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Resumen Ejecutivo

En este estudio se revisa las caracteristicas del mercado de telecomunicaciones moévil para
hacer recomendaciones en el contexto de la nueva politica de espectro que busca impulsar la
subsecretaria de telecomunicaciones. El estudio primero revisa las caracteristicas del mercado de
telecomunicaciones nacional comparandolo con mercados internacionales y luego en base a esta
evidencia y a la teoria econémica disponible propone algunas ideas para los lineamientos generales
que esta politica debe tener.

Con respecto a la evidencia, encontramos (al igual que en estudios anteriores) que en
general el desafio en estos mercados es compatibilizar la competencia con economias de escala,
incentivos para la inversién y el uso eficiente del espectro. En el caso chileno, en comparacion a la
tendencia internacional, tanto ajustando como sin ajustar por las caracteristicas del pais, vemos que
los mayores riesgos son que no se puedan alcanzar niveles de operacion eficiente y no se generen
las inversiones necesarias para mantener un estandar de servicio que esté actualizado. El nimero
de competidores, presién competitiva y esfuerzo de inversion parecen ser superiores a lo esperado
para un pais como Chile, mientras que la inversion por usuario, economias de escala estimadas y
uso eficiente del espectro son temas que debieran preocupar mas a las autoridades en la situacién
actual.

Teniendo en cuenta la evidencia resumida en el parrafo anterior, las propuestas que se
hacen giran en torno a tres ideas centrales:

1) Promover politicas que incentiven la inversion sin afectar negativamente la
competencia. Esto es necesario dado las caracteristicas del mercado que hacen dificil
compatibilizar un nivel de inversién por usuario adecuado con niveles altos de
competencia.

2) No orientar la politica a la entrada de nuevos actores. Dadas las condiciones actuales
del mercado nacional en cuanto a nimero de participantes y rentabilidad y a la
tendencia a la concentracién que ha experimentado la industria, orientar la politica a la
entrada de nuevos actores parece poco realista y probablemente conducente a un
resultado ineficiente.

3) Promover politicas que lleven a un uso eficiente del espectro. la politica debe
considerar que el espectro es un bien publico escaso y por lo tanto la politica de espectro
debe orientarse a asignar los derechos de éste de forma eficiente, i) permitiendo a los
operadores que tengan acceso a un portafolio de espectro que permitan aprovechar las
complementariedades de éste, ii) evitando que se subutilice por empresas que se
adjudican espectro y luego deciden no utilizarlo y iii) evitando también que se generen
monopolios de servicios especificos a ciertas bandas de espectro.

Finalmente teniendo en consideracién los puntos anteriores se realiza un pequefio
modelo teérico que, junto con con datos de estimaciones, permiten elaborar una propuesta
para un nuevo sistema de caps de espectro basado en teoria econdmica. Esta propuesta se
basa en tres observaciones del estudio, 1) Que tres competidores parecen ser suficientes
para evitar el acaparamiento estratégico, 2) Que restringir la adjudicaciéon de espectro para
que existan al menos tres competidores no parece afectar demasiado la eficiencia y 3) Que



el avance tecnolégico especialmente la introduccién de 5G hace necesario diferenciar entre
distintos tipo de banda. La recomendacién de este estudio es la siguiente:

Establecer limites o caps por tipo de frecuencias (bajas, medias bajas, medias altas y altas)
y que estos caps correspondan al 37% del espectro disponible para cada tipo de frecuencia. En la
practica esto significa que la autoridad fijara caps absolutos para cada tipo de banda y que estos
caps absolutos se recalcularan en cada episodio de licitacién de forma que corresponda al 37% del
total de la banda disponible en esa categoria.

También se explica que una forma alternativa de aumentar la competencia en las
licitaciones es permitir una tasa de traspaso entre macrobandas. Por ejemplo si una empresa tiene
solo un 27% de bandas bajas (tiene un margen de 10%) y se establece una tasa de substitucion de
70% entre bandas bajas y medias, entonces podria adquirir hasta 37% + 0,7*10=42% en bandas
medias. Esta medida seria mas necesaria mientras mas bajos sean los caps que fije la autoridad.
Otra ventaja de establecer tasas de traspaso es que tener dos macrobandas con una tasa de
substitucion del 100% corresponde matematicamente a tener sélo una y por lo tanto este
mecanismo de sustituciéon con una tasa de traspaso ajustable en el tiempo permite acomodar de
forma muy natural cambios tecnolégicos en la industria sin requerir de ajustes institucionales.
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INTRODUCCION

Este estudio encargado por Telefénica tiene por objetivo revisar la evidencia y teoria
disponible sobre el mercado de telecomunicaciones méviles en Chile para aportar en el proceso de
elaborar una politica Nacional de uso del espectro electromagnético.

La politica de uso y adjudicacion del espectro afecta la estructura del mercado y, a través de
ésta, los precios, la inversion en infraestructura y el uso del espectro. Desde el punto de vista del
disefio de la politica la pregunta central que buscamos responder es ¢Cémo licitar el espectro de
forma eficiente? Y como las caracteristicas de esta licitacién determinan en dltima instancia la
estructura de mercado primero necesitamos responder ¢De qué forma la estructura vy
concentracion de mercado afectan la eficiencia, precios e inversién a mediano plazo? En la primera
parte de este informe revisamos la evidencia para responder la segunda pregunta y en la segunda
responderemos la primera.

Para cada punto que se discute, se presentard evidencia empirica, asi como también se
revisara analisis empirico y conceptual realizado por académicos expertos internacionales que han
estudiado el tema. En particular existen tres estudios que serdn fundamentales en el analisis.

