variablesiss se
produce un error en la especificacion funcional, que tiene como
consecuencia que los estimadores sean sesgados e inconsistentes.

291. Para detectar problemas de especificacion funcional, una posibilidad es
recurrir a la inspeccion visual previa de las relaciones entre las variables
mediante graficos de dispersion en los que se refleje qué tipo de linea de
tendencia (p.gj., lineal o cuadratica) resume mejor la relacion entre las
observaciones de ambas variables. También se puede utilizar el contraste
RESET de Ramsey!¢ o afadir transformaciones de las variables que
puedan estar mal especificadas y evaluar su significatividad conjunta
respecto al modelo de partida mediante el contraste F.

A2.2.5.2 La endogeneidad

292. En términos econométricos puede definirse la endogeneidad como la
existencia de correlacion entre una variable explicativa y el término de error.
Esto incumple uno de los supuestos del modelo de regresion lineal e impide
aproximar el efecto individualizado de las variables explicativas sobre la
variable explicada, dando lugar a estimadores MCO sesgados (distintos en
promedio de su verdadero valor) e inconsistentes (por mas que aumente la
muestra, no se acercaran a su verdadero valor).

293. Este fendbmeno surge por tener elementos incluidos en el término de error
gue estan relacionados con variables explicativas del modelo. Al no estar
recogidos dichos elementos en el modelo, la deteccién del problema de
endogeneidad puede ser complicada. Por tanto, es recomendable partir
siempre del razonamiento econdmico y el conocimiento del mercado
analizado para valorar la posible existencia de endogeneidad.

165 por ejemplo, asumiendo que la relacion entre el precio y los costes energéticos es lineal, cuando en
realidad es logaritmica.

166 E| contraste incluye combinaciones no lineales de las variables explicativas y verifica si contribuyen a
explicar la variable dependiente (en caso afirmativo, el modelo estaria mal especificado).
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294, Este problema puede ser resultado de varias circunstancias como los
errores de medida®’, la autorregresiont con autocorrelacion de errores, la
simultaneidad?e® o las variables omitidast™. Las soluciones dependeran del
origen del problema (cuya deduccion se basa en la teoria econémica o el
conocimiento del sector, principalmente). Si surge por la omision de
variables relevantes, una solucion seria incluirlas en el modelo
directamente o0, en caso de que no sea posible’t, utilizar variables
aproximadas (variables “proxies”), que estén correlacionadas con ellas?2.
Si lo anterior no es posible, también se puede tratar de justificar la direccion
del sesgo sobre el estimador de interés e indicar si cabe esperar que sea
hacia arriba o hacia abajo (es decir, que esté sobrestimado o subestimado,
respectivamente)’s,

295. Otra posible solucion al problema de endogeneidad es la aproximacion y
sustitucion de la variable endogena (la que causa los problemas) por
variables instrumentales. Una variable instrumental es una variable que no
pertenece al modelo (es independiente del término de error) y que esta
correlacionada con la variable explicativa endégena’s. Mientras que la
primera condicion (exogeneidad) no es observables, la segunda

167 Un error de medida puede aparecer, por ejemplo, como consecuencia de deficiencias en la recoleccién
de datos o por agregaciones erroneas de ciertas variables.

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

169 | a simultaneidad ocurre cuando las variables independientes de un modelo aparecen como variables
dependientes en otras ecuaciones y viceversa. Un ejemplo podria darse si se trata de explicar el precio
de un producto con su cantidad demandada mediante una Unica ecuacion, puesto que, si bien un
aumento en la demanda puede afectar al precio, también los cambios en el precio tendran un efecto
sobre la demanda.

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

171 Por ejemplo, por ausencia de datos o imposibilidad de obtenerlos.

172 por ejemplo, una posible aproximacion a la evolucion de los costes laborales de una empresa seria
observar la variacion de los costes laborales unitarios del sector al que pertenezca.

173 No obstante, cuando hay varias variables explicativas que actlan en sentido contrario, predecir la
direccion del sesgo resulta mas complejo.

174 por ejemplo, si queremos estimar la demanda de un producto e incluimos el precio como variable
explicativa, cabe esperar que surja un problema de endogeneidad (p. e€j., factores no observados que
afecten a la demanda del producto como la percepcién de la calidad, también puede afectar al precio
gue estan dispuestos a pagar los consumidores). Una posible solucion seria utilizar como instrumento
la evolucion del coste de un insumo empleado en la fabricacion del producto, ya que cabe esperar que
afecte positivamente al precio (relevante) pero no es probable que afecte a la demanda final del producto
(ex6geno).

175 Habra que basarse en la teoria econémica o en algin supuesto, por lo que hay que ser muy cuidadosos
en la eleccién de una variable instrumental.
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(relevancia del instrumento) si lo es, siendo deseable que la correlacion
entre el instrumento y la variable endogena sea lo mas elevada posible.

296. Cuando se dispone de uno o mas instrumentos, se suele estimar el modelo
mediante el método de Minimos Cuadrados en dos Etapas (MC2E). En una
primera etapa, se realiza una regresion de la variable explicativa endogena
en funcidon de los instrumentos (“regresion auxiliar’) y el resto de las
variables explicativas exdgenas, comprobando la relevancia de los
instrumentos mediante el andlisis de la significatividad de sus coeficientes.
En una segunda etapa, se estima por MCO el modelo original, con la tnica
diferencia de que los valores reales de las variables enddgenas se
sustituyen por los valores predichos en la primera etapa.

297. Si se cumplen las dos condiciones mencionadas, los estimadores de MC2E
seran consistentes. Sin embargo, si en realidad no existe un problema de
endogeneidad, seran preferibles los estimadores obtenidos por MCO, por
ser mas eficientes’s. Para ello, se puede aplicar, entre otros, el test Durbin-
Wu-Hausman, que compara los estimadores de MCO y MC2E y evalua si
sus diferencias son estadisticamente significativast’’. Para ver un ejemplo
de tratamiento del problema de endogeneidad, véase el subapartado
A4.4.1.3.

a2.2.5.3 La multicolinealidad

298. Cuando se indica que un modelo presenta problemas de multicolinealidad,
quiere decir que la correlacion entre algunas variables explicativas es
alta’s, Este problema puede darse con cierta frecuencia en la cuantificacion
de dafos, cuando se incluyan variables de control de oferta o demanda que
estén fuertemente relacionadas. Por ejemplo, si se incluyen en el modelo
distintas variables de costes, es posible que estén positivamente
correlacionadas y que, aungque conjuntamente influyan positivamente sobre
el precio, sea complicado discernir el efecto individual por problemas de
multicolinealidad.

176 os errores estandar siempre serdn mas elevados en el caso de una estimacién con MC2E que con
MCO, lo que implica mayor eficiencia en el segundo caso. No obstante, en caso de endogeneidad la
estimacion mediante MCO no sera consistente.

177 La légica subyacente es que, en ausencia de endogeneidad, ambos estimadores son consistentes, por
lo que deberian dar resultados parecidos. Por tanto, si hay una diferencia significativa, puede apuntar a
gue hay variables enddgenas.

178 Se denomina a este fendmeno multicolinealidad “imperfecta”. En la practica, no es posible que se
produzca multicolinealidad perfecta, ya que seria imposible obtener estimaciones de los parametros.
Por tanto, si una variable explicativa resulta ser una combinacion lineal de otras, los paquetes
economeétricos detectan automaticamente su presencia y suprimen la variable problematica.
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299. Ante la existencia de multicolinealidad imperfecta, los estimadores de MCO
seguiran siendo insesgados y consistentes, pero no seran eficientes. Esto
implica que los errores estandar de los estimadores seran mayores, con lo
gue la estimacion pierde precisién y se puede considerar que ciertas
variables no son significativas, cuando en realidad si que lo son.

300. Sin embargo, este problema no suele ser uno de los mas graves, en la
medida en que solo afecta a la precisién de ciertos estimadores, mientras
gue la insesgadez y la consistencia no se veran afectadas. De este modo,
si al cuantificar los dafios Unicamente nos interesa el coeficiente de cierta
variable explicativa para capturar el efecto de una infraccidon, no sera
problematico que otras variables de control presenten multicolinealidad (a
costa de perder cierta eficiencia). No obstante, si la variable de interés se
ve afectada por este problema, puede dificultarse la identificacion del efecto
gue nos interesa captar.

301. Para detectar la existencia de la multicolinealidad imperfecta, una
herramienta Gtil es calcular la matriz de correlaciones entre las variables
explicativast®. Otro estadistico frecuentemente utilizado para analizar si la
multicolinealidad afecta a una variable concreta es el factor de inflacion de
la varianza (VIF, por sus siglas en inglés)2eo,

302. La mejor solucion al problema de ineficiencia (mayores errores estandar)
causado por la multicolinealidad es tratar de aumentar el tamafo de la
muestra para reducir los errores estandar de los parametros afectados.
Otra posibilidad es transformar o eliminar aquellas variables que sean mas
probleméticas, siempre y cuando se considere que tiene sentido econémico
excluirlas del modelo y que no es previsible que surja un nuevo problema
de endogeneidad. Si la multicolinealidad no es muy clara y no afecta a las
variables de interés, puede ser preferible no realizar ningun ajuste sobre el
modelo.

A2.2.5.4 La heterocedasticidad

303. Anteriormente hemos supuesto que el modelo presentaba
homocedasticidad, es decir, que el término de error tenia una varianza
constante en todas las observaciones y a lo largo del tiempo. De lo
contrario, el modelo presenta problemas de heterocedasticidad.

179 Cuanto mas elevados sean los valores (mas cercanos a 1 o -1, en funcién de si la correlacion es positiva
0 negativa, respectivamente), mas probable sera que haya multicolinealidad.

180 A mayor valor, mayor indicacién de que existe multicolinealidad. En ocasiones se fija el limite en 10,
pero no deja de ser un valor arbitrario, con lo que no se deberia adoptar una decisién sobre un modelo
Unicamente porque el VIF sea elevado. Para més informacion, véase el subapartado A4.4.1.2.
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304.

305.

306.

307.

La heterocedasticidad es mas frecuente con datos de corte transversal,
especialmente cuando las unidades analizadas (individuos, empresas) no
tienen un comportamiento homogéneo. Puede producirse por diversos
motivos, entre los que estarian las muestras construidas a partir de la
agregacion de datos individuales, por la existencia de valores atipicos
(sobre todo en muestras pequefias), por una mala especificacion del
modelo o por la propia estructura de los datos.

Tal y como sucedia con la multicolinealidad, la heterocedasticidad lleva a
gue los estimadores de MCO dejen de ser eficientes, aunque siguen siendo
insesgados y consistentes.

Para analizar si el modelo presenta heterocedasticidad, lo habitual es
comenzar con un andalisis grafico de los residuos, comparandolos con la
variable dependiente predicha y las variables independientes?s!, siendo
deseable obtener una estructura aleatoria, libre de tendencias. Otra
herramienta es representar la grafica de los valores observados frente a los
valores predichos y compararla con una linea de pendiente unitaria, es
decir, de 45° (deberian estar préximos a dicha pendiente). Tras una
exploracion grafica, se puede reforzar el analisis mediante contrastes
estadisticos?e2,

El problema de la heterocedasticidad puede tratar de solucionarse de
diversas maneras:

- Resolviendo los problemas de especificacion del modelo: puede
recurrirse a cambiar la forma funcional#3, tratar los datos atipicos,
excluir las variables exdégenas que causen el problemas4, etc.

- La solucibn mas habitual, cuando se sospecha que existe
heterocedasticidad y no se conoce su forma, es utilizar errores estandar
robustos a la heterocedasticidad®s, aunque hace falta un tamafo
muestral elevado.

181 Esto puede servir para identificar la variable que mas se aleja de la aleatoriedad como causante del
problema.

182 Entre otros, estarian los contrastes de White, Goldfeld-Quandt o Breusch-Pagan.

183 Una transformacion habitual para tratar de reducir el problema de heterocedasticidad o para facilitar la
interpretacion de los resultados en términos porcentuales, es expresar algunas variables en logaritmos.

184 No obstante, ello puede generar a su vez un sesgo de variable omitida, por lo que es necesario guiarse
por la teoria econdmica y las caracteristicas de cada caso.

185 Conocidos como errores estandar Eicker-Huber-White.
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- Otra posibilidad (menos utilizada en la practica) cuando se conoce la
forma de la heterocedasticidad, es realizar la estimacion por Minimos
Cuadrados Generalizados186 (MCG), en vez por Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO).

A2.2.5.5 La autocorrelacion

308. Cuando se incumple el supuesto de que los errores son independientes,
existe un problema de autocorrelacion. La autocorrelacion generalmente se
presenta en series temporales, de modo que los errores de un periodo
influyen en los de periodos posteriores. Esto es particularmente relevante
para los métodos comparativos que usan datos de varios periodos. Por
ejemplo, si un shock no incluido en el modelo incrementa los precios de un
periodo por encima de lo predicho, es posible que el error siga siendo
positivo en los periodos cercanos. Por otro lado, también es posible que
este problema aparezca en una muestra de corte transversal, siendo
comun si se cuenta con datos econémicos regionales, ya que la coyuntura
econdmica de varias regiones puede verse afectada por los mismos
shocks.

309. Las causas mas frecuentes de autocorrelacion son:

- La existencia de ciclos o tendencias en la variable dependiente que no
estén recogidos en el modelo.

- Una mala especificacion del modelo, por la eleccion de una forma
funcional errénea o la omision de variables que estén correlacionadas
a lo largo del tiempo.

310. Al igual que sucede con la heterocedasticidad, la autocorrelacion implica
gue los estimadores MCO dejan de ser eficientes y la inferencia estadistica
también se ve afectada.

311. Para su deteccion se pueden utilizar métodos graficos®” o contrastes de
hipotesisies,

312. Para resolver este problema pueden existir distintas vias. Por un lado, si la
autocorrelacion se deriva de problemas de especificacion, pueden llevarse

186 Concretamente, se suele usar el método de Minimos Cuadrados Ponderados, que otorga menos peso
a las observaciones con mayor varianza del error.

187 Habitualmente se usan funciones de autocorrelacién (simple y parcial), que relacionan una variable con
la misma variable en periodos anteriores, con el fin de encontrar el nivel de autocorrelacion de los datos.