El trabajo “Evaluating market consolidation in mobile communications” (2018) publicado
por Christos Genakos, Tommaso Vallettiy Frank Verboven (Genakos et. al.,2018) es nuestra principal
referencia en cuanto al efecto de la estructura de mercado sobre precios inversion y eficiencia. Los
tres autores son expertos reconocidos en libre competencia, Tomasso Valleti es el economista jefe
de la comisién Europea y Frank Verboven es un renombrado investigador y autor en temas de libre
competencia.

El trabajo “The Effect of Horizontal Mergers, When Firms Compete in Prices and
Investments” de Massimo Mota y Emanuelle Tarantino (Motta y Tarantino, 2018) nos proporciona
el analisis conceptual para entender como debemos interpretar los resultados de Genakos et.
al.,2018. Ambos autores son reconocidos expertos del drea, Massimo Motta es el execonomista jefe
de la unién Europea.

El informe “Redesigning Spectrum Licenses to Encourage Innovation and Investment” (2017)
escrito por Paul Milgrom, E. Glen Weyl and Anthony Lee Zhang también serd una Fuente relevante
en la discusion conceptual. Entre estos autores cabe destacar a Paul Milgrom, profesor de Stanford
que fue encargado con el disefio de las subastas de espectro en todo Estados Unidos.

Los tres trabajos son muy recientes y de reconocidos expertos internacionales por lo que
constituyen a nuestro entender la mejor fuente actualizada sobre este mercado. El resto de las
referencias se encuentran en la bibliografia al final del articulo.
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PARTE I: EVIDENCIA EMPIRICA.

Se presentard la evidencia empirica en 8 puntos que incorporan tanto las estimaciones propias
como resultados de la evidencia internacional y en ocasiones evidencia anecdética.

1. Existe una relacién positiva de corto plazo entre concentraciéon en la
industria y precios.

Para estimar una relaciéon entre estructura de mercado y precios es necesario
diferenciar entre cambios que se producen por la estructura de mercado y aquellos que
corresponden a cambios tecnoldgicos. Hacer un andlisis respecto a la evolucién de un pais
puede llevar a equivocos importantes. Por ejemplo, es posible que en el pais X entra un
nuevo competidor el afio 2012 y el afio 2013 se ve una baja importante en los precios. Esto
se puede deber a la entrada o a mejoras tecnoldgicas. El andlisis basado en datos
exclusivamente del pais X no podra diferenciar entre estas alternativas. Para estimar esta
relacion es por lo tanto necesario comparar como evolucionan los precios en el pais en el
que entra un nuevo competidor con otros paises que estan sujetos a los mismos cambios
tecnoldgicos y que no presentaron entradas. Esto se puede realizar mediante Ila
metodologia conocida como diferencias en diferencias o un analisis basado en un panel de
datos en los que existe un control de efecto fijo por cada periodo de tiempo. De esta forma
se controla o corrige por el cambio tecnoldgico que afecta a todos los paises de la muestra.
Para que esta metodologia sea precisa es necesario que los shocks o cambios tecnolégicos
afecten de forma parecida a los paises del panel, por lo que resulta conveniente estimar
esto con datos que compartan shocks parecidos, por ejemplo se pueden utilizar paises de
la OECD.

Al realizar la medicién con esta metodologia el efecto es calculado por las
diferencias anuales de las variaciones entre paises en un periodo determinado y por
definicion entonces seran mediciones de efectos de corto plazo. En nuestra base de datos
que presentamos mas abajo la variaciéon promedio para estimar el efecto es de dos afios,
un tiempo similar al que presentan otros estudios mencionados.

El trabajo mas reciente que mira esta relacion (y el primero que a mi entender lo
analiza de forma correcta) es Genakos et. al. (2018). Estos autores encuentran una relacién
negativa entre nimero de operadores y precios y una relacion positiva entre indice de
Herfindahl-Hirschman y precios en un panel de paises de la OECD con datos obtenidos de
“Global Wireless Matrix of the Bank of America Merryll Lynch” (De ahora en adelante,
Matrix) utilizando la metodologia antes descrita. Para precios utilizan los datos de Teligen.

A la misma conclusién llega un informe de la OECD (OECD 2014) a través de la
descripcion de andlisis de casos de fusiones principalmente de paises europeos. Este andlisis
sin embargo sufre del problema de que no distingue entre cambios tecnoldgicos y de
estructura de la industria por lo que esta evidencia debe ser tomada con mayor precaucién.



En general estimar efectos de la estructura de mercado en los precios en esta

industria tiene la dificultad de que es dificil medir precios corrigiendo por calidad y servicio
prestado ya que la calidad y contenidos de planes de telefonia cambian constantemente.

Para complementar esta revision de la literatura, construimos una base de datos
trimestrales para todos los paises de la OECD desde Marzo del 2014 hasta Junio de 2018
para actualizar las estimaciones realizadas por Genakos et. al. (2018) cuya base de datos es
hasta el afno 2014. La estadistica descriptiva de nuestra base de datos se puede observar en

la tabla 1.
Tabla 1: Estadistica Descriptiva
Promedio  Desviacion Estdandar N Minimo Miaximo

Variables (1) (2) {3) (4) (D)
HHI 3.468.04 663.47 1.511  2,195.66 6.370.71
ARPU 2.399.50 7.445.76 1,51} 7.76 41.591.00
PiB 117.720.56 345,836.93 1,511 173.00  1.828,827.00
PIB per cdpita 39.377.69 18.643.92 1.511 1.415.26 101.973.96
Poblacion 5187 69.72 1,511 4.60 J328.40
Penetracion de banda 1.24 0.26 1,511 0.79 1.84
Numero de operadores 3.39 0.64 1.511 2.00 5.00
Nota:

Lamentablemente, para la estimacion del efecto de la estructura de mercado en
precios no contamos con los proporcionados por Teligen por lo que utilizamos para precios
el ARPU promedio por paises contenidos en los datos de Matrix. En lo demas seguimos la
metodologia utilizada por Genakos et. al. (2018) excepto que no tenemos los instrumentos
que ellos utilizan para el caso en que la variable dependiente es el indice de Herfindahl-
Hirschman. Los resultados de nuestra estimacion del efecto en precios se pueden observar

en la tabla N°2.
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Tabla 2: Efecto de la concentracion en precios

Variable dependiente: ARPU

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 9)
HHI 3823 0214 0154
(0.314)  (0.087) (0.091)
Niumnero de operadores -0.716™*  -0.005 0.000
(0.000) (0.016) (0.017)
Indicador 4 operadores 0960 0.017 0.016
(0.121)  (0.025) (0.025)
Indicador 5 o mas operadores -1.624**"  0.019 0.017
(0.303)  (0.039) (0.040)
R? 0.080 0991 0.994 0.040 0.991  0.994 0.051 0.904  0.994
N 1,511 1.511 1,511 1,511 1.511 1.511 1.511 1,511 1,511
Efecto Fijo Pais NO Si si NO si Si NO Si si
Efecto Fijo Tiempo NO S si NO si si NO si si
Controles demograficos NO NO Si NO NO Si NO NO Si

Note: Standard errors in brackets, *p < 0.1. **p< 0.05. ***p < 0.01.

Como se observa en la tabla, nuestros resultados muestran una relacién positiva
entre concentracion y precios en el corto plazo. En la primera fila se observan los resultados
para la relacién entre el indice de Herfindahl-Hirschman y precios en la muestra, en la
segunda la relacién entre numero de operadoresy precios y en la tercera y cuarta el efecto
de un cuarto o quinto operador. Dos aspectos que relevar son que, una vez controlando
por efecto fijo tiempo y pais, el efecto del indice de Herfindahl-Hirschman en precios
aparece solo marginalmente significativo y que el efecto del niUmero de competidores en
precios no es distinguible de O.

La relacién encontrada es de menor magnitud que las encontradas por Genakos et.
al. (2018) y en el caso de numero de operadores obtenemos un resultado que es
estadisticamente no significativo. Estas diferencias contrastan con las estimaciones que
mostraremos mas adelante que son muy parecidas a los resultados de Genakos et. al.
(2018). Esta diferencia se puede deber a que la variable ARPU? tiene algunas diferencias a
los precios de Teligen. En particular si una parte del aumento en competencia consiste en
mayor competencia por calidad de los planes, entonces el ARPU puede parcialmente
subestimar cambios en precios. Si bien la medida de Teligen también puede presentar este
problema, es posible que el ARPU y la medida de Teligen reflejen esto de forma distinta.
Esta diferencia también se puede dar porque el efecto de concentracién en los precios
puede ser menos importante en el periodo mas reciente 2014-2018 que en el periodo 2006-
2014 utilizado en el trabajo anterior.

En resumen, tomando en cuenta toda la informacién disponible, las limitaciones de
nuestra estimacién y considerando que en esta industria las medidas de precios seran

3 “ARPU” es el acrénimo de “Average Revenue Per User” y corresponde en este caso al promedio o media de
ingresos por usuario que obtiene en un ejercicio una compaiiia de telecomunicaciones moviles.



siempre dificiles y controversiales no es posible rechazar la hipotesis de que en el corto
plazo existe una relacién positiva entre precios y nivel de concentracion.

2. Existen economias de escala de diversos tipos en la industria, de forma
que la consolidacién genera eficiencias y aumento de inversién a nivel de
las empresas.

El desarrollo de este punto resulta central para este estudio y requiere de un analisis
mds cuidadoso que el primer punto. Separamos la discusion en tres puntos.

Primero revisamos en la literatura y estimamos con los datos de Matrix el impacto
de la concentracién y la entrada de nuevos actores en la inversion a nivel de empresas.
Encontramos, confirmando lo encontrado en literatura previa, que la entrada de nuevos
actores disminuye la inversién a nivel de empresas.

Segundo, analizamos brevemente como transformar estos resultados para
entender el efecto de la estructura de mercado a nivel de la industria.

Tercero, a la luz de la légica de Motta y Tarantino (2018), concluimos que existen
economias de escala en la industria y hacemos una muy breve descripcidn no técnica de sus
principales fuentes.

2.1) Impacto de la Estructura de Mercado en la Inversion de las firmas

Existen dos estudios académicos publicados recientemente que analizan este
problema; el ya mencionado Genakos et al. (2018) y Jeanjean y Houngbonon (2017). Ambos
estudios llegan a la misma conclusién: la entrada de competidores reduce la inversién de
las empresas en la industria y la concentracién la aumenta. Una ventaja de esta evidencia
empirica es que a diferencia de los precios, la medicién de inversién es mucho mds precisa.
El lector interesado puede encontrar la referencia de estos articulos en la bibliografia para
entender mads detalles de estas estimaciones.

Para complementar la revision bibliografica seguimos la metodologia de Genakos
et. al. (2018) y estimamos, en un panel con efecto fijo por pais y de tiempo, el efecto de la
estructura de mercado sobre la inversién de las empresas. La identificacién y metodologia
es idéntica al trabajo de referencia con la excepcién de la falta de los instrumentos para el
caso de la estimacién cuando la variable de medicién de concentracidn es el indice de
Herfindahl-Hirschman (esto resulta poco relevante ya que las conclusiones principales se
elaboran a partir de los resultados obtenidos para nimero de competidores). Detalles sobre
como interpretar los pardmetros y posibles sesgos de endogeneidad se pueden leer en el
trabajo de referencia y no los reproducimos para no aburrir al lector innecesariamente. Los
resultados de nuestras estimaciones se observan en la siguiente tabla.