188 Entre otros estarian los contrastes de Durbin-Watson (el mas habitual), Wallis, Breusch-Godfrey o Box-
Pierce.
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a cabo transformaciones de las variables o tratar de incluir en el modelo las
variables explicativas que se consideren omitidas, siempre partiendo de
gue estén justificadas desde el punto de vista econémico. Por otro lado, se
podria estimar el modelo mediante Minimos Cuadrados Generalizados en
lugar de MCO. También pueden utilizarse errores estandar robustos a la
autocorrelacion.

A2.2.6 Particularidades de los datos con dimension temporal

313. Con frecuencia los datos empleados en las cuantificaciones de dafios
presentan una dimensién temporal, en distintos formatos:e°. Esto da lugar a
una serie de particularidades, algunas de las cuales ya han sido
mencionadas a lo largo del presente anexo. A continuacion, se destacan
otras cuestiones como los ajustes que puede ser necesario realizar en los
datos con caracter previo a su tratamiento o métodos de estimacion
especificos de los paneles de datos.

A2.2.6.1 Posibles ajustes sobre los datos

314. Es relativamente habitual que ciertas variables econdémicas crezcan con el
paso del tiempo, mostrando una tendencia mas o menos comun. Por ello,
a la hora de realizar la cuantificacion de dafios, se puede tratar de tener en
cuenta el efecto causado por una tendencia, para evitar atribuirselo a otra
variable explicativa. Esto puede ser especialmente util en casos en los que
la evidencia sugiera que existe una tendencia en la variable de interés que
se mantiene a lo largo de toda la serie de datos y que no puede ser
explicada por el resto de las variables explicativasi®,

315. Lo primero que hace falta es analizar si alguna de las variables incluidas en
el modelo econométrico presenta una tendencia para, posteriormente,
tratar de capturarla de la mejor manera posiblet. Una vez reconocida la
tendencia, se incluiria como variable explicativa en el modelo para evitar
gue surja un sesgo de variable omitida2ez,

316. No obstante, hay que tener en cuenta que la inclusion de una variable de
tendencia en un modelo puede tener un impacto importante sobre el
resultado de la cuantificacion del dafio. Por ello, una buena practica seria

189 Series temporales, pool o panel de datos.

1% En cambio, si parece que hay shocks puntuales, podria tener mas sentido afiadir variables dummy
temporales en vez de tendencias.

191 Para ello habra que tener en cuenta qué funcién se aproxima mejor a su evolucion en el tiempo: lineal,
cuadratica, exponencial, etc.

192 por ejemplo, Y = B, + B1 X; + B, t + €, donde esperariamos que f3, fuera positivo (negativo) si Y crece
(decrece) a lo largo del tiempo (t) por motivos no relacionados con Xj.
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justificar adecuadamente la incorporacion de la tendencia, su forma
funcional y realizar un analisis de sensibilidad para mostrar que no es la
variable clave que genera o enmascara el dafio.

317. Otro problema que puede surgir con las series temporales cuando se
presentan con una frecuencia superior a la anual (trimestral, mensual,
semanal, etc.) es la estacionalidad. En caso de que alguna de las
variables utilizadas presente un comportamiento estacional, puede ser
necesario realizar ciertos ajustes (se conoce como “desestacionalizar”)es.
La l6gica es la misma que con la tendencia: evitar atribuir a ciertas variables
efectos derivados de la época del afio considerada®. Aunque existen
diversos métodos para tener en cuenta la estacionalidad de los datos,
algunos de una elevada complejidad, una opcién relativamente sencilla es
incluir en la regresion econométrica variables dummy en funcion del
periodos al que corresponda cada observacion y analizar si son
significativas.

318. Por ultimo, hay que tener en cuenta que las variables que se pretende
incluir en el analisis pueden tener distintas periodicidades, lo que obliga
a realizar transformaciones para que todos los datos tengan la misma
periodicidad. Por ejemplo, si algunas variables tienen una periodicidad
mensual y otras trimestral, habria varias opciones disponibles: (i) omitir del
analisis las variables con menor frecuencia (trimestrales); (ii) agregar las
variables con mayor frecuencia (es decir, convertir las variables mensuales
en trimestrales); (iii) realizar el andlisis al nivel de mayor frecuencia
(mensual), usando alguna técnica de imputacion para sustituir los valores
de las variables de menor frecuencia (trimestrales) 9.

A2.2.6.2 Variables retardadas

319. En datos con dimension temporal, los modelos a veces incluyen entre sus
variables explicativas a la variable dependiente, retardada un periodo. Un
ejemplo seria tratar de explicar el precio de un periodo con el precio del
periodo anterior, como forma de reflejar la existencia de rigideces en el
ajuste del precio o simplemente para tratar de incorporar factores que

193 En ocasiones, las series de datos ya han sido desestacionalizadas con caracter previo.

194 Por ejemplo, ciertas actividades agricolas o de construccién se ven influidas por la climatologia, que
variara en funcién de la época del afio.

195 Segun el caso particular seran trimestres, meses u otras opciones. Habra que incluir una variable menos
gue los periodos para evitar problemas de multicolinealidad.

19 Todas las opciones tendran sus ventajas e inconvenientes. Notablemente, las opciones (i) y (ii) suponen
renunciar a parte de la informacion disponible, mientras que la opcion (iii) implica realizar supuestos
sobre el comportamiento de la informacién faltante que pueden ser discutibles y afectar al resultado de
la cuantificacion.
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influyen sobre el precio no capturados por el resto de las variables
explicativas.

320. El problema de incluir una variable dependiente retardada es que, en caso
de que haya un problema de autocorrelacion, pueden surgir diversos
problemas:

- Los estimadores de los coeficientes de las variables explicativas se
vuelven sesgados e inconsistentes.

- Es probable que tanto la significatividad del coeficiente de la variable
retardada como el R2 del modelo se vuelvan artificialmente altos,
mientras que el resto de las variables pierdan relevancia.

321. Para evitar que la variable retardada tenga un peso excesivo en el modelo
se pueden adoptar diversas medidas como ampliar la frecuencia de las
observaciones (por ejemplo, usando datos trimestrales en lugar de
mensuales) o tomar primeras diferencias de todas las variables2.

A2.2.6.3 Métodos de estimacion con datos de panel

322. Los datos de panel, al combinar informacién de seccion cruzada y
transversal, permiten controlar la heterogeneidad inobservable de los
agentes estudiados, es decir, caracteristicas intrinsecas que no varian en
el tiempo y que son relevantes para explicar la variable dependiente. En
ausencia de este tipo de datos, esta heterogeneidad se encontraria
recogida en el término de error, dando lugar a potenciales problemas de
endogeneidad. En funcion de los supuestos que se hagan sobre la
naturaleza de estos efectos inobservables, se pueden aplicar distintos
métodos de estimacion.

323. Si asumimos que el efecto inobservable esta correlacionado con alguna
variable explicativa del modelo®, se suelen aplicar dos métodos para llevar
a cabo la estimacion: (i) método de primeras diferencias o (ii) método de
efectos fijos20. En cambio, si asumimos que la heterogeneidad

197 En los modelos expresados en primeras diferencias, todas las variables se transforman restandoles la
misma variable del periodo inmediatamente anterior.

198 Sj los agentes son empresas, estas caracteristicas inobservables que pueden influir sobre el precio (u
otra variable dependiente) serian intangibles como la calidad de los productos, la imagen de marca, etc.

199 Por ejemplo, si se incluye el gasto en I+D como variable explicativa y la productividad de cada empresa
(asumiendo que no se pueda medir) se encuentra positivamente correlacionada con ella.

200 para estimar un modelo mediante efectos fijos se puede incluir una variable dummy distinta para cada
unidad analizada o transformar cada variable (dependiente y explicativas), restandole su media
temporal.
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inobservable no esta correlacionada con el resto de las variables
explicativas, habra que emplear un modelo de efectos aleatorios.

324. En funcidn de las circunstancias de cada caso puede ser preferible recurrir
a los estimadores de efectos fijos o0 aleatorios. Para tomar la decision de
cual de los dos utilizar, es habitual aplicar el test de Hausman2e,

201 Este contraste parte de la hipotesis de que el supuesto fundamental del método de efectos aleatorios
(correlacion nula entre heterogeneidad inobservable y variables explicativas) se cumple. Si se rechaza,
quiere decir que las estimaciones de efectos fijos y aleatorios son significativamente distintas, por lo que
es preferible usar el método de efectos fijos.
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ANEXO 3: REVISION DE LA LITERATURA ECONOMICA

325.

326.

La revision de la literatura econémica relevante es siempre importante para
contextualizar el estado de la cuestion, asi como para obtener ejemplos de
las principales practicas utilizadas. Como se ha mencionado, la estimacion
de dafios es un ejercicio singular que debe huir de la aplicacion mecanica
de horquillas de porcentajes de estimaciones aplicadas en otros casos. Por
eso, el presente anexo, lejos de pretender ser exhaustivo, se centra en citar
ejemplos y consideraciones metodoldgicas relevantes que sirvan de
apoyo al resto de mensajes contenidos en esta Guia y que ofrezcan al
lector la posibilidad de ampliar conocimientos, sobre todo en lo que se
refiere a la aplicacion practica de los distintos métodos de cuantificacion.

Bajo estas premisas, existen multitud de publicaciones relacionadas con la
cuantificacion de dafios en el contexto de infracciones de la normativa de
competencia, la mayoria de ellas enfocadas a casos de carteles,
destacando especialmente la literatura de origen estadounidense. En el
presente anexo se analizan algunos ejemplos por su caracter
especialmente divulgativo o explicativo, sin perjuicio de la existencia de
otras muchas publicaciones de la misma indole.

A3.1 ESTUDIOS DE CARACTER TEORICO O METODOLOGICO

327.

Existen numerosos estudios de caracter tedrico que tratan la cuantificacion
del dafo desde una perspectiva basada en la teoria econdmica. En
ocasiones incluyen secciones empiricas, pero estas son hipotéticas, no
basadas en casos reales. Generalmente tratan temas como:

1. La teoria econdémica del dafio (Baker y Rubinfeld, 1999; Motta, 2004;
Rubinfeld, 2008; Davis y Garcés, 2009; Lyons, 2009; Maier-Rigaud
y Schwalbe, 2013; o Niels, 2016).

2. El marco teodrico y préactico para el analisis de la defensa basada en la
repercusion de costes (Hellwig, 2006; Kosicki y Cahill, 2006; Davis y
Garcés, 2009 o Verboven y Van Dijk, 2009).

3. La exclusién de competidores es el foco del analisis de Fumagalli,
Padilla y Polo (2010), resaltando las dificultades adicionales con
respecto a infracciones de cérteles debido a los efectos dinamicos en
los mercados. Se ilustra con precision el marco teérico mediante
diferentes fases (desgaste, recuperacion y reactivacion) que requieren
un estudio individualizado. En la misma linea, pero con mayor detalle,
se encuentra el manual de Fumagalli, Motta y Calcagno (2018).

4. El incremento de la utilizacion de los modelos econométricos (y de su
utilidad) en los casos de follow-on en Europa (Droukopoulos,
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Veronese y Witte, 2020). Los autores argumentan a favor de la
utilizacion de analisis de regresion que, aunque puedan parecer poco
inteligibles para los no especialistas, pueden aumentar el grado de
precision de una estimaciéon de dafios y perjuicios, contribuyendo asi a
alcanzar un nivel probatorio superior si las normas aplicables lo
requieren. A pesar de que el andlisis con regresiones afade
complejidad al estudio, se destacan sus ventajas, como el trato
simultdneo de varios factores (demanda, precios, caracteristicas de los
productos, costes, variables macroeconomicas y otras exodgenas), la
acotacion de la incertidumbre, y el tratamiento del efecto de la entrada
y salida de competidores sobre precios.

La necesidad de una serie de supuestos y cautelas en el uso de
modelos econométricos a la hora de calcular la tasa de repercusion de
costes en los casos de estimacion de dafios (Harris y O’Sullivan,
1979). En la misma linea, se destaca que el punto clave de los andlisis
econométricos consiste en aislar el efecto de wuna infraccion
anticompetitiva del resto de variables coyunturales y demostrar la
causalidad entre la infraccion y el resultado econémico (McFadden et
al., 2003).

. La necesidad de mantener un equilibrio entre pragmatismo y precision

a la hora de la elaboracion y exposicion de las metodologias de
cuantificacion de dafios, destacando valores como la transparencia y la
claridad, y buscando un punto de encuentro entre profesionales del
derecho y de la economia (Friederiszick y Roller, 2010).

. La aplicacion préactica de los principales métodos de cuantificacion de

dafos utilizando datos simulados (Heller y Maier-Rigaud, 2021).

. Las principales consideraciones metodolégicas de los andlisis de

diferencias en diferencias (Maier-Rigaud y Sudaric, 2019)

. La pertinencia de mostrar diferentes tipos de especificaciones segun

diferentes niveles de significatividad estadistica en aras de una mayor
transparencia de las estimaciones, sin que sea necesario usar los
niveles habituales en otro tipo de trabajos (Johnson et al. 2017). En
este sentido, los trabajos de Bonisch e Inderst (2019, 2021) proponen
el concepto de “severidad” para ayudar a la toma de decisiones en los
procedimientos judiciales cuando las partes presentan evidencia
estadistica contradictoria, ampliando el abanico de opciones mas alla
de aceptar o rechazar las estimaciones presentadas con base en su
significatividad o hacer una media entre los resultados.
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A3.2 ESTUDIOS DE CARACTER EMPIRICO

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

A3.2.1 Publicaciones con comparaciones metodoldgicas
aplicadas a casos concretos de referencia

329. Finkelstein y Levenbach (1983), Rubinfeld y Steiner (1983) y Fisher
(1980, 1986) analizan coOmo aplicar técnicas econométricas en
procedimientos de reclamacion de dafios por infracciones del derecho de
la competencia, a través de diversos casos reales en Estados Unidos.

330. Por su parte, Daggett y Freedman (1984) llevan a cabo un analisis critico
de las pruebas presentadas en un cartel formado por la industria de tomate
envasado en Estados Unidos en el periodo 1951-1975. En él, se desgrana
la construccibn de un modelo econométrico paso a paso, incluyendo
explicaciones accesibles sobre el nivel de significacion y el error, y
realizando una serie de recomendaciones especificas, ya mencionadas a
lo largo de esta Guia:

1. Detallar la situacion de partida del mercado y describir de forma
coherente la infraccion, que puede incluir también acuerdos para la
reduccion de precios de compra a los proveedores. Esta informacion
de contexto resulta crucial para la estimacién propuesta.