Tabla 3: Efecto de la Concentracion en la Inversion

Variable dependiente: CAPEX

(1 (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
HHI ‘ T1850" 0477 0514 ) '
(0.368) (0.247) (0.258)
Numero de operadores -0.148  -0.128** -0.1437
(0.099)  (0.049)  ( 0.050)
Indicador 4 operadores -0.146 -0.075 -0.123*
(0.130)  (0.072)  (0.074)
Indicador 5 o mis operadores -0.709*  -0.317**  -0.387**"
(0.328)  (0.116)  (0.120)
R? 0.018 0953 0953  0.002 0.953 0.954 0.004 0.953 0.954
N 1.369 1.369 1.369 1.369 1.369 1.369 1.369 1.369 1,369
Efecto Fijo Pafs NO si st NO Si si NO si Si
Efecto Fijo Tiempo NO si si NO Si si NO si si
Controles demograficos NO NO si NO NO Si NO NO Si

Note: Standard errors in brackets. *p < 0.1, **p< 0.05, ***p < 0.01.

Como es costumbre una estrella indica que el resultado es significativo al 1%, 2
estrellas que es significativo al 5% y una estrella indica significancia al 10%. Los estimadores

que nos interesan son los que incorporan ambos efectos fijos, pero se entregan todos los
posibles resultados por completitud.

Los resultados que obtenemos son econdémicamente relevantes y significativos
estadisticamente. Al comparar nuestro estudio con resultados anteriores encontramos dos
diferencias. Primero, en general vemos un aumento del efecto negativo entre el nimero de
participantes y la inversién. Segundo, observamos que un quinto entrante reduce la
inversion en un grado mayor que el cuarto y que el promedio, lo que da indicios de un efecto
marginal no lineal sino que negativo creciente.

La diferencia entre nuestros resultados y los de los estudios anteriores resefiados,
especialmente para el caso de la relacién con el nimero de entrantes para el que la
metodologia es idéntica, se puede explicar por cambios tecnoldgicos recientes en la
industria. Este tema lo abordaremos mas adelante. Cualitativamente los resultados se

mantienen constantes pero la magnitud del efecto aumento respecto del periodo 2008-
2012 utilizado por Genakos et. al. (2018).

Por ahora hemos visto el efecto de la consolidacién en la inversion de las empresas,
el efecto a nivel agregado es hasta ahora incierto, y ese es el tema de la siguiente seccién.

2.2 Impacto de la estructura de Mercado en la Inversion de la industria.

De los resultados presentados en la tabla 3, vemos que en promedio, el efecto de
un entrante en la inversién a nivel de las firmas, reduce la inversion de las firmas en un 15%.
Esto no necesariamente significa que un entrante disminuird siempre la inversién total.
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Suponga por ejemplo que existen dos competidores de igual tamafio, y que entra un tercero,
en este caso la inversion de las dos firmas se reduce en un 15%, pero entra una nueva firma
que (bajo el supuesto de que eventualmente serd tan eficiente como los incumbentes)
aportara un tercio de la inversién final. Haciendo un calculo simple vemos que en un
escenario optimista, la inversion total en la industria puede aumentar hasta en un 25,5%.
con la entrada de un tercer participante (por supuesto la inversiéon puede ser menor o
incluso disminuir si el entrante no logra competir de igual a igual con los incumbentes por
lo que este calculo puede ser considerado como una cota superior).

Sin embargo nuestra estimacion de la disminucion individual en la inversién de las
empresas presentada en la tabla 3, para la entrada de un quinto o sexto participante es
significativa al 1% y negativa en 40%. Esto implica que en el mismo escenario optimista la
inversion en la industria disminuye en un 18%.

Para asegurarnos del resultado también intentamos correr una regresién que
explique directamente la variacién en la inversion a nivel de paises. Obtuvimos que
efectivamente se aprecia que la entrada de un quinto participante disminuye la inversién a
nivel nacional, pero al perder la variacién de empresas, el resultado si bien tiene el signo
esperado es estadisticamente no significativo por lo que no lo presentamos en este estudio.
(se encuentra la regresiéon en el anexo con los cddigos entregados al tribunal por
completitud).

2.3 Evidencia de Economias de Escala y sus fuentes.

La relacidn negativa entre competencia e inversidon que presentamos en los puntos
anteriores, y que también ha sido encontrada por Genakos et al. (2018) y Jeanjean y
Houngbonon (2017) implica que en esta industria existen economias de escala relevantes.
La légica detras de esta relacion se explica en detalle en Genakos et al. (2018), basado en
un resultado que presentan Motta y Tarantino (2018). El resumen del argumento es muy
simple: “Un aumento de firmas en el mercado debiera aumentar la inversidn total a menos
que existan economias de escala suficientes que hagan ineficiente la entrada de nuevas
firmas”. A la luz de este resultado, nuestras estimaciones confirman que existen economias
de escala en esta industria que hacen ineficiente la entrada de un quinto o sexto
competidor.

Estas economias de escala tienen al menos tres fuentes evidentes. La primera son
los costos fijos hundidos como publicidad, desarrollo de software y sistemas, etc. Esto es
algo comun a muchos mercados y no requiere mayor explicacién.

La segunda tiene que ver con la predictibilidad de la demanda. A mayor demanda,
mayor es la predictibilidad de ésta, y menor es la inversidon necesaria para ofrecer la misma
calidad de un servicio. Para entender conceptualmente la fuente de esta economia de
escala, considere el siguiente ejemplo muy sencillo.
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Suponga que la demanda de capacidad de datos méviles de una persona sigue una
distribucién chi cuadrado(1). Si una empresa de telefonia con un cliente quiere tener
capacidad para ofrecerle suficiente capacidad a su cliente un 95% del tiempo, entonces
necesita tener una capacidad de 3,84 y entonces debera invertir en una capacidad de 3,84
por cliente. Si la empresa tiene 10 clientes independientes, entonces la demanda tendra
una distribucién de chi cuadrado(10), y si se quiere ofrecerle suficiente capacidad el 95%
del tiempo para mantener el nivel de servicio, entonces la capacidad instalada tendra que
ser de 18,31, lo que nos da una capacidad por cliente de 1,83, menos de la mitad que la
empresa de tamafio 1. Esto porque a medida que sumamos las demandas de las personas
independientes, los momentos en que una persona necesita mayor capacidad no es
necesariamente el mismo momento exacto en que otra persona necesita esa maxima
capacidad.

Por supuesto en la realidad las demandas de las personas no son totalmente
independientes pero en la medida que no tengan correlacién perfecta este efecto persiste.
Para entender por qué, basta con recordar que la desviacién estandar de la suma de dos
variables aleatorias es igual a la raiz cuadrada de la suma de sus varianzas mas dos veces el
coeficiente de correlacién por el producto de sus desviaciones estandar. Por lo tanto
siempre que el coeficiente de correlacién sea menor a uno, la desviacién estandar crece
menos que proporcionalmente a la demanda, y por lo tanto lo mismo ocurre con la inversion
necesaria para mantener un mismo nivel de servicio. Esta economia de escala se da en cada
sitio y antena asi como a nivel central y de sistema.

La tercera fuente de economias de escala en esta industria tiene que ver con la
sustitucidn entre inversidn y disponibilidad de espectro. Mientras mas espectro dispone una
empresa, menor es su necesidad de inversion para ofrecer la misma calidad de servicio.
Dado que el espectro es limitado, entonces si se divide el espectro entre muchas empresas
mayor sera el costo para cada una de ellas de ofrecer un mismo nivel de servicio y menor la
rentabilidad que obtendran por cada peso invertido. Esto porque cuando una empresa
alcanza el uso maximo de su espectro, la Unica forma de aumentar la capacidad es aumentar
la densidad de sitios en la red, y esto es costoso. Esta potencial sustitucion entre inversion
y disponibilidad de espectro no es perfectamente lineal (por ejemplo sin espectro no
importa la densidad de sitios, la capacidad serad siempre nula), pero permite técnicamente
establecer una curva de indiferencia entre inversién y disponibilidad de espectro. Para el
lector interesado, el afio 2010 la Federal Comunications Comission de EEUU estimé cémo
era esta curva de indiferencia en Estados Unidos, el documento se encuentra en las
referencias y explica en detalle cémo funciona esta relacién.

Esta relacion entre concentracién e inversién también se ha hecho notar por anélisis
no académicos realizados por consultores y asociaciones del drea. Asi por ejemplo un
informe reciente de GSMA discute esta relacidn positiva entre inversién y consolidacion y
muestra la siguiente figura que evidencia una relacién positiva entre concentraciéon e
inversion por usuario en Europa.
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En su analisis ellos concluyen que existiria una relacién de U invertida entre

concentracién e inversién, una hipdtesis que es consistente con las estimaciones que
obtuvimos en este estudio.
En resumen, existen fuentes de economia de escala en esta industria y, de acuerdo

a estimaciones realizadas sobre inversion a nivel de empresas, la entrada de un quinto a

sexto competidor parece ser ineficiente dadas estas economias de escala.
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3. En equilibrio no parece haber una relacién clara entre precios en la

industria y estructura de mercado.

Como hemos visto en los puntos anteriores, si bien ceteris paribus la presion
competitiva tiende a una reduccién en precios, los mercados que tienen muchos actores
presentan deseconomias de escala (ver punto 2.3) y una reduccién de inversién a nivel
empresas (ver punto 2.3) que pueden subir los costos medios de la industria lo que a su vez
impacta los precios hacia el alza en equilibrio. No existe ningtin estudio serio que pretenda
una estimacion causal directa de la relacién de largo plazo de la estructura de mercado y
precios, pero una mirada longitudinal de precios y estructura muestra que en general no
existe una relacién de correlacién en equilibrio entre concentracion, nimero de operadores
y precios. En la figuras 1y 2 mostramos la relacién que existe entre precios y concentracion
del mercado utilizando como precios los datos de reewheel que calculan el costo por GB de
datos en cada pais.

Figura 1: Relacion entre concentracion (HHI) y el costo por 1 GB de datos
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Fuente: Rewheel, 2018

La primera figura muestra que en equilibrio no parece existir una correlacién clara
entre concentracion y precios, al menos midiendo estos como costo por GB de datos. De
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hecho la tendencia simple resulta tener una pendiente negativa. Es decir de existir una
tendencia esta seria que a mayor concentracién, menores precios.

Figura 2 Relacién entre precio por 1 GB de datos y niimero de competidores
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La figura 2 muestra la relacién entre nimero de competidores y precios medidos de
la misma forma anterior y, de nuevo, de existir alguna relacién pareceria mas bien que a
mayor numero de operadores, mayores precios, al menos para el subconjunto de paises
disponibles en Rewheel.

En estos graficos hemos utilizado la medicién de precios de Rewheel de costo por
GB de datos ya que usar ARPU para comparar entre paises puede ser menos preciso ya que
la calidad del servicio, incluyendo GB pueden ser distintos. Los precios entregados por
rewheel permiten una comparacién razonable entre paises, ya que miden costos por GB
utilizado. En una regresién de panel con efecto fijo pais, como la realizada en la seccién
anterior, la estimacion se realiza con variaciones anuales del ARPU, lo que es muy distinto a
comparar ARPU entre paises. Por supuesto el ARPU si sirve de herramienta para comparar
ingreso por usuario entre paises, algo que haremos mas adelante.