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

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

331. Complementariamente, Harrington (2004), aprovecha el andlisis de la
cuantificacion de los dafios del cartel estadounidense de electrodos de
grafito (1992-1997) para enfatizar la importancia de tener en cuenta si ha
existido cierto retardo hasta que las condiciones de mercado han vuelto a
la situacion previa a la infraccion tras la desarticulacion de la conducta
anticompetitiva. Ademas, cuando el impacto de la infraccion no se puede
separar en el tiempo de forma nitida de otras circunstancias, porque, por
ejemplo, no se conoce con certeza el comienzo o el final de la infraccion,
conviene omitir los periodos que generan dudas.

332. Se destaca también el trabajo de Friederiszick y Roller (2010) sobre las
lecciones extraidas de la critica de los informes periciales presentados en
Alemania para el céartel del cemento y el cartel del mercado mayorista del
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papel, acontecidos a finales del siglo XX. Se subraya que el enfoque
adoptado por los tribunales se compone de tres fases: disefio, aplicacion y
verificaciones de robustez. En la fase de disefio, se razona la exclusion de
los enfoques basados en comparaciones regionales (el céartel estaba
demasiado extendido por el resto de las regiones alemanas vy
probablemente en los paises vecinos), y de mercado (no se encontraron
similares). Como resultado, se opté por un enfoque de comparacion
temporal o diacronica, acotado al periodo durante y después del cartel,
realizando consideraciones sobre la relevancia de la agregacion de datos
y las guerras de precios en el disefio de la metodologia. Sin embargo, pese
a que el andlisis parece cumplir las cautelas recomendadas, los tribunales
rebajaron el importe de la cuantificacion propuesta por los peritos. De esta
situacion, los autores resaltan de manera detallada y técnica el dificil
equilibrio entre el pragmatismo y el rigor técnico a la hora de la valoracion
de las periciales, destacando la necesidad de un marco comun de
entendimiento y conocimiento entre juristas y economistas.

Notaro (2013) utiliza distintos métodos de cuantificacién del dafio para el
cartel de la pasta, que tuvo lugar en Italia en 2007. El autor destaca que,
por lo general, los métodos econométricos (enfoque con variable binaria y
efectos de tratamiento dinamico) tienen mejor rendimiento que aquellas
metodologias mas simples, cuyos resultados tienden a estar especialmente
sesgados cuando se han producido cambios relevantes en la demanda o
en los costes a lo largo de la infraccion. Por ultimo, se reitera la necesidad
de la determinacién correcta de la cuantia de las sanciones por practicas
anticompetitivas como factor disuasorio y el enorme impacto econémico de
las intervenciones de las autoridades de competencia.

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

En la misma linea, Seixas y Lucinda (2019) analizan el cartel brasilefio de
peréxido de hidrogeno (1995-2004) para mostrar la gran dispersion de
estimaciones del dafio que pueden surgir dependiendo del modelo
aplicado, enfatizando a través de ejemplos la necesidad de una justificacion
adecuada de la utilizacion de los modelos, y ofreciendo varias alternativas
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gue aumenten la credibilidad de las estimaciones. Ademas, se destaca que,
para la correcta seleccion de los periodos, conviene tener en cuenta la
fluctuacién ciclica de la economia, la existencia de cambios relevantes
(shocks) en los mercados, asi como la delimitacion temporal del inicio y
final de la conducta anticompetitiva.

A3.2.2 Publicaciones basadas en métodos comparativos

336.

337.

338.

339.

340.

Siotis y Martinez-Granado (2010) realizan una cuantificacion del dafio
causado por el operador incumbente en el mercado espafiol de los servicios
de informacion telefénicos por obstaculizar la entrada de los nuevos
operadores mediante el aumento de los costes tras la liberalizacion del
mercado en 2003. Basandose en lo acontecido contemporaneamente en
una situacion similar en el mercado britanico y utilizando herramientas
economeétricas (comparaciéon geografica)202, tratan de aproximar la cuota de
mercado que habria tenido la empresa entrante en ausencia de la
infraccion.

Por su parte, Vanssay y Erutku (2011), en el marco del cartel de
gasolineras acontecido en Sherbrooke (Canadd) durante los afios 2000-
2006, comparan la evolucion del precio de la gasolina en Sherbrooke y en
Montreal (comparacion geografica).

Boswijk, Bun y Schinkel (2019) muestran, a un nivel tanto tedrico como
empirico, la importancia de delimitar adecuadamente la duracion temporal
de una infraccion. Basandose en el ejemplo del cartel europeo del clorato
de sodio (1994-2000), estiman que usar la duracion legal del cartel en vez
de la duracion efectiva da lugar a una cuantificacion del dafio un 25%
inferior.

Pasando a la combinacion de los anteriores enfoques comparativos, el
meétodo de diferencias en diferencias ha atraido especialmente el interés
de los investigadores, pues el niumero de publicaciones ha sido bastante
elevado en los ultimos afos.

Huschelrath et al. (2013) ilustran, utilizando el cartel del cemento en
Alemania (1991-2002), el caracter fundamental de la acotacion temporal
para los modelos diacrénicos y diferencias en diferencias, en especial en
relacion con la posible existencia de periodos de transicion que afecten de
manera crucial al resultado de las estimaciones.

202 Otro andlisis de este caso puede encontrarse en Hitchings (2010).
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McCluer y Starr (2013) utilizan un caso real de cuantificacion de dafios en
el sector sanitario de Estados Unidos para ilustrar las ventajas y potenciales
inconvenientes de recurrir a esta metodologia.

Por otra parte, Laitenberger y Smuda (2015) ofrecen, centrdndose en el
dafo a los consumidores alemanes causados por el cartel europeo de
detergentes 2002-2005, una estimacion que combina el modelo diacrénico,
para evaluar la existencia y cuantia de efectos paraguas en otros
productos, junto con el método de diferencias en diferencias para el calculo
del sobreprecio. A lo largo de esta publicacion, se subraya que, tras la
construccion de la base de datos, y especialmente si se trata de fuentes de
diversa procedencia, se requiere una labor de homogeneizacion y
tratamiento que preste especial atencion al manejo de datos con el mismo
nivel de agregacion tanto desde el punto de vista del horizonte temporal
(datos anuales, mensuales, semanales, diarios u horarios) como de la
diferenciacion del producto en funcién de sus caracteristicas.

A3.2.3 Publicaciones basadas en método de costes y financieros

343.

Pese a que los tribunales recurren frecuentemente a los costes como base
para el calculo de los dafios cuando no consideran convincentes otros
métodos presentados o en ausencia de datos de calidad, la literatura no
muestra muchas publicaciones especificas. Ademas de las obras ya
mencionadas en las que se trata esta metodologia junto a otras, se destaca
el trabajo de Veljanovski (2019) referido al cartel en la licitacién sobre el
cableado eléctrico submarino que opero entre los afios 1999 y 2009 (caso
BritNed) en el que el autor cuestiona la decision de los magistrados
respecto de la interpretacion de las informaciones sobre costes directos, el
calculo de los mérgenes brutos, o los factores de compensacion
relacionado con el ahorro en costes generado por el cartel.

A3.2.4 Publicaciones basadas en modelos estructurales

344. Los modelos estructurales suelen utilizarse como marco para obtener

estimaciones de la repercusion de costes (passing-on). El estudio de
Cotterill y Dhar (2003) analiza la repercusién a lo largo de las diferentes
etapas de transformacién del mercado de leche liquida en Boston (Estados
Unidos) en el periodo 1996-2000 (modelos verticales de Nash y
Stackelberg). Asimismo, Kim y Cotterill (2008) plantean diferentes
estimaciones de demanda y estructuras de mercado (equilibrio Nash-
Bertrand, colusién, etc.) para estimar la repercusion de costes
(especialmente, variaciones en el coste de la leche) en la industria de queso
procesado en Estados Unidos.
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A3.2.5 Publicaciones sobre la aplicacion de los intereses

345. Gotanday Sénéchal (2009), centrandose en el caso de los procedimientos
arbitrales, argumentan que la compensacion otorgada por los tribunales
suele ser insuficiente al no tener en cuenta el valor temporal del dinero y
tomar como referencia los intereses de inversiones libres de riesgo, que los
agentes empresariales raramente realizan. Los autores recogen diversos
tipos de interés posibles y abogan por aquellos basados en el coste de
oportunidad del capital y calculados de manera compuesta. Dow (2022),
también parte del marco del arbitraje internacional para presentar distintas
tasas y formas de capitalizacion, junto con ventajas e inconvenientes de
cada una.

346. Bueren et al. (2016) comparan cOmo tienen en cuenta distintas
jurisdicciones (Estados Unidos, Inglaterra y Gales, Francia y Alemania) el
interés y la inflacion en reclamaciones de dafios por infracciones del
derecho de la competencia. Asimismo, los autores utilizan un ejemplo real
(el cartel de la lisina acontecido en Estados Unidos en el periodo 1992-
1995) para simular el impacto econdémico de los distintos enfoques
presentados, dando lugar a cuantificaciones hipotéticas que pueden ser
casi tres veces superiores en unas jurisdicciones respecto a otras. El
articulo destaca la relevancia de tres factores: (i) el momento desde el que
se empieza a aplicar el interés, (ii) la magnitud a nivel nacional del tipo de
interés aplicado antes y después de la sentencia, y (iii) si el interés se aplica
de manera compuesta.

A3.3 REVISION SISTEMATICA Y METAANALISIS

347. Finalmente, existen publicaciones que revisan, para practicas distintas en
industrias diferentes, otros estudios (revision sistematica y metaanalisis203)
y ofrecen una serie de recomendaciones, destacando las siguientes.

348. Connor y Bolotova (2006) revisan mas de 800 estimaciones de
sobreprecio causadas por carteles que han ocurrido entre el siglo XVIII 'y
comienzos del siglo XXI en Estados Unidos, Canada, Europa, Australia y
Asia, concluyendo que los carteles mas largos, de dimensién internacional
y de industrias caracterizadas por una alta concentracion, tienden a causar
mayores dafios, mientras que se observa una tendencia descendente en
los importes de los dafios cuando las autoridades de competencia
aumentan su control sobre los carteles. Similares conclusiones se han
encontrado en las sucesivas revisiones de Connor (en 2008, 2020 y

203 E| metaandlisis es la revisién sistematica de los estudios realizados y los resultados obtenidos mediante
una herramienta estadistica que permite sumar los resultados de estos estudios y analizar la existencia
0 no de una relacién entre ellos (Castellanos y Solano, 2017).
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349.

350.

2014a), en las que, para el mismo ambito geografico que en su primera
edicion, se aprecia un considerable aumento de estimaciones de dafios,
con mas de 1.200 nuevas estimaciones desde 2004, como resultado del
aumento de las acciones correctoras por parte de las autoridades de
competencia. Ademas, estas publicaciones resaltan, desde un punto de
vista general, la importancia de elegir una metodologia apta para las
caracteristicas especificas del caso y la disponibilidad de datos. Tras
realizar una serie de ajustes sobre los datos de Connor y Lande (2008),
Oxera (2009) lleva a cabo un andlisis de los sobreprecios de 114 cérteles,
destacando la importancia de prestar atencion a la distribucion de los datos
y no solo a la media o mediana, asi como la necesidad de ahondar en las
especificidades de cada caso. Por ultimo, el analisis de Bolotova (2009),
complementa las conclusiones anteriores sefialando que los carteles con
muchos participantes y aquellos con cuotas de mercado desiguales entre
ellos tienden a provocar menores sobreprecios.

En linea con las estimaciones contenidas en las revisiones de Connor y
Bolotova, Smuda (2012) analiza el nivel de sobreprecios sobre una
muestra de 191 carteles en el mercado europeo para detectar los factores
gque pueden explicar las diferencias regiones en las magnitudes del
sobreprecio. Concluye que el sobreprecio es mayor en carteles con
participacion de empresas internacionales que en domésticas, que la
participacion en contratacion publica tiene un efecto positivo sobre el
sobreprecio indicando potenciales indicios de colusion, mientras que el
efecto de la duracién puede ser ambiguo.

Partiendo de la base de datos compilada por Connor (2010), Boyer y
Kotchoni (2015) realizan una revision critica de los carteles alli contenidos,
concluyendo que aquellas estimaciones cuyo sobreprecio supera el 50%
tienen grandes posibilidades de estar sesgadas. Ademas, las metodologias
comparativas diacronicas y sincronicas, asi como los casos donde existio
guerra de precios tienden a obtener estimaciones mayores que aquellas
basadas en costes, econometria, decisiones legales o métodos meramente
teoricos.
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ANEXO 4: EJEMPLO PRACTICO
A4.1 INTRODUCCION

351.

352.

353.

El objetivo del presente anexo es ilustrar, mediante un ejemplo practico,
la aplicacibn de varios de los métodos presentados en esta Guia
(centrandonos en los comparativos, por ser los mas habituales), mostrando
algunas de las técnicas estadisticas y econométricas para la elaboracion
de informes periciales de cuantificacion de dafios por conductas
anticompetitivas y, de este modo, facilitar su evaluaciéon posterior. Es
importante recalcar que la presentacion de ciertos métodos y técnicas en
el ejemplo practico no implica que se consideren preferibles a otras
opciones no tratadas. Adicionalmente, no se pretende jerarquizar los
métodos o técnicas del ejemplo practico, dado que su eleccion depende de
la disponibilidad de los datos y las particularidades de cada caso.

Los ejemplos presentados han sido construidos sobre una base de datos
simulada y pretenden destacar los cuidados metodolégicos que, aun no
siendo exhaustivos ni obligatorios, resultan deseables en las
cuantificaciones de dafos. Este ejemplo practico y esquematizado intenta
introducir, de forma sencilla, conceptos econométricos especialmente
relevantes para el analisis de los informes periciales y asi favorecer las
buenas practicas en dichos informes.

La estructura del ejemplo es la siguiente. En primer lugar, se describe la
infraccion (que en este caso sera un cartel), haciendo referencia a los
agentes involucrados, el horizonte temporal del dafio y la seleccion de las
variables. En segundo lugar, se presentan las estadisticas descriptivas de
las variables relevantes junto con graficos que facilitan la comprension de
la distribucion de las observaciones objeto de analisis. En tercer lugar, se
presentan los métodos de cuantificacion del sobreprecio empleados:

i. Un método sincrdnico, que compara los precios de las empresas
integrantes y no integrantes del cartel durante el periodo de la
infraccion.

ii. Dos métodos diacrénicos, que utilizan datos de distintos periodos de
las empresas pertenecientes al cartel:

- El primero, con un enfoque de variable ficticia, que compara los
precios del periodo afectado por la infraccion con los precios de los
periodos anterior y posterior.