Recientemente el mercado de las telecomunicaciones ha experimentado
una clara consolidacion.

En el punto 2) vimos que la evidencia existente sugiere que las economias de escala
de escala han aumentado en esta industria. Si, la evidencia que presentamos en el punto 2
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es correcta, entonces, en la medida en que cambios a la estructura de mercado respondegé
a razones de técnicas o de mercado, debiéramos observar una consolidacién en mercados "
a nivel internacional. En otras palabras, si la evidencia muestra que ahora es més eficiente i
que existan menos firmas debiésemos observar que lentamente (porque crear, destruiry
fusionar firmas toma tiempo) el nimero de firmas en distintos mercados debiera disminuir.

A continuacion presentamos evidencia empirica que muestra la consolidacién que ha
experimentado esta industria.

Figura 3 Evolucion del indice HHI en el tiempo
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos de Matrix Global

La figura 3 muestra la evolucién del indice de HHI en el tiempo para los paises
incluidos en la base de datos de Matrix Global. Cémo podemos ver, la evolucién parece
consistente con una consolidacion en la industria.
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Figura 4 Evolucién de nimero de operadores en el tiempo
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Fuente: Elaboracién propia en base a los datos de Matrix Global

La figura 4 muestra la evolucién de nimero de operadores en el tiempo. Como se
puede observar, también utilizando esta medida vemos que ha aumentado la consolidacion
estos ultimos afios

Figura 5 Variacion en distribucion del niimero de operadores
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos de Matrix Global
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La ilustracion 5 muestra la variacién en la distribucién del nimero de operadores
por pais, de acuerdo con los datos de Matrix Global entre los ailos 2014 a 2017. Nuevamente
vemos que inequivocamente estos datos muestran un aumento en la concentracién. De
hecho vemos que la distribucién del 2014 muestra dominancia estocastica de primer orden
respecto a la distribucién del 2017.

Ademds, informes de diversas empresas consultoras sugieren que el proceso de
consolidacion no termina a mediados de 2018 que corresponde a nuestra data. Algunos
ejemplos importantes son la reciente fusion entre Vodafone e Idea en India, que formé la
empresa de mayor tamafio en ese pais, y la anunciada fusién entre T-Mobile y Sprint en
Estados Unidos.

De los puntos 1) a 4) concluimos que la autoridad debe considerar seriamente el
trade-off entre eficiencia via economias de escala y competencia dependiendo de las
caracteristicas particulares que enfrenta cada pais y a la luz de las tendencias
internacionales.

A continuacién, analizamos el caso chileno en mayor detalle para entender este trade-
off en el caso particular. La evidencia empirica nacional muestra lo siguiente:

Los precios e ingreso por usuario en telefonia mévil en Chile son bajos con
respecto a la muestra de paises relevante.

Las figuras 6 y 7 muestran los ingresos por usuario en Chile, medidos como ARPU de
acuerdo a Matrix y los precios de servicios medido como costo por 1GB de acuerdo a
Reelwheel. La base de comparacién de paises son otros paises OCDE por disponibilidad de
datos. En ambas figuras se puede observar que los precios o ingresos por usuario son
relativamente bajos.

18




)
5)

INT
o, >

RINO

xxi
ARIA

DE

NOTARIO
SANTIAGO

<0
3

S N

o

S NoT

Figura 5 : Comparacién de ingresos por usuario medidos como ARPU

- epeue)

L ezing
SLLEE!

- efonioN

L 3I0Y

- eljessny

L uodep

L e10ang

- sofeg sesied
- Blpuejuly

- euBjaIg UBID)
L epue|az enann
| euedsy

- eoseweulq

- eoiblog

- elouel4

- euisny

- |oels|

- elje)|

L eluBWS|Y
-9lIy0

- lebnyogd

L ©l09I0)

- einbiny

- 00IXaN

05 oy 0e 0z Ol
(@sn W) opawoid NdHY

B Cnhile

[ Oftros Paises OCDE

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos de Matrix Global

Figura 6 Comparacion de precios medido como costo por GB
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6. Para su tamafio y nivel de ingreso, Chile tiene un alto nimero de

operadores.

En esta seccidn intentamos estimar cuantos operadores serian esperables que
existieran en Chile en condiciones normales. Para esto estimamos modelos de ordered
probit para el nimero de operadores por pais, utilizando las variables explicativas
disponibles en la base de datos de Matrix. Como nuestro interés es predictivo, no utilizamos
variables instrumentales, ni pretendemos establecer ninguna relacién causal. Lo que nos
interesa es la prediccién de numero de operadores en Chile. Para evitar discusiones o dudas
respecto al tratamiento de Matrix de la data chilena, realizamos estimacién cony sin efecto
fijo para Chile. Cémo para estimar fuera de la muestra no tiene sentido utilizar un efecto
fijo tiempo, para estos propdsitos utilizamos estimaciones utilizando una serie de tendencia
en el tiempo. El objetivo final de estas estimaciones no es proponer ni discutir la mejor
forma de realizar la estimacidn. Al contrario lo que se espera es mostrar que, sin importar
exactamente cémo se realiza la estimacidon o proyeccidn, los datos internacionales
muestran que para un pais como Chile, lo esperable es que existan 3 operadores, tener 4
operadores es un evento de baja probabilidad y tener 5 0 mas es practicamente un evento
de probabilidad cero. Esta evidencia sugiere que forzar la entrada de mas competidores en
el mercado es, con una alta probabilidad, contrario a los niveles de escala que permiten ser
eficiente en esta industria.