- El segundo, con un enfoque predictivo, partiendo de los periodos
anterior o posterior al cértel.

ii.  Un método de diferencias en diferencias.
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354. Por ultimo, se lleva a cabo la capitalizacion del dafio cuantificado con los
distintos métodos y se concluye el ejemplo sefialando que las estimaciones
obtenidas son complementarias y que se encuentran en un intervalo (o
rango) dependiendo de la metodologia y suposiciones adoptadas.

A4.2 DESCRIPCION DEL CASO

355. El presente ejemplo se centra en el andlisis de un producto intermedio
(los compradores directos lo usan para fabricar un producto de consumo
final), que es homogéneo y se produce en dos regiones de un mismo pais,
Ay B, en cada una de las cuales existen 5 fabricas. Por simplicidad, se
asume gque las fabricas solo fabrican este producto, de modo que no
hay que analizar la asignacion de los costes entre las distintas ramas de
negocio (a diferencia de lo que habria que hacer con una empresa
“‘multiproducto”).

356. Ademas, se supone que la autoridad de competencia del pais en cuestion
ha sancionado la existencia de una infraccion de la normativa de
competencia por fijacion de precios del producto intermedio entre las 5
fabricas integrantes de la region A acotada entre enero de 2012 y diciembre
de 2013, y que esta sancién es firme, por lo que se trataria de una
reclamacion follow-on. Concretamente, se ha detectado que las 5 fabricas
habian acordado los precios del producto efectivamente cobrados a sus
clientes (compradores directos). Asi, en este caso, la conducta
anticompetitiva afecta principalmente a estos compradores directos del
producto intermedio, que reclaman el resarcimiento del potencial dafio
sufrido, que se centrara unicamente en el calculo del sobreprecio y en los
intereses204,

A4.2.1 El horizonte temporal de la infraccion

357. De cara a la cuantificacion del dafio, se dispone de datos mensuales
durante 6 afios completos (2010-2015), esto es, un total de 72 meses.
Para simplificar el analisis, se asume que la duracién de la infraccion
coincide totalmente con la duracion del potencial dafio sobre los
compradores directos. De modo que no habria efectos rezago y
unicamente habria un sobreprecio durante la existencia del cértel, que
tiene lugar durante el tercer y cuarto afio considerados, de acuerdo con
la resolucién de la autoridad de competencia sancionadora de la infraccion.

204 por simplicidad, se asume que todas las empresas del mercado en el que se produce la infraccion
participan en ésta, por lo que no hay que valorar posibles efectos paraguas.
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358.

359.

t=2010m1 t=201l'1m12 t=20'1l3m12 t=2015m12
I | |

Asi, desde el punto de vista del calculo del sobreprecio, se puede dividir el
horizonte temporal del ejemplo practico en tres periodos: antes, durante y
después de la infraccién, lo que se indica con color azul en el grafico 9.

Se supone que un comprador directo del producto cartelizado reclama
una compensacion por los dafios y perjuicios sufridos durante los dos
afos del céartel. En la parte inferior del grafico se muestran en color rojo los
hitos judiciales (el comienzo del dafio, la presentacion de la demanda y la
fecha de la sentencia de primera instancia) que finalmente afectaran a la
capitalizacion del dafio, como se mostrara mas adelante.

Grafico 9. Horizonte temporal de sucesos relacionados con la

infraccion
Antes Después
de la CARTEL de la
infraccion infraccion

! \ A

i

Comienzo Fin del dafio Presentacién Sentencia  Pagodela
del dafio dela 12 instancia indemnizacién
| demlanda
| |
| L — 1
" I'r "
periodo A periodo B

Fuente: elaboracion propia.

A4.2.2 Descripcion del escenario contrafactual

360.

361.

362.

Como se ha sefialado en el subapartado 2.2.2 de la Guia, el conocimiento
del dafio (en este caso, el sobreprecio derivado de la coordinacion de
precios entre fabricantes) es la base para construir el escenario
contrafactual (aquel que hubiera tenido lugar en ausencia de infraccion).

A lo largo del ejemplo, se presentaran varios escenarios contrafactuales
en funcion de los métodos de cuantificacion empleados. Aunque esto
puede no ser factible en un caso real debido a las limitaciones impuestas
por los recursos econdmicos, el tiempo o la disponibilidad de datos, tiene
la ventaja de permitirnos presentar el analisis del mismo caso hipotético
desde diferentes angulos y estudiar cdmo varia el resultado de la
cuantificacion del dafo.

Por un lado, se presenta un modelo sincrénico (‘comparacion de
mercados”) cuyo escenario contrafactual estd compuesto por fabricas con

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 144 de 175
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

' C:N'\AC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03

MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

caracteristicas similares a las fabricas de la region A, pero que no se han
visto afectadas por la infraccion. La piedra angular de este modelo es lograr
justificar la similitud entre las fabricas con y sin infraccion, posiblemente
mediante el empleo de variables explicativas relevantes. De esta forma, se
incluyen 5 fabricas de una region llamada B y se trata de captar las
diferencias con las fabricas de la region A, incluyendo una serie de
variables de control (coste de materiales, precio de la energia eléctrica,
coste laboral y producto interior bruto regional), que se detallaran en el
siguiente apartado.

363. Por otro lado, se construye un modelo diacronico (“‘comparacion
temporal”), que utiliza como escenario contrafactual los datos de la propia
regiébn A en periodos no afectados por la infraccion. Se presentardn dos
modelos diacrénicos: uno con enfoque de variable ficticia (trata de captar
el sobreprecio con una variable dummy que toma valor “1” en el periodo
con infraccion y “0” en el periodo no afectado por la infraccion), y otro con
enfoque predictivo (predice la evoluciéon de los precios durante el periodo
con infraccion a partir de los datos del periodo sin infraccion).

364. Por ultimo, mediante el método de diferencias en diferencias, se realiza
la combinacion de los métodos sincronico y diacronico, comparando
las regiones Ay B (primera diferencia), en momentos de tiempo afectados
y no afectados por la infraccion (segunda diferencia).

A4.2.3 Seleccién de las variables relevantes y datos utilizados

365. El primer paso es determinar las variables con las que se pretende
identificar y cuantificar el dafio. En este caso particular, teniendo en cuenta
gue se trata de un cartel de fijacién de precios, se considera que la variable
mas directa para la cuantificacion es el precio pagado por los
compradores directos por el producto cartelizado. En patrticular, el
principal dafio proviene del sobreprecio, es decir, la diferencia entre los
precios efectivamente pagados por los compradores directos durante el
periodo de infraccién en la region A y los precios contrafactuales, que
aproximan el precio que habrian pagado si no hubiese existido el cartel. Por
simplicidad, se omite toda referencia a la repercusion del sobreprecio y al
efecto volumen.

366. El siguiente paso consiste en escoger aquellas variables relevantes que
inciden desde el lado de la oferta y la demanda sobre la evolucién del precio
a lo largo de los meses observados. De este modo, se seleccionan las
variables explicativas de acuerdo con la teoria econémica subyacente y el
conocimiento del sector en cuestion. A continuacion, se presentan,
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describiendo su papel en la determinacion del precio, y se agrupan segun
incidan por el lado de la oferta o de la demanda©s.

367. Cabe sefialar que las variables tienen, como maximo, tres dimensiones (se
muestran con un subindice): (i) f, que indica la correspondencia a una
fabrica, (ii) r, referente a las regiones A o B, y (iii) t, el periodo temporal de
la observacion. Se utiliza un panel de datos equilibrado (“balanced”), que
contiene observaciones de cada fabrica a lo largo de todos los meses.

368. Por el lado de la oferta, se consideran distintas variables de costes:

a.

El coste de materiales [Cmatﬁ] refleja el coste de aprovisionamiento

de todo tipo de materiales (expresado en euros por unidad de producto)
necesarios para el proceso productivo. Se asumen que se dispone de
datos individualizados a nivel de fabrica. El coste de materiales tiene
una fuerte relacion directa (positiva) con el precio del producto (ver
coeficientes de la tabla 5), que ademas es cuadratica, lo que implica
gue su relacion no es constante, sino que varia en funcién del nivel de
costes considerado: al aumentar los costes, el precio aumenta mas que
proporcionalmente.

Se presupone que la fabricacion del producto es intensiva en energia
eléctrica. A falta de datos individualizados sobre el consumo de energia
eléctrica de las fabricas, se utiliza el precio mayorista de la energia
eléctrica [P,,.;,] para aproximar la evolucion del coste referente a esta

fuente de energia en cada mes. Esta variable es comun para todas las
fabricas en ambas regiones A y B y tiene dimensién de tiempo con
frecuencia mensual. Cabe sefialar que estos datos mensuales son el
resultado de una agregacién de los datos diarios (promedio) que se ha
realizado para adecuar su frecuencia a la de las otras variables
empleadas en el modelo.

El coste laboral se incluye en el analisis por considerar que se trata de
un componente relevante de los costes variables de las fabricas. Se
asume que no se dispone de datos sobre el coste laboral
individualizado por fabrica, por lo que se emplea una variable proxy: un
indice del coste laboral mensual en cada regiéon A y B [Indlab,;]
publicado por el instituto oficial de estadistica del pais.

205 Conviene destacar que la denominacion de las variables es irrelevante y que Unicamente tiene interés a
efectos de ilustrar los métodos de cuantificacion y las técnicas que se emplean.

Comisién
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369. Por el lado de la demanda, se utiliza el producto interior bruto (PIB)
regional [PIB,;], que capta, con frecuencia anuals, la evolucion general
de la actividad econdmica en cada una de las regiones A y B. Se asume
gue existe una relacion positiva entre el precio del producto y el PIB, de
modo que cuando hay una expansion en la economia, crece la demanda y
los precios tienden a aumentar, y lo contrario sucede cuando el PIB se
contrae.

A4.3 ANALISIS ESTADISTICO

370. En cualquier analisis cuantitativo, incluyendo la cuantificacién de dafios por
infracciones del derecho de la competencia, es deseable presentar los
estadisticos descriptivos de las variables utilizadas a lo largo del andlisis,
analizar la estructura de los datos y exponer de manera transparente
cualquier tratamiento llevado a cabo. A continuacién, se presentan, de
forma no exhaustiva, algunas técnicas que podrian utilizarse27,

371. La tabla 4 recoge varios estadisticos descriptivos de las variables
anteriormente descritas, distinguiendo entre la regién A (con 5 fabricas
cartelizadas) y la region B (con 5 fabricas no cartelizadas). Los estadisticos
revelan que la mayor diferencia entre estas dos regiones se encuentra en
la variable precio, mientras que el resto de las variables muestra valores
similares en todos los estadisticos analizadose. El indice de costes
laborales es ligeramente superior en la region A que, en la B, lo que podria
contribuir a explicar el aparente mayor precio, al menos, parcialmente.

Tabla 4. Estadisticos descriptivos de las variables utilizadas

Variables Unidades - Region A " - Region B -
Media |Desv.Est, Min Max Media [Desv.Est, Min Max
precio euros 27,66 14,27 1,79 60,25 20,59 8,64 1,67 44,91
coste materiales euros 16,03 4,45 4,69 24,73 16,06 4,32 4,76 25,45
precio energia eléctrica €/MWh 47,98 9,63 23,81 62,90 47,98 9,63 23,81 62,90
indice costes laborales indice 104,76 2,41 96,22| 107,84 100,82 2,21 92,68 102,98
PIB regional M euros 0,49 0,02 0,46 0,51 0,46 0,03 0,42 0,50

Fuente: elaboracién propia.

206 Dado que la frecuencia de esta variable es menor que la del resto, en la base de datos se utiliza el
mismo valor del PIB de cada regién en los meses de un mismo afio. Ello no obsta para que se puedan
utilizar otras técnicas para trabajar con variables que tengan distinta periodicidad (véase el subapartado
A2.2.6.1).

207 Es posible que el andlisis descriptivo de un caso real no sea tan evidente como en el presente anexo,

debido a los supuestos simplificadores que se han utilizado y a la naturaleza simulada de los datos. Este
seria el caso, por ejemplo, en presencia de productos no homogéneos o diferentes condiciones de oferta
o de demanda.

208 A modo complementario, se sefiala que la variable con mayor diferencia en la dispersion de las

observaciones entre regiones es el precio, que en la regién A presenta una desviacion tipica de 14,3 €,
mientras en la region B es de 8,6 €.
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372. A continuacion, el analisis se centra en la variable de interés con la que se
pretende cuantificar el dafio (el precio), las variables explicativas y la
correlacion entre las variables.

Variable de interés

373. El grafico 10 apunta a que la diferencia de precios entre las regiones se
produce, sobre todo, durante la existencia del cartel, teniendo un
comportamiento parecido en los periodos anterior y posterior. A la
izquierda, cada conjunto de columnas representa estadisticas descriptivas
(media, mediana, minimo y maximo) referentes al mercado cartelizado o
mercado no cartelizado en cada uno de los tres periodos estudiados?®. Los
cuatro estadisticos, que sirven para ilustrar la dispersion y centralidad de
los datos, muestran que los precios eran algo mas altos en ambas regiones
en el periodo anterior que en el periodo posterior. A la derecha se observa
la distribucion de los precios, utilizando un gréafico de cajas y bigotes, de
modo que el periodo sin infraccion incluye tanto el periodo anterior como
posterior a la infraccién. Aunque en ambas regiones se observa un precio
superior durante el periodo de duracién de la infraccién, se percibe una
mayor diferencia en la region cartelizada.

Grafico 10. El precio del producto segun regiones y periodos
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Fuente: elaboracion propia.

374. Una vez descritas las principales magnitudes de las variables objeto de
analisis, se evalua de manera preliminar el comportamiento de la variable
de interés (precio) a lo largo del tiempo. Para ello, se representa
graficamente la evolucién temporal de los precios medios mensuales del
producto en los distintos mercados. El grafico 11 muestra una evolucion
parecida de los precios en los periodos anterior y posterior del cartel en las

209 pgra mas informacion sobre estas métricas, véase el subapartado 1.2.1 del anexo 2.
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fabricaszo. En cambio, la divergencia durante el periodo de infraccion es
muy importante, denotando una posible influencia alcista del cartel?:,

Grafico 11. Evolucion de los precios medios mensuales en los
mercados A (cartelizado) y B (no cartelizado)
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Fuente: elaboracién propia.

375. Ademas del analisis grafico se comparan los precios medios en los tres
periodos mediante un contraste t. En particular se llevan a cabo las
siguientes comparaciones por parejas:

1. Para la region A: se comparan los precios del producto (i) antes y
durante el cartel y (ii) durante y después del cartel.

2. Entre las regiones Ay B: se comparan los precios del producto (i) antes,
(i) durante y (iii) después del cértel.

376. La hipdtesis nula (H,) de estos contrastes es que no hay diferencia entre
las medias de los pares de precios medios. Adoptamos un nivel de
significatividad de un 95%, lo que quiere decir que rechazaremos H, (es

210 Cabe destacar que esta evolucion paralela, también denominada en la literatura relevante como
“‘caminos paralelos”, es una condicion necesaria para realizar estimaciones de tipo diferencias en
diferencias, tratadas con mas detalle en el apartado A4.4.3, donde también se presenta una
comprobacion cuantitativa de dicha condicion.

211 probablemente la diferencia sea excesivamente clara respecto a lo que cabria observar en un caso real.
De nuevo, esto puede atribuirse al uso de datos simulados para facilitar la ilustracion de las técnicas y
métodos.
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decir, encontrariamos que existen diferencias de medias) si el contraste
tiene asociado un valor p inferior a 5% (0 0,05). Obtenemos dos resultados:

- Por un lado, el resultado de estos contrastes arroja un valor p de
cero para las comparativas de la regién A, es decir, que los datos
apuntan a que los precios durante el cartel fueron superiores en
promedio a los precios de los periodos no afectados por la
infraccion.

- Por otro lado, se obtiene que los precios medios en los mercados A
y B solo son significativamente distintos durante el céartel (valor p de
cero), mientras que en los periodos anterior y posterior no es posible
rechazar que sean iguales (valor p superior a 0,05)222,

Variables explicativas

377. Adicionalmente, para identificar el efecto de las variables explicativas sobre
el precio, es importante entender la estructura y distribucion de los datos.
Para ello, la visualizacién grafica es una herramienta Gtil, por ejemplo,
mediante graficos de caja y bigotes (grafico 12)23,

Grafico 12. Distribucidn de ciertas variables explicativas
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Fuente: elaboracion propia.

378. Por el lado de la oferta, se asume que los costes de materiales y de la
electricidad son los principales determinantes de los precios del producto,

212 para mas detalles desde una perspectiva teérica, véase el apartado A2.1.4 del Anexo 2.

213 para otras ilustraciones sobre los graficos de cajas y bigotes véase el subapartado A2.1.2.1 (“Medidas

de dispersion”) del Anexo 2.
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debido a las caracteristicas del proceso productivo. Mientras que los costes
de materiales estan estrechamente ligados a la tecnologia implantada y el
uso de los insumos (p. ej., materia prima) en cada fabrica, el precio de la
energia eléctrica es una variable externa y agregada, que representa los
precios mayoristas de la electricidad en el pais. El grafico 12 muestra que
los niveles de las variables costes de materiales y precios de energia
eléctrica eran inferiores en las dos regiones en periodos fuera de la
infraccién en comparacion con los periodos durante la infraccion.

Analisis de correlacion

379. Aparte de describir las distintas variables por separado, puede ser util como
analisis preliminar, estudiar las correlaciones que existen entre ellas y con
la variable que se pretende explicar (precio). Para ello, la tabla 5 recoge los
coeficientes de correlacion promedio entre las distintas variables. Se
observa que existe una correlacion positiva o directa entre el precio y las
variables de costes, especialmente en el caso de los costes de materiales
y el precio de la energia eléctrica. Del mismo modo, parece que existe una
relacion levemente positiva entre el precio y el PIB regional4,

Tabla 5. Matriz de coeficientes de correlacién entre las variables

precio indice
. ) coste , .
Variables precio . energia costes |PIBregional
materiales .
eléctrica laborales
precio 1
coste materiales 0,81 1
precio energia eléctrica 0,78 0,75 1
indice costes laborales 0,21 0,03 0,06 1
PIB regional 0,23 0,10 0,19 0,34 1

Fuente: elaboracién propia.

A.4.4 ANALISIS ECONOMETRICO

380. Los andlisis econométricos presentados a continuacion se enmarcan en la
tipologia de métodos comparativos de forma reducida. Estos métodos
intentan condensar en una Unica sola la relacion entre la variable de interés
(en este caso, el precio del producto intermedio) y un conjunto de variables

214 No obstante, como se indica en el Anexo 2 (subapartado A2.1.2.2), no es conveniente extraer
conclusiones definitivas a partir de simples correlaciones.
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381.

explicativas, que tratan de captar factores de demanda y oferta que se cree
gue influyen sobre la primera2:s,

En relacion con las variables incluidas en una estimacion econométrica,
cabe sefalar que es conveniente tener una percepcion a priori, basada en
el conocimiento del sector analizado, la teoria economica y el analisis
previo de los datos disponibles, sobre al menos dos aspectos:

1. laimportancia de cada variable explicativa sobre la evolucién del
precio, que se refleja en la magnitud de cada coeficiente estimado en
los modelos de regresion;

2. la direccidn del efecto del cambio en la variable explicativa sobre
la variable dependiente o, dicho de otro modo, el signo del coeficiente
estimado. La relacion es directa o positiva (coeficiente positivo) cuando
la variacion de la variable explicativa se asocia con una variacion en el
mismo sentido en la variable dependiente, y la relacion es inversa o
negativa (coeficiente negativo) cuando una variacién de la variable
explicativa se asocia con un cambio en sentido contrario de la variable
dependiente.

382. En este anexo, tal y como se adelanta en la introduccién, se presentan tres

métodos de cuantificacion (1. Sincronico, 2. Diacrénico, con enfoques de
variable ficticia y predictivo, y 3. Diferencias en diferencias) con el objetivo
de ver a través de un ejemplo sus principales ventajas e inconvenientes,
asi como posibles dificultades que pueden surgir en la practica. Ademas,
cabe esperar que los resultados obtenidos con los diferentes métodos no
sean iguales, sino que oscilen en un intervalo. La siguiente tabla recoge,
de forma esquematica, los tres meétodos aplicados y caracteristicas
distintivas entre ellos como los periodos y mercados considerados, asi
como la variable que captura el sobreprecio.

215 Para ampliar la informacion sobre estos métodos, véase el subapartado 2.3.1 de la Guia.
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Tabla 6. Esquema de los métodos de cuantificacion empleados

; 2. Método diacrénico
. . , 1. Método
Variable de interés: PRECIO L. a. Enfoque b. Enfoque 3.DID
sincrénico . L i
variable ficticia predictivo

Periodos considerados durante antes/después vs durante
Mercados considerados A&B A A A&B
Variable identificadora del recio observado

I . demnm cartel  * durante . * P L DIDy ** = cartel; - durante,
sobreprecio - prediccion

Fuente: elaboracion propia.
Nota: (*) variable ficticia (dummy), (**) interaccion de variables ficticias.

A4.4.1 Analisis sincronico durante la infraccion

383. El método se basa es la comparacion de los precios del producto en la
regién A con los de la regién B durante el periodo afectado por la infraccion,
porgque se considera que el desarrollo de la regidén B ha sido competitivo y
puede usarse como referencia para aproximar la situacion sin cartel en el
mercado A2, Por tanto, hay 240 observaciones: los 24 meses de infraccion
multiplicados por 10 empresas (5 del mercado A y 5 del mercado B).

384. Primero, se presenta un modelo de regresion simple (con una Unica
variable explicativa) para introducir algunos conceptos fundamentales. A
continuacion, se introducen multiples variables y se trata de solucionar un
potencial problema de endogeneidad utilizando variables instrumentales.

A4.4.1.1 Modelo de regresion simple

385. Comenzamos presentando el modelo de regresion [S_simple] con una
unica variable explicativa ficticia (dummy), cartels, que sera igual a uno

para las observaciones correspondientes a fabricas cartelizadas (region A)
y cero en caso contrario (region B). La siguiente regresion simple con la
variable ficticia cartel; se estima mediante MCO (Minimos Cuadrados

Ordinarios) y los resultados se presentan bajo la ecuacion de regresion.
[S_simple] Pre = Bo + Picartely + &
P;, = 27,1048 + 17,3626 - cartel,

386. Eltérmino constante [f,] indica el nivel de precios si la variable explicativa
(“cartel”) fuese igual a cero?’. En este caso, en ausencia del céartel, el
producto intermedio costaria 27,10 €. La estimacion del parametro

216 Otra opcién para un andlisis sincrénico seria comparar productos similares en vez de mercados
geogréficos similares.

217 Conviene indicar que la interpretacion del término constante en regresiones multiples es mas compleja
desde un punto de vista econdmico, por lo que no suele ser una parte relevante de la discusion
metodoldgica.
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B, identifica el sobreprecio medio asociado al céartel. Es decir, segun los
datos del modelo, durante el periodo de infraccion, las fabricas cartelizadas
(aquellas para las que la variable cartel; toma el valor de 1) venden el
producto intermedio a un precio medio que es 17,36 € superior al precio
aplicado por una fabrica no cartelizada. Ambos resultados se obtienen con
un nivel de confianza del 99%2,

Tabla 7. Resultados de la estimacion del modelo de regresion

simple
Variable de|:.»end|ente.: precio s_simple
prod. intermedio
beta 17,3626
cartel errorestandar 0,7974
estadistico t 21,77
valor p 0,0000
beta 27,1048 ***
constante error estandar 0,5638
estadistico t 48,07
valor p 0,0000
Numero de observaciones 240
F test 474
Prob>F 0,0000
R2 0,5942
R2_ajustado 0,5829

Leyenda: * niveles de confianza del 90%; **
niveles de confianza del 95%; *** niveles de
confianza del 99%

Fuente: elaboracién propia.

387. Es importante tener en cuenta que el valor del parametro estimado puede
desviarse de su valor verdadero. La medida que nos informa sobre esta
desviacion es el error estandar, cuyos valores altos indican un intervalo
amplio de los posibles resultados, mientras que valores reducidos apuntan
a una estimacion mas precisa (con menos incertidumbre)2:9.220,

218 | a segunda columna de la tabla 7 de resultados indica con (***) que los valores p de los parametros
estimados son inferiores a 0,01 y, por tanto, con un nivel de confianza del 99%, se puede rechazar la
hipotesis nula de que sus valores poblacionales son iguales a cero.

219 En este caso se tiene que los errores estandar de los estimadores g, y 5, son, respectivamente, 0,5638
y 0,7974.

220 Generalmente se establece un intervalo de confianza de un 95% que se calcula como el valor estimado
del parametro mas/menos dos veces el error estdndar (en nuestro caso, seria 17,36 ¥ 20,79 =
[15,765;18,955].
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388.

389.

Otra medida para hallar el nivel de significatividad de la estimacion de un
parametro es su estadistico t (tercera fila de cada variable en la tabla 7),
gue es el cociente entre el parametro estimado y su error estandar (siendo
Hy: B; = 0). Cuanto mayor sea el valor de este estadistico (en términos
absolutos), mayor sera la evidencia en contra de la hipoétesis nula, lo que
en este caso apunta hacia la existencia de sobreprecio. Otra manera
alternativa de analizar la significatividad de una estimacion es mediante el
valor p (cuarta fila de cada variable en la tabla 7), que informa sobre la
probabilidad de haber obtenido una determinada estimacion suponiendo
gue la hipétesis nula, H,, sea cierta. Es decir que cuanto menor sea el valor
p de un coeficiente, mas seguros podemos estar de que su verdadero valor
no es cero.

En este ejemplo, el error estandar estimado es muy reducido con respecto
al valor del parametro estimado. Por tanto, la probabilidad con la que se
puede rechazar la hipétesis nula de que p; es igual a cero (Hy: 3, = 0) es
superior al 99%, lo que se corresponde con el valor p observado de 0.
Ademas, el coeficiente de determinacion indica un nivel de bondad de
ajuste igual a 0,59, con lo que la pertenencia al cartel explicaria el 59% de
las variaciones del precio en los periodos analizados.

A4.4.1.2 Modelo de regresion multiple

390.

391.

392.

En el siguiente modelo de regresion multiple, [S_multiple], ademas de la
variable ficticia “cartel”, incluimos las variables disponibles consideradas
relevantes (variables explicativas) que puedan afectar al precio del
mercado afectado por la infraccion, ya que, de lo contrario, esas variables
guedarian recogidas en el término de error, pudiendo afectar a la
cuantificacion al introducir un sesgo en el coeficiente de la variable de
infraccion.

Como ya hemos indicado, por el lado de la oferta, incorporamos las
variables coste de materiales, precio de la energia eléctrica e indice de
costes laborales. mientras que el lado de la demanda lo tratamos de
aproximar con la variable del PIB regional.

Una cuestion fundamental es determinar la forma funcional de la
regresion (p. €j., lineal, cuadrética, logaritmica, exponencial, etc.), es decir,
la representacion de la relacion entre la variable dependiente y cada una
de las variables explicativas. Partiendo del conocimiento del sector, se ha
detectado la existencia de una relacion cuadrética entre la variable de
coste de materiales y el precio, y para su ilustracion se introduce un
grafico mostrando este ajuste cuadratico en diferentes periodos. En este
caso particular, una funcion cuadratica refleja que el crecimiento del precio
es mayor a medida que aumenta el valor de la variable explicativa (coste
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de materiales). En general, es considerado como buena préactica intentar
detectar de forma grafica preliminar problemas de especificacion funcional
en los modelos econométricos, sin perjuicio de que posteriormente se
compruebe también en el modelo econométrico (se omite por simplicidad).

Grafico 13. Ajuste cuadratico entre el precio y los costes de
materiales

antes y después de la infraccion durante la infraccion

region A region B region A regiéon B

40 60
L L

valores predichos del precio
20
)

T
10

Grafico y prediccion cuadratica entre el precio y costes de transformacion
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coste de materiales 5
coste de materiales

Intervalo de confianza de 95%

T

20

T
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Valores predichos l \

Intervalo de confianza de 95%

393.

394.

Valores predichos J

Fuente: elaboracién propia.

En el gréfico 13, la linea continua muestra los valores predichos del precio
utilizando exclusivamente la variable explicativa de costes de materiales. El
area gris presenta los intervalos de confianza en torno al valor predicho, lo
gue indica que los valores poblacionales se encontraran en esta area con
una probabilidad de un 95%. Obsérvese el area gris reducida apuntando a
una probabilidad alta de una relacion cuadréatica real entre estas dos
variables. A laizquierda se presentan las relaciones en laregiéon Ay B antes
y después de la infraccidn, lo que sefiala una similitud en el nivel y forma
de la evolucion de los precios explicados por la evolucién de los costes de
materiales en ambas regiones durante estos periodos. En cambio, durante
la infraccion, a pesar de que los dos mercados presentan una relacion
similar entre precios y costes de materiales, el nivel de los precios es
marcadamente mayor en la region A que en la B.