Tabla 4: Probabilidad de tener un niimero de operadores para Chile en Junio 2018

Efecto Fijo Pais Sin Efecto Fijo Pais

(1) (2)
Probabilidad de tener 2 operadores 10.28% 12.61%
Probabilidad de tener 3 operadores 89.43% 67.14%
Probabilidad de tener 4 operadores 0.29% 19.54%
Probabilidad de tener 5 operadores 0.00% 0.72%

Tabla 5 Probabilidad de tener un niimero de operadores para Chile, afios 2014-2017

2014 2015 2016 2017
Probabilidad de tener 2 operadores 0.46%  1.37% 4.61% 9.81%
Probabilidad de tener 3 operadores 91.71% 95.15% 94.41%  89.87%
Probabilidad de tener 4 operadores 7.83%  3.48%  0.97% 0.32%
Probabilidad de tener 5 operadores  0.00%  0.00%  0.00% 0.00%

Nota: Esta tabla muestra la probabilidad de tener 2-5 operadores en el mercado chileno para cada cierre de afio.
Se utiliza una tendencia temporal.
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Tabla 6 Probabilidad de tener un nimero de operadores para Chile, afios 2014-2017

2014 2015 2016 2017
Probabilidad de tener 2 operadores 0.13%  0.84%  1.36% 5.68%
Probabilidad de tener 3 operadores 89.57% 96.27% 96.75%  93.98%
Probabilidad de tener 4 operadores 10.31% 2.89%  1.89% 0.34%
Probabilidad de tener 5 operadores  0.00%  0.00%  0.00% 0.00%

Nota: Esta tabla muestra la probabilidad de tener 2-5 operadores en el mercado chileno para cada cierre de afio.
Se utiliza efecto fijo tiempo.

La siguiente tabla muestra los resultados marginales del ordered probit para todas las
especificaciones.

Tabla 7 Resultados estimaciones ordered probit.

Variable dependiente: Nuimero de Operadores

(1) 2) (3) (4)
PIiB -0.000 -0.000 -0.000 -0.000
( 0.000) ( 0.000) ( 0.000) ( 0.000)
PIB per capita 0.000 0.000 -0.000 -0.000
( 0.000) ( 0.000) ( 0.000) ( 0.000)
Poblacion 0.008 0.007 0.005*** 0.005™**
(0.110) ( 0.106) ( 0.001) ( 0.001)
Penetracion redes moviles 3.928%«* 3.526"** -0.403* -0.401*
(1.418) (1.284) ( 0.228) ( 0.228)
Ingresos promedio por suscriptor  -0.022* -0.013 0.001 0.001
(0.013)  (0.010) ( 0.002) ( 0.002)
Tendencia Temporal -0.070™** -0.024**
( 0.021) ( 0.010)
Pseudo R? 0.694 0.677 0.065 0.062
N 470 470 470 470
Efecto Fijo Pais st St NO NO
Efecto Fijo Tiempo S NO ST NO
Tendencia Temporal NO Si NO si

Note: Standard errors in brackets. *p < 0.1, **p< 0.05, ***p < 0.01.

Estos resultados muestran que, en base a la evidencia internacional, Chile tiene un
numero alto de operadores dadas sus caracteristicas. Como hemos mostrado en puntos
anteriores, dadas las economias de escala que existen en la industria, esto puede ser
ineficiente.

Ademds, consistente con el resto del mundo, la estimacién de nimero éptimo de
operadores disminuye en el tiempo.

21



7. La Concentracidn en Chile es relativamente Baja.

A continuacién mostramos estadisticas descriptivas que comparan el nivel de
concentracién de la industria Nacional con otros paises OECD. Con respecto al indice de
Herfindahl-Hirschman presentado en la primera figura, éste se calculd en base a los datos
de 2017 disponibles en Matrix de forma que la estadistica fuera comparable entre paises.
En esta base de datos sélo se presenta la participacion relativa de Claro, Entel y Movistar
por lo que la concentracién que se presenta claramente estd subestimando el nivel de
concentracion en la industria. Aln asi se puede ver que Chile se encuentra entre los paises

de baja concentracion.

Figura 7: Comparacién de indice HHI entre paises.
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos de Matrix Global

De hecho, si corregimos el dato para Chile del indice de HHI incluyendo a WOM y
VTR el indice de HHI que obtenemos de acuerdo a la informacodn entregada por el aporte
de antecedentes de Subtel es de 2619, lo que dejaria a Chile entre los cuatro paises con

menor concentracién en la muestra.
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Con una fuente de datos distinta, la Subsecretaria de Telecomunicaciones llega a un resultado similar, el que se present
en la siguiente tabla de comparacién internacional.

L3

Grifico 19: Indicador de Concentracion HHI de voz mévil por pais (2017)
" Indice HHI Telefonia Mévil (Suscriptores 2017)
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La figura 8 muestra el nimero de operadores por pais. Como se aprecia en la figura,
y consistente con los histogramas que mostramos en la seccion anterior, atn si VTR no se
contabiliza como un operador, Chile estd entre los paises con un mayor nimero de
operadores lo que, como queda claro del andlisis utilizando un ordered probit, no se puede
explicar por las caracteristicas observables de Chile.
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Figura 8: Nimero de Operadores por pais.
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Fuente: Elaboracién propia en base a los datos de Matrix Global

Es importante aclarar que en el grafico hemos incluido a VTR como operador, a
pesar de que este no estaba en la base de datos. Lo hemos hecho porque el interés principal
del estudio es disefiar la politica de uso del espectro, y VTR tiene derechos de uso sobre una
proporcién no despreciable del espectro. Sobre este punto discutiremos mas en detalle en
la parte Il del estudio.

8. La inversién por subscriptor es relativamente baja. La inversién por
subscriptor y los incentivos a invertir han disminuido.