Especificada la forma funcional, la relacion cuadratica se introduce en el
modelo de regresion multiple incluyendo, ademas de la variable de coste
de materiales, otra variable, que es el coste de materiales elevado al
cuadrado. Para el resto de las variables suponemos una relacién lineal con
el precio. La ecuacion [S_mudltiple] representa la forma abreviada de la
regresion estimada:
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395.

396.

397.

[S_maultiple]
Pre = a+ B-cartels + 6 - of ertas, +y - demandag, + &f4,

donde oferta y demanda agrupan las variables de control expuestas en el
apartado A4.2.322,

Obsérvese en la tabla 8 que el coeficiente estimado de la variable cartel es
mayor en el caso de la estimacion multiple que en el simple, mientras que
el error estandar correspondiente es menor. Esta diferencia y el reducido
intervalo del error estdndar sugieren que la incorporacion de mas variables
explicativas con el modelo de regresion mudltiple incorpora informacion
adicional que aumenta la precision de la estimacion.

Ademas, los resultados presentados en la segunda columna de la tabla 8
revelan que, como consecuencia de incorporar mas variables explicativas
relevantes, la bondad del ajuste del modelo mejora sustancialmente: el R2
ajustado de 0,58 obtenido en [S_simple] pasa a 0,77 en [S_multiple].
Obsérvese que aqui estamos refiriéendonos al R2 ajustado, que es una
medida preferible frente al R2, ya que, al afiadir una nueva variable, el valor
de R2 ajustado sélo aumenta si la variable aumenta el poder explicativo del
modelo?22,

A fin de comprobar la relevancia del conjunto de las variables
explicativas incorporadas, realizamos un contraste F de significatividad
conjunta cuyo resultado apunta a la relevancia del modelo#:. Se puede
rechazar la hipétesis nula de que los parametros de las variables
explicativas incorporadas son conjuntamente iguales a cero, lo que implica
gue el conjunto de variables explicativas incluidas en el modelo es relevante
respecto a la variable de interés (el precio). Obsérvese también, que, al
introducir mas variables explicativas, se ha reducido el error estandar del
parametro # en el modelo [S_mudltiple] con respecto al modelo anterior, lo
gue indica una mayor eficiencia en la estimacion. En principio, este modelo
seria preferible a una regresién simple, la cual ofrece poca informacion
adicional frente a una mera comparacion de medias.

221 La forma completa de la estimacion es: Py = a+ B-cartely +6; - Cinpe + 62 - C,Znﬂ + 83+ Pener, +
84+ INDigp s, +¥1 - PIBry + ¢

222 para mas detalles, véase el subapartado A2.2.4.2 sobre la bondad del ajuste.

223 F(6;233) = 845,89; Prob > F = 0,000.
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Comprobacién de la correcta especificacion del modelo

398. A continuacion, con el fin de valorar si se cumplen los supuestos del modelo
de regresion lineal, se introduce una serie de comprobaciones que pueden
llevarse a cabo con los resultados de la estimacion econométricaz?#. Cabe
resaltar que las comprobaciones introducidas no pretenden ser exhaustivas
y que, en la realidad, el no cumplimiento de una o varias de ellas no
invalidara necesariamente el modelo.

399. En primer lugar, se analiza la distribucion de los residuos del modelo
[S_multiple], es decir, la diferencia entre los valores reales del precio y los
valores predichos por el modelo. El grafico 14 permite observar, por un
lado, como se distribuyen los residuos (centrados en torno a cero y con un
error estandar ligeramente por encima de uno) mediante un histograma vy,
por otro lado, se puede comparar el histograma con una distribucion
normal, pudiéndose ver que ambos se acercan?,

Grafico 14.  Distribucion de los residuos en el modelo [S_multiple]

Densidad

© T T T T T
-3 -2 -1 0 1 2
Residuos

Densidad

Distribucion normal

Fuente: elaboracién propia.
Nota: se utilizan datos de los mercados Ay B entre ene. 2012 y dic. 2013.

400. Ademas, el estudio de la distribucion de los residuos y los valores ajustados
parece cumplir con los criterios necesarios de aleatoriedad segun su grafico
apuntando a la ausencia de heterocedasticidad (la varianza de los errores
de la muestra parece ser constante). Esta observacion la podemos
confirmar con el test de Breusch-Pagan o con el test de White en caso de

224 Véanse los apartados 2.3 y 2.5 del Anexo 2 para consultar los supuestos y problemas frecuentes,
respectivamente, de las estimaciones por MCO.

225 En el subapartado 1.2.1 del Anexo 2 se puede encontrar mas informacién sobre el uso de los
histogramas.
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forma funcional no lineal, no pudiéndose rechazar la hipotesis nula sobre la
existencia de homocedasticidad. Si tuvieramos indicios de
heterocedasticidad, una practica habitual seria utilizar errores estandar
robustos con el fin de obtener unos resultados mas precisos2z,

401. Por ultimo, se analiza el grado de multicolinealidad?” del modelo, es decir,
si existe y en qué medida una relacion lineal entre las variables explicativas,
mediante el factor de inflacién de la varianza (VIF). En caso de existir
una gran relacion lineal entre las variables explicativas, su inclusion reduce
la precision del modelo y puede alterar los coeficientes de interés, algo que
puede ser problematico si afecta especialmente a la variable que recoge el
efecto de la infraccién. Se observa que las variables PIB y cartel presentan
los valores VIF (variance inflation factor) mas altos (VIFcarte=5,49;
VIFpis=4,76), pero éstos se encuentran por debajo del umbral que suele
considerarse problematico?28,

402. Una vez comprobada la adecuada especificacion del modelo, se puede
concluir, con un nivel de confianza del 99%, que el sobreprecio medio
asociado al cartel implica un durante el periodo de infraccion en la regién A
igual a 17,98 euros por unidad de producto intermedio vendida. Las
variables explicativas que inciden de forma significativa sobre el nivel de
precios en estos mercados son el precio de la energia eléctrica, los costes
de materiales y la cantidad vendida del producto intermedio. En cuanto al
indice de costes laborales, pese a que su efecto no es significativamente
diferente de cero, se mantiene la variable en el modelo por considerar que
es un factor relevante a la hora de explicar el precio del producto.

403. Cabe resaltar que, a la hora de hallar los efectos atribuibles a cada variable
explicativa, es importante considerar su relacion funcional con la variable
dependiente (el precio). La energia eléctrica y los costes laborales tienen
una relacion lineal, por lo que sus efectos (marginales??®) sobre el precio se
corresponden con los coeficientes estimados de la tabla 8 (“beta”). Sin
embargo, los costes de materiales afectan de forma cuadréatica a los
precios, por lo que, para saber su impacto sobre los precios, es necesario

226 para ampliar las consecuencias de la heterocedasticidad y sus posibles soluciones, véase el
subapartado A2.2.5.4.

227 En caso de multicolinealidad perfecta todos los programas estadisticos omiten autométicamente la
variable en cuestion, por lo que el andlisis debe centrarse mas en el estudio del multicolinealidad
imperfecta.

228 Aungue no existe consenso en la literatura econométrica, habitualmente se considera que existe un
problema grave de multicolinealidad con VIF superiores a 10.

229 | os efectos marginales nos indican cémo cambia la variable dependiente cuando cambia cierta variable
explicativa (normalmente, suponiendo que el resto de variables explicativas se mantienen constantes).
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considerar simultaneamente ambas variables correspondientes a los
costes de materiales (Cpge y C2qt)?>-

A4.4.1.3 Tratamiento del potencial problema de endogeneidad: modelo
con variables instrumentales

404. La endogeneidad es uno de los problemas mas frecuentes en economia
aplicada. Como se ha sefalado en el Anexo 2, la endogeneidad surge
porque tenemos elementos incluidos en el término de error que estan
relacionados con variables explicativas incluidas en el modelo.

405. Con el fin de ilustrar el problema de la endogeneidad junto con una posible
solucion, se afiade una variable de control enddgena al modelo de
regresion multiple (pasa a denominarse [S_mudltiple*]): la cantidad del
producto vendida por cada fabrica f en el mes t [Qf.]. La inclusion de esta
variable daria lugar a una situacion de causalidad bidireccional con el precio
del producto, ya que no solamente las variaciones en la cantidad vendida
influyen sobre el nivel de precios, sino que el nivel de precios determina la
cantidad producidaz?. Esto incumpliria uno de los supuestos basicos de la
estimacion con MCO (la no correlacion entre el error y las variables
explicativas), dando lugar a estimaciones inconsistentes y sesgadas.

406. El problema de endogeneidad generalmente se resuelve mediante la
incorporacion de variables instrumentales, es decir, sustituyendo la
variable enddgena por una variable (0 mas de una) que debe cumplir dos
criterios para ser valida como instrumento: (i) tiene que ser relevante, es
decir, explicar el precio, y (ii) no puede estar correlacionada con el término
de error (debe ser exdgena). En este caso, el instrumento utilizado sera
una variable inventada que recogera unas caracteristicas idiosincrasicas
de las fabricas que pueden influir en la produccion en cada momento
[CARy.].

407. Antes de llevar a cabo la estimacion, hay que comprobar que el instrumento
cumple las dos condiciones mencionadas:

230 En concreto, tenemos que su efecto marginal es (aproximadamente) igual a &; + 25, Cmatft, es decir,

que el efecto marginal cambia en funcién del coste de materiales tomado como punto de partida. Por
ejemplo, si partimos de la media del coste de materiales (16 euros), un aumento de 1 euro en dicho
coste implicaria un aumento de 0,63 euros en el precio. En cambio, si el coste aumentase de 17 a 18
euros, el precio aumentaria 0,7 euros. es decir, mas que proporcionalmente.

231 E| objetivo de este apartado es mostrar, en términos practicos, las consecuencias de incluir variables
enddgenas en un modelo econométrico y como se podria solucionar. Por ello, se ha optado por
introducir una variable claramente enddgena, lo que no quiere decir que sea recomendable su inclusion
en el modelo hipotético presentado. De hecho, en un modelo de forma reducida, no seria adecuado
incluir el precio y las cantidades vendidas al mismo tiempo.
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408. En cuanto a la relevancia, se verifica que existe una correlacion entre el
instrumento y la variable enddgena: el coeficiente de correlacion entre la
venta del producto intermedio y la variable caracteristica de las fabricas es
negativo, Corr(Q,CAR) = —0,6.

409. La condicion de exogeneidad tiene el problema de que no se puede
comprobar empiricamente, siendo necesario justificar que el instrumento
es independiente del término de error, partiendo del conocimiento del
mercado, de la infraccion y de la teoria econdmica. Se asume que el
instrumento propuesto cumple esta condicidbn, de modo que no esta
relacionado con factores no considerados que afecten al precio del
producto intermedio.

410. Verificadas ambas condiciones, se procede a estimar un nuevo modelo
utilizando el instrumento propuestoz:2. Para ello se recurre a la estimacion
mediante Minimos Cuadrados en Dos Etapas (MC2E), que se denomina
[S_instrumento]. Es preferible utilizar MC2E frente a MCO, porque este
método produce estimaciones consistentes si las condiciones
anteriormente descritas (relevancia e independencia) se cumplen23, Este
método se formaliza de la siguiente forma:

[S_instrumento]
12 etapa: Q?t =o' + ' - cartely + &' - variables explicativas exbgenass, +y' - instrumento + vg
23 etapa: Pry = a+ B - cartely + & - variables explicativas exbgenass, +7v - Q?t + &5

411. En este caso, se utilizan dos ecuaciones en la estimacion. En la primera
etapa, se estima una regresion auxiliarz, en la cual la variable dependiente
es la variable endogena, [Qf], y se incluye entre las variables
independientes el instrumento y el resto de las variables explicativas del
modelo original (se asume que son todas exdgenas). En la segunda etapa,
se estima el modelo original, pero sustituyendo los valores de la variable
explicativa endogena (venta del producto intermedio) por los valores
predichos en la regresion auxiliar de la primera etapa. Los resultados de la
estimacion aparecen en la cuarta columna de la tabla 82,

232 Aunque en este ejemplo pueda parecer trivial, hay que considerar que, en la practica, no es sencillo
encontrar instrumentos relevantes y exdgenos y que la utilizacién de malos instrumentos puede
conllevar un sesgo mayor al sufrido cuando se utiliza MCO.

233 Matematicamente, son equivalentes a: Corr(Q; CAR) # 0y Corr(CAR;e) =0

234 Etapa 1 (auxiliar): Qp, = o+ B’ - cartely + 81" Cpppp + 85 - Chy + 83+ Poyer, + 64 - INDygp o + 71 -
PIBTt + ]/é . CARTft + Uft

?% Etapa 2: Py, = o+ B - cartely + 8, - Gy + 87 - C,%lﬁ + 03 Penet, + 84 - INDigp o + 1 -

PIB.+y, - Qpe + €54

ft ft
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412. Un hecho que apoya las sospechas de que el modelo [S_mudltiple*] podia
tener un problema de endogeneidad es que, al incluir un instrumento valido
(relevante y exégeno), la estimacion del coeficiente de la variable
potencialmente enddgena ha experimentado un cambio importante en
términos relativos, pasando de -1,1523% a -2,06. No obstante, para contrastar
si las diferencias entre las estimaciones [S_instrumento] y [S_multiple*] son
significativas, es practica habitual aplicar el test de Durbin-Wu-Hausmanz23'.

413. Es importante sefialar que el error estandar de una estimacion con
variables instrumentales sera siempre mayor que con MCO vy ello
implicara un intervalo de confianza mayor. Es decir, se gana consistencia a
costa de reducir la eficiencia del modelo. Ademas, cuanto mayor sea la
correlacién entre la variable instrumentada (enddgena) y las variables
instrumentales, menor sera el error estandar y mayor la eficiencia de la
estimacion.

236 para simplificar el ejemplo, se ha omitido presentar la tabla con los resultados de la estimacion del
modelo con problemas de endogeneidad no corregidos [S_mudltiple*].

237 La prueba Durbin-Wu-Hausman evalla la consistencia de un estimador (S_mdltiple*) en comparacion
con un estimador alternativo (S_instrumento), menos eficiente pero consistente. El resultado apunta a
la falta de consistencia del modelo [S_multiple*] mediante el rechazo de la HO de que ambos coeficientes
son consistentes (Chi2=16,22; Prob>Chi2=0,0002).
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Tabla 8. Resultados de los modelos sincrénicos

Variable dependiente: precio . . .
] ] S_simple | S_multiple [S_instrumento
prod. intermedio
beta 17,3626 | 17,9766 | 18,9247
cartel error estandar 0,7974 0,5519 0,6359
estadistico t 21,77 32,57 29,76
valorp 0,0000 0,0000 0,0000
beta -0,5201 -0,5842
coste errorestandar 0,5823 0,5749
materiales  estadistico t -0,89 -1,02
valorp 0,373 0,3096
beta 0,0349 0,053
coste error estandar 0,0154 0,0152
materiales"2  estadistico t 2,26 3,49
valorp 0,025 0,0000
beta 0,380 | 03180
precio energia crrorestandar 0,0622 0,0621
eléctrica estadistico t 6,21 5,12
valorp 0,0000 0,0000
beta 0,0390 0,0230
indice laboral error estandar 0,0657 0,0604
estadistico t 0,59 0,38
valorp 0,5530 0,7038
beta 24,5744 18,9383
PIB error estandar 13,9182 14,7847
estadistico t 1,77 1,28
valorp 0,079 0,2002
beta 27,1048 *** | -9,9286 25,0553 *
constante error estandar 0,5638 11,2136 12,0488
estadistico t 48,07 -0,89 2,08
valorp 0,0000 0,377 0,0376
Numero de observaciones 240 240 240
F test 474 846
Prob>F 0,0000 0,0000
R2 0,5942 0,7854 0,7521
R2_ajustado 0,5829 0,7741 0,7487

Nacional

Leyenda: * niveles de confianza del 90%; ** niveles de confianza del 95%; ***
niveles de confianza del 99%

Fuente: elaboracion propia.

de los

Mercados vy

la Competencia
C/ Alcala, 47 - 28014 Madrid — C/ Bolivia, 56 - 08018 Barcelona
www.cnmc.es

163 de 175


http://www.cnmc.es/

' C\NRAC COMISION NACIONAL DE LOS G-2020-03
J | MERCADOS ¥ LA COMPETENCIA Guia Cuantificacion de dafios

A4.4.2 Analisis diacrénico

414. En el andlisis diacronico solo se utilizan las observaciones de las fabricas
cartelizadas (region A) y se compara la evolucion de sus precios durante el
periodo de duracion del cartel con los periodos no afectados por la
infraccion. A continuacién, se presentan dos enfoques diferentes para el
analisis diacronico: el enfoque con una variable ficticia y el enfoque
predictivo (engloba dos predicciones para los precios durante la infraccion:
uno desde el periodo anterior y otro desde el periodo posterior).

A4.4.2.1 Enfoque de variable ficticia (dummy)

415. En el centro del analisis se encuentra la variable ficticia durante;, que
permite identificar el sobreprecio en el periodo cartelizado respecto a los
otros periodos no afectados: antes y después del cartel. Asi, en este
modelo diacrénico, durante, es igual a uno cuando se produce la
infraccidén, entre enero 2012 y diciembre 2013, e igual a cero en caso
contrario (ene. 2010 - dic. 2011 y ene. 2014 — dic. 2015)2,

416. En el marco del analisis diacrénico, planteamos dos modelos con la misma
especificacion y la Unica diferencia de que, en el primero, [D_antes],
comparamos los precios cartelizados con los del periodo anterior al cartel,
mientras que, en el segundo, [D_después], se comparan con los precios
del periodo posterior al cartel»°. Las regresiones de los modelos
diacronicos con variable ficticia se formalizan de la siguiente manera:

[D_antes]y [D_después]
Pre = a + B - durante, + 6 - of ertas, +y - demandag; + €5,

417. De aqui en adelante, por motivos de simplicidad, se omiten los detalles de
las comprobaciones realizadas para verificar que se cumplen los supuestos
de MCO%°0 y se emplean las mismas variables de control del modelo
[S_mudltiple] presentado en el subapartado A4.4.1.2 (sujeto a las
particularidades de cada método), con el fin de facilitar la comparacion
entre los distintos modelos.

238 Se utilizan 240 observaciones: 48 meses (24 del cartel y 24 del periodo anterior y posterior) multiplicados
por 5 empresas (las del mercado A).

239 En principio, nada impediria que se utilizasen simultdneamente datos de los periodos anterior y posterior
al céartel (de hecho, incluso seria preferible si se dispone de los datos). No obstante, se opta por mostrar
los resultados de modelos que usan solamente uno de los periodos como escenario de comparacion
para que quede claro que, incluso en este ejemplo simulado e ideal, surgen diferencias en funcion de si
se emplean datos anteriores o posteriores a la infraccion.

240 Seria deseable que un informe pericial analizase estas cuestiones.
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Tabla 9. Resultados de las estimaciones de los modelos diacronicos

Diacrdnico v. ficticia Diacrdnico predictivo
Variable dependiente: antes vs durante vs est. del est. del
precio prod. intermedio durante después perio.do prediccién pen’o«flo backcasting
anterior posterior
[D_ficticial]| [D_ficticia2] [D_predict] [D_backcast]
Sobre.preCIo medl? p.r’edncho 15,1293 14,9073
(precio real - prediccidn)
durante 15,0436 ***| 15,269 ***
coste materiales -0,3312 -0,6771 -0,342 -0,6514 **
coste materiales”2 0,0571 ***| 0,0684 *** | 0,0551 *** 0,0644 ***
precio energia 0,3151 ***| 0,4166 *** | 0,0336 *** 0,0392 ***
indice laboral 0,0354 0,0566 -0,086 0,0201
PIB 11,4668 15,2479
constante -3,4961 0,0169 5,5262 -3,9877
N. obs. 240 240 120 120
F test 986,33 1535,73 186,57 339,23
Prob>F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
R2 0,7761 0,7821 0,7303 0,7322
R2_a 0,7502 0,7789 0,7245 0,7300
Leyenda: * niveles de confianza del 90%; ** niveles de confianza del 95%;
*** niveles de confianza del 99%
Fuente: elaboracion propia.
418. Los resultados correspondientes al enfoque de variable ficticia

Ad.4,
4109.

Comisi

(presentados en la segunda y tercera columna de la tabla 9) revelan que,
en el mercado A, si se mantiene constante la influencia de otros factores
determinantes del precio del producto, los precios durante el periodo de
cartel fueron 15,04 euros y 15,27 euros superiores respecto a los
periodos sin infraccidon (antes y después, respectivamente). También se
encuentra que las variables son significativas conjuntamente y explican un
alto porcentaje de la variacion de los precios, con un R2 ajustado siempre
por encima del 75%.

2.2 Enfoque predictivo

El enfoque predictivo presentado engloba dos estimaciones que parten de
razonamientos similares: una se basa en las observaciones anteriores al
cartel para proyectar una evolucion hipotética de los precios durante la
infraccion que permita hallar la diferencia entre esta y la evolucidon
realmente observada, y la otra estimacion hace lo propio basandose en las
observaciones posteriores al cartel. La logica es que un modelo que
incluya todas las variables explicativas relevantes y prediga unos precios
por debajo de los realmente observados en ausencia de infraccion,
apuntaria a la existencia de sobreprecios.
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420. Para estimar la evolucion hipotética de los precios en ausencia de
infraccion, se emplea la misma especificacion del modelo anterior con
variable ficticia. No obstante, en este caso se realizan las estimaciones
usando exclusivamente datos del periodo anterior o posterior a la
infraccion?t. Una vez obtenidas las estimaciones de los parametros, se
proyectan los precios hipotéticos (predichos) usando los datos de las
variables explicativas en el periodo cartelizado. El sobreprecio se calcula
como la diferencia entre los precios reales y los predichos. Las ultimas
cuatro columnas de la Tabla 9 muestran los resultados.

421. Las estimaciones dan resultados con una bondad de ajuste superior al 70%
y sefialan que el sobreprecio durante el cartel era 15,13 euros y 14,91 euros
superiores que en el periodo anterior y posterior, respectivamente. Los
siguientes dos graficos ilustran la diferencia entre la evolucion media
hipotética (hacia adelante — forecasting , hacia atras — backcasting) y real
de los precios en el mercado A.

Grafico 15. Prediccion lineal de precios a partir de datos
anteriores (izquierda) y posteriores (derecha) del cartel
Evolucion del precio medio en el mercado cartelizado (A) real y predicho Evolucion del precio medio en el mercado cartelizado (A) real y predicho
‘_2016m1 201‘1m1 201‘2m1 201ém1 20111m1 201‘2m1 201‘3m1 2014‘1m1 201ém1 201ém‘
mes mes

precio medio real
precio medio predicho de precios anteriores al cartel

precio medio real

precio medio predicho de precios posteriores al cartel

Fuente: elaboracion propia.

A4.4.3 Analisis con el método de diferencias en diferencias

422. El método de diferencias en diferencias (DID) combina elementos del
andlisis sincrénico y diacrénico. Por un lado, se compara en ambas
regiones la evolucién de los precios de las fabricas en periodos no
afectados por la infracciéon, obteniendo la diferencia temporal [Dif;]. Por
otro lado, se comparan los precios de las fabricas cartelizadas y no
cartelizadas, hallando la diferencia entre los grupos de fabricas de ambas

241 En este enfoque, se usan 120 observaciones: 24 meses (los del periodo anterior y posterior a la
infraccion) multiplicados por 5 empresas (region A).
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regiones [Dif,]. Finalmente, se lleva a cabo el segundo nivel de diferencias,
restando la diferencia temporal y la diferencia entre regiones [DID = Dif, —

Dify].

423. Una ventaja importante de la aplicacion del método DID es que permite la
comparacién entre los diferentes mercados aun cuando el niumero de
variables de control es reducido, siempre y cuando sea razonable suponer
gue las diferencias no observadas entre ambos mercados (“heterogeneidad
inobservable”) permanezcan constantes a lo largo del tiempo2+2. De esta
forma, se asume que la evolucion de las variables de control no
observables y no incluidas de forma explicita en una estimacién DID es
similar tanto en la region de la infraccion como en los comparadores.

424. Con el objeto de captar posibles influencias de factores especificos no
observados a nivel de mercado o desde una Optica temporal, se incluyen
variables dummy para cada regién y mes (“efectos fijos”). La inclusion de
estos dos efectos fijos es una extension del método DID habitualmente
usada, que se conoce como “efectos fijos en dos vias” (en inglés, two-way
fixed effects)2s.

A4.4.3.1 Condiciones previas

425. Definido el marco metodoldgico, para la aplicacion de la metodologia DID
es necesario que se cumpla el supuesto de caminos paralelos entre las
unidades afectadas y no afectadas por la infraccién. Si esta condicién, que
ha de estar razonablemente justificada con base en las circunstancias
particulares del caso, se cumple, podemos argumentar que, en ausencia
de la infraccion, la evolucion de la variable de interés (en este caso, los
precios) de las unidades afectadas habria sido la misma que la de las
unidades no afectadas. Ello nos permite proyectar una evolucion hipotética
de las observaciones “afectadas” durante la infraccion y calcular la
diferencia entre esta proyeccion y las observaciones reales.

426. En nuestro caso, presentamos a efectos ilustrativos la evolucién de los
precios medios de las fabricas en los dos mercados en el grafico 11, donde
visiblemente existe una desviacion de la tendencia paralela solamente
durante la existencia del cartel. Ademas, el cambio en la evolucion de los

242 para mas detalles, véase el subapartado 2.3.1.c de la Guia.

243 Esta extension del método DID presenta la ventaja de permitir estimar de forma consistente los efectos
de tratamiento medios incorporando multiples periodos, la variacion en el tiempo de los tratamientos y
los efectos fijos segun unidades. Esto es, permite considerar los efectos heterogéneos entre unidades
y en el tiempo mediante efectos fijos. No obstante, también requiere un numero elevado de
observaciones para su ejecucion como consecuencia del nimero de variables de efectos fijos creadas.
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427.

428.

precios en el mercado A se produce repentinamente al comienzo del cartel
y desaparece igualmente al finalizar este.

Con el fin de tener una evidencia no solo visual, sino también cuantitativa,
se realiza una prueba para evaluar la existencia de los caminos
paralelos en los periodos anterior y posterior a lainfraccion. Para ello,
se lleva a cabo una regresion usando datos de todos los periodos, en la
que la variable dependiente es el precio e incluimos tres tipos de variables
explicativas binarias:

i. los efectos fijos de tiempo (una variable para cada mes), que tratan
de captar diferencias de precio entre distintos periodos comunes a las
regiones [n¢],

i. los efectos fijos de la infraccién (una variable que indica si la
observacion pertenece a la region A, cartelizada, o a la regién B, no
cartelizada), que tratan de captar diferencias de precio, entre las
unidades afectadas y no afectadas por la infraccion, invariantes en el
tiempo [A,], Yy

iii. lainteraccion entre los efectos fijos de tiempo y de la infraccion
(es decir, se tiene una variable para cada mes que es el resultado de
multiplicar n; y 4,). El coeficiente de esta interaccion va a ser el
relevante a efectos de comprobar el supuesto de tendencias
paralelas, una vez tenidos en cuenta el resto de los efectos fijos.

Al estimar el modelo se obtiene que, en los periodos previos y posteriores
al cartel, los valores estimados de los términos de interaccion no son
significativamente diferentes de cero. Esto sugiere que, tanto antes
como después de la infraccion, los precios de las fabricas en los dos
mercados tenian un comportamiento similar, una vez controladas las
diferencias regionales y mensuales. Este resultado es mas sencillo de
entender mediante el siguiente grafico, que muestra que, con un nivel de
significatividad del 1%, las estimaciones de todos los meses previos y
posteriores a la infraccion (puntos azules) contienen el cero dentro de sus
intervalos de confianza (barras verticales), es decir, que no se puede
rechazar que los precios de ambos mercados fueran similares (o, dicho de
otro modo, que la diferencia entre ambos precios fuera nula) en el periodo
no afectado por la infraccion. En cambio, se observa que la diferencia de
precios durante todos los meses de infraccion es positiva (los intervalos de
confianza no contienen el valor cero), lo que supone evidencia preliminar
favorable a la existencia de un sobreprecio.
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Grafico 16. Comprobacion de los supuestos de caminos
paralelos
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Fuente: elaboracién propia.