Generalmente en esta industria para medir las inversiones se utiliza el indicador de inversién
sobre ingreso, esta es una medida del “esfuerzo de inversién” que realizan las empresas. Lo que
muestran los datos es que el “esfuerzo por invertir” de las empresas de telecomunicaciones en
Chile ha sido constante y se encuentra en alrededor de un 20%, lo que es bastante superior al
promedio mundial. Sin embargo, al mismo tiempo vemos que la inversién por subscriptor se
encuentra por debajo de la muestra de paises que estamos utilizando en este estudio. ¢Cémo
entendemos esta aparente contradiccion?. Recuerde del punto 5 que el ingreso por usuario o
ARPU en Chile esta entre los mas bajos de la muestra. Por lo tanto aunque en promedio Chile
dedique a inversion una proporcion relativamente alta de su ingreso, debido a que su ingreso
por usuario es bajo, también lo serd la inversién por subscriptor. Los datos que sustentan este
simple analisis se presentan a continuacion.

La figura 9 muestra el ratio de esfuerzo de inversién en Chile de las distintas empresas con
datos proporcionados por telefénica.
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos provistos por Telefénica Chile

La figura 9 debe ser comparada con la figura 10 que muestra el promedio de
esfuerzo en inversién de todos los paises disponible en la base de datos de Matrix.
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Como se observa al comparar las figuras 9 y 10, el esfuerzo de inversion en Chile es
superior al promedio de los paises en la base de datos. Sin embargo como recordamos de la
figura N°5, el ingreso por usuario en Chile esta entre los mas bajos. Por lo tanto es un
ejercicio de simple aritmética constatar que la inversidn por usuario también tiene que estar
entre las mas bajas.

Figura 5 : Comparacion de precios medidos como ARPU Figura 11: Inversion por usuario
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Coeficientes

En esta comparacién hay que tener en cuenta que los datos para algunos paises
como Chile y Colombia tienen algunas limitaciones. En el caso de Chile el monto de inversién
por usuario sélo esta disponible para una compaiiia y por lo tanto el calculo se hace sobre
la base de éste. Si bien podriamos computarlo para otras compafias con datos provistos por
Telefénica, preferimos ser consistentes en mostrar todas las comparaciones con datos de la
misma fuente por transparencia.

Por ultimo, y para tener algin dato referencial respecto de la rentabilidad de la
inversion en la industria de las telecomunicaciones en Chile, para las 5 empresas que tienen
derechos de usos de espectro computamos una correlacion entre que tan rentables son sus
ingresos (EBITDA/INGRESOS) y la proporciéon de sus ingresos que vienen de servicios
moviles. Si la correlacidn es negativa significa que los otros servicios que estas empresas
pueden prestar, como servicios de internet u otros, son mds rentables. Observamos que no
s6lo la correlacién es negativa, sino que ademas el valor absoluto de esta correlacién ha
aumentado en el tiempo, lo que sugiere que se ha vuelto (relativo al costo de oportunidad
de estas empresas) menos rentable invertir en servicios de telecomunicacion mdévil. Los
resultados de este ejercicio se presentan en la siguiente figura.

Figura 12: Correlacidn entre rentabilidad y share de telefonia mévil

T 1
Previo a 2015 Post 2015
Fuente: Elaboraciéon propia en base a datos provistos por Telefénica Chile

Esta evidencia es consistente con lo que podemos observar en otras fuentes de informacién

financiera. De acuerdo a datos de Bloomberg (provistos por Telefénica), la rentabilidad de la
empresa de telecomunicaciones ahi listada ha disminuido significativamente. Mientras que el 2013
y 2014 muestra una rentabilidad sobre el patrimonio del 17% y 6%, respectivamente, los afios 2016
y 2017 muestra rentabilidades del 0y 3%, respectivamente.
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9. Resumen de la Evidencia Empirica.

La evidencia empirica muestra que existe un trade-off en esta industria entre competencia
y eficiencia. Si bien un mayor nimero de competidores favorece la baja en precios en el corto plazo
via presién competitiva, un menor nimero de competidores (inferior a 5) asegura mayor inversion
y eficiencia en la provisién de servicios. El desafio entonces para la autoridad es cémo promover la
competencia sin afectar las economias de escala ni desincentivar la inversién. En esto una asignacion
eficiente del espectro es esencial ya que es una fuente importante de economias de escala en la
industria.

A grandes rasgos, la evidencia empirica sugiere que esperar que se mantengan las bajas en
precios que se han experimentado en el pasado via aumento de competencia resulta bastante
implausible. Los precios en Chile son relativamente bajos y goza de menos economias de escala e
inversion por subscriptor que otros paises. La entrada de un nuevo Operador Mévil Real (“OMR”)
que sea eficiente y competitivo eficiente resulta extremadamente poco probable
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PARTE 1l: RECOMENDACIONES PARA LA “NUEVA POLITICA DE ESPECTRO DE
TELECOMUNICACIONES EN CHILE”

Dada la evidencia empirica recién analizada, en el caso chileno es fundamental que la
politica incentive la inversidon y el buen uso del espectro. El desafio es fomentar la
competencia sin afectar la eficiencia y economias de escala natural que requiere la
actividad. Teniendo esto en consideracidn, a continuacion presento algunas ideas centrales
que, a mi juicio, debieran ser fundamentales en la concepcién de esta politica. No es el
objetivo de esta seccion una revisién detallada de los aspectos técnicos de la politica sino
mas bien explicar las ideas centrales desde el punto de vista econémico que debieran guiar
la légica con la que se disefie esta politica. La aplicacién practica de estos conceptos
dependera de cémo se realicen las licitaciones asi como de la implementacién de posibles
limitaciones a la tenencia de espectros, por lo