A4.4.3.2 Estimacion del modelo DID

429. Una vez justificado el probable cumplimiento del supuesto de caminos
paralelos, se aplica el método DID introduciendo una variable ficticia
[DIDy] que indica con valor uno si una observacion corresponde a las

fabricas cartelizadas durante los meses de la infraccion, mientras que, en
cualquier otro caso, el valor de la variable sera cero. Esto, en realidad, es
el resultado de la interaccion (multiplicacién) de las variables ficticias
cartels*ty durante,2*. Asi, mediante la interaccion de estas variables, se

halla el parametro de interés a efectos de la cuantificacion del dafio, que en
la siguiente especificacion se denota con é. Este parametro identificara la
diferencia media entre los precios del mercado cartelizado antes y durante
el cértel con respecto al mercado no cartelizado. Se estima también el
mismo modelo utilizando Unicamente datos durante y después de la
infraccion.

[DID] Pry = a + B - durante, +y - cartels + 6 - DIDs + p - Xpi+ A + 1 + €5t

244 Toma valores uno si la fabrica pertenece a la region cartelizada (A) y cero si pertenece a otra region (B).

245 Toma valores uno si las observaciones pertenecen al periodo durante el cual el cartel estaba presente
y cero fuera de dichos periodos.
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430. Eltérmino X;, engloba una serie de variables explicativas (energia eléctrica,
costes de materiales, indice de costes laborales y PIB regional). La
constante se representa con [a], mientras que los efectos fijos de regiones
y de tiempo, referidos anteriormente, son [4,] y [n:], respectivamente. El
término de error es [¢,]. Los resultados se presentan en la siguiente tabla.

Tabla 10. Resultados relacionados con el modelo DID

Variable de;?endlente.: precio prod. [DID_1] [DID_2]
intermedio

DID 15,6893 ***| 15,0143 ***
coste materiales -0,4275 * -0,4662 **
coste materiales?2 0,0579 ***| 0,0569 ***
precio energia eléctrica 0,2949 ***| 0,3772 ***
indice laboral 0,0825 0,0740
PIB 16,9458 27,5843
constante -5,5435 11,1177
Efectos fijo tiempo Si Si
Efecto fijo de mercados Si Si

N. obs. 480 480

F test 408,45 567,51
Prob>F 0,0000 0,0000

R2 0,8325 0,8362

R2 a 0,8269 0,8302

Leyenda: * niveles de confianza del 90%;
** niveles de confianza del 95%; *** niveles de confianza del 99%

Fuente: elaboracién propia.

431. Los resultados de las dos estimaciones DID revelan que durante la
infraccion los precios eran en torno a 15 euros superiores en el mercado A
gue en el B. Las variables explicativas empleadas presentan un nivel de
significatividad de un 99% y los contrastes F llevados a cabo sugieren que
los efectos fijos de tiempo y de mercado?# son significativamente diferentes
de cero?+.

Resumen de los resultados de las estimaciones

246 En este ejemplo los efectos fijos de mercados y regiones coinciden, ya que todas las fabricas de la region
A participan en el céartel y todas las fabricas de la regién B no pertenecen al mismo. En general, en los
modelos de DID, los efectos fijos sirven para controlar las diferencias (heterogeneidad) no observadas
a nivel temporal o de las unidades analizadas.

247 Rechazamos la HO de que los parametros estimados de los efectos fijos sean iguales a cero.
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432. En definitiva, a lo largo de esta seccion, se ha calculado el sobreprecio
medio atribuible al céartel en el mercado A con diferentes métodos
(sincrénico, diacronico con enfoque de variable ficticia, predictivo vy
diferencias en diferencias) que conducen a unos resultados que se
encuentran en un rango inferior a cuatro euros, como se puede observar
enlatabla 11. En el marco del presente ejemplo con datos ficticios, el mayor
sobreprecio (17,98 €/unidad) se identifica mediante el método sincrénico
gue compara la evolucion de los precios de las fabricas cartelizadas con
las no cartelizadas durante la infraccion, mientras que el menor sobreprecio
se obtiene con la prediccion diacronica hacia adelante (14,91 €/unidad)s.

Tabla 11. Resumen de resultados de los distintos métodos

Método Periodos comparativos €/unidad
Smcrop’lco (n:no-delo de T 17.98
regresion multiple)

Diacronico: enfoque antes vs durante 15,04
variable ficticia durante vs después 15,27
Diacrénico: enfoque desde periodo anterior hacia adelante 15,13
predictivo desde periodo posterior hacia atras 14,91
Diferencias en antes vs durante 15,69
diferencias durante vs después 15,01

Fuente: elaboracion propia.
Nota: el sobreprecio se redondea a dos decimales.

A4.5 CAPITALIZACION DEL DANO

433. Como se ha indicado a lo largo de la Guia, una vez calculado el
sobreprecio, sera necesario expresarlo en valor presente utilizando una
tasa de capitalizacion.

434. Los valores estimados en las secciones anteriores representan el
sobreprecio anual sufrido por los compradores del producto intermedio. Por
tanto, a la hora de calcular el dafio emergente, se tiene en cuenta la
cantidad que el demandante adquirié del producto intermedio cada afio.
Supongamos, como sefiala la siguiente tabla, que el primer afio compro
100.000 unidades y el segundo afio, 75.000 unidades del producto

248 Aunque el sobreprecio se ha expresado en euros por unidad, es habitual que aparezca como porcentaje
del precio real o contrafactual. En ocasiones se expresan las variables en logaritmos para facilitar su
interpretacion en ese sentido (véase el apartado A2.2.1 con ejemplos de interpretacion de los
coeficientes segun la forma funcional).
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cartelizado, y que el sobreprecio medio sufrido es de 15,69 € por unidad2.
Por tanto, el dafio emergente correspondiente a cada uno de esos afios se
obtiene multiplicando las cantidades compradas por el sobreprecio
cuantificado. Para simplificar el andlisis, se parte de que el sobreprecio se
pago el 1 de enero de cada afio, con lo que Unicamente hay que calcular
intereses anuales2o,

435. Una vez obtenido el dafio de cada periodo, expresado en unidades
monetarias, es necesario convertirlo a una uUnica cantidad reclamada, es
decir, capitalizarlo aplicando la tasa de capitalizacion que se considere
adecuada. En este ejemplo, se asume que el demandante opta por
capitalizar de forma compuesta el dafio hasta la presentacién de la
demanda utilizando un tipo de interés que se asume que es constante e
igual al 3% anual?:.

249 por poner un ejemplo, se toma el resultado de la estimacion de diferencias en diferencias, antes/durante.

250 En la practica, habria que tener en cuenta el momento concreto en que se produjo el dafio, ya que ello
afectard al célculo de los intereses (l6gicamente, no se puede capitalizar del mismo modo dos
cantidades de un mismo afio si una corresponde al 1 de enero y otra al 31 de diciembre, especialmente,
si la tasa de capitalizacion es elevada).

251 Es deseable que los informes periciales justifiquen tanto el tipo de interés aplicado como la forma de
calcularlo. Para mas informacion, véase el apartado 2.4 de la Guia.
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Tabla 12. Capitalizacion del dafio usando como ejemplo el modelo
DID_antes / durante

capitalizacion

) . Capitalizacion| capitalizacion| compuesta
Calculo Conceptos medidas .

compuesta simple (menor tasa

de capit.)

A Sobreprecio estimado €/unidad 15,6893 15,6893 15,6893

B Cantidad del producto comprado en ler afio unidade| 100.000 100.000 100.000

C Cantidad del producto comprado en 22 afio unidades| 75.000 75.000 75.000

D Dafio emergente en términos nominales € 2.745.628 2.745.628 2.745.628

E Tipo de interés (igual para todos los afios) % 3,0% 3,0% 1,5%

F=A*B*E Capitalizacidn tras el ler afio de infraccion € 47.068 47.068 23.534

G=D+F Valor inicial del dafio al terminar la infraccion € 2.792.695 2.792.695 2.769.161

N2 afios transcurridos desde la finalizacion de lainfracciony la N
H ) afios 3 3 3
presentacion de la demanda

1=G*E Capitalizacion del ler afio € 83.781 83.781 41.537

J=(G+)*E Capitalizacion del 22 afio € 86.294 83.781 42.160

K=(G++))*E Capitalizacién del 3er afio € 88.883 83.781 42.793

L=l+J+K Total capitalizacion del periodo A (INTERESES) € 258.958 251.343 126.491

V=G Valor final (DANO EMERGENTE + INTERESES del periodo A) € 3.051.654 | 3.044.038 | 2.895.652

N Tipo de interés % 3,0% 3,0% 1,5%

0=M*N Capitalizacion del periodo B € 91.550 83.781 43.435

P=M+0 DANO EMERGENTE + INTERESES € 3.143.203 3.127.819 2.939.087

Fuente: elaboracion propia.

436. En una primera etapa, se lleva a cabo la capitalizacion del dafio emergente

437.

438.

del primer afio de cartel, obteniendo un valor inicial del dafio al terminar la
infraccion de 2.792.695 euros, expresado en euros del afio de finalizacion
de la infraccion.

En una segunda etapa, es necesario capitalizar esa cantidad hasta el
momento de presentacion de la demanda (periodo A). Se asume que, tras
finalizar la infraccion, pasan 3 afios hasta que la parte damnificada presenta
su demanda. Por tanto, se ha calculado la capitalizacion compuesta del
dafo para cada uno de estos afios, sumando cada afo los intereses
devengados en los periodos anteriores. Asi, se calcula que los intereses
ascienden a 258.958 euros, como se ilustra en la Tabla 12 (fila L). De esta
forma, la suma del dafio emergente y los intereses correspondientes al
periodo A alcanza 3.051.654 euros (fila M) (cantidad reclamada en el
momento de presentacion de la demanda).

En tercer lugar, con el fin de conseguir el pleno resarcimiento del dafo, es
necesario considerar también los intereses correspondientes al periodo que
transcurre entre la presentacion de la demanda y la sentencia judicial de
primera instancia (periodo B). Asumiendo que se aplica el mismo tipo de
interés (3%) para compensar el tiempo transcurrido en el procedimiento
judicial (se asume gue un afio), se obtiene un dafio total (dafio emergente
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e intereses) de 3.143.203 euros, como se puede apreciar en la Tabla 12
(fila P)2s2,

439. Por ultimo, si hubiera un retraso en el pago de la indemnizacion desde la
sentencia de primera instancia (periodo C), habria que aplicar el tipo de
interés de mora procesal, aunque, tal y como se expuso en el subapartado
2.4.3 de la Guia, lo aplica de oficio el 6rgano jurisdiccional, sin necesidad
de solicitarlo en la demanda.

440. Finalmente, se analiza el posible impacto sobre el calculo del dafio de variar
dos aspectos fundamentales de la capitalizacion: el método de céalculo y
la magnitud del tipo de interés2ss,

1. En primer lugar, siguiendo con el ejemplo del modelo DID antes/
durante, es posible plantear que la capitalizacién se calcule de
forma simple, de tal manera que los intereses generados en cada
periodo se apliqguen Unicamente sobre el capital inicial, sin considerar
los intereses de periodos anteriores. Esto daria lugar a unos intereses
totales de 335.124 €, lo que supone un 4,4% menos que en el escenario
de capitalizacion compuesta (350.508 €). La diferencia entre ambos
métodos de capitalizacion sera mayor cuanto mayor sea el periodo
entre el comienzo del dafo y la sentencia de primera instancia.

2. En segundo lugar, se puede suponer que el método de capitalizacion
sigue siendo compuesto, pero que latasa empleada para calcular los
intereses de los periodos Ay B es inferior: ya no es 3% sino, por
ejemplo, 1,5%. Bajo este supuesto, el método de calculo seria el
mismo, pero los intereses totales serian 169.926 €, un 51,5% inferiores
alos del escenario de partida. Esto muestra la relevancia de aplicar una
tasa adecuada y justificada para lograr el pleno resarcimiento del dafio.

A4.6 CONCLUSIONES DEL EJEMPLO PRACTICO

441. El objetivo de este ejercicio practico ha sido resaltar, de manera no
exhaustiva, ciertas cautelas necesarias, a fin de orientar la elaboracion y la
evaluacion de un informe pericial de cuantificacion de dafios. Los métodos
aqui presentados se centran en técnicas asentadas en los campos de la
estadistica y la econometria, para acercar al lector a la forma de
argumentar y razonar en este ambito. No obstante, hay que tener en cuenta
gue el ejemplo se ha construido de forma simplificada para ilustrar varios

252 Para el célculo se han considerado también los intereses del periodo A, al tratarse de capitalizacion
compuesta.

253 | os detalles se encuentran en las dos Ultimas columnas de la Tabla 12.
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442.

443.

444,

445,

meétodos y técnicas explicados durante la Guia, por lo que los datos
empleados han sido generados artificialmente con este fin.

Los diferentes métodos sefalados pueden ser complementarios y tienen
suposiciones comunes, pero cada uno parte de un marco de andlisis propio,
gue no necesariamente conduce al mismo resultado. Es mas habitual
que los resultados obtenidos de los diferentes métodos presenten
diferencias entre si, lo que permite llegar a un rango (intervalo) de los
potenciales efectos. En el ejemplo, los diferentes métodos dan como
resultado en un nivel de sobreprecios entre 14,91 euros/unidad y 17,98
euros/unidad.

De cara a seleccionar los resultados mas fiables habria que llevar a cabo
un andlisis teniendo en cuenta aspectos como la eleccién del
contrafactual, la delimitacidén del periodo temporal, el tratamiento de
labase de datos o larepercusion de costes, entre otros. En el caso que
nos ocupa, al tratarse de un ejemplo con datos artificialmente creados en
donde, ademas, se han utilizado una serie de supuestos simplificadores,
no resulta factible llevar a cabo un analisis comparado de los distintos
sobreprecios calculados.

Como se ha indicado en la presente Guia, en caso de que los resultados
de las distintas aproximaciones muestren gran divergencia y los diferentes
supuestos aplicados en cada método dificulten la comparacion, conviene
sefalar las causas de las diferencias encontradas obtenidas. Asimismo,
también se deberia razonar si los resultados obtenidos constituyen un
valor minimo o méaximo del dafio producido por la infraccion.

Por dltimo, el ejemplo también muestra la importancia de una correcta
capitalizacién del dafo para llegar a un resarcimiento pleno (se ha
demostrado cémo, en funcion de la tasa de capitalizacion y del método de
calculo escogido, las diferencias en el resultado final de la compensacion
pueden ser considerables).
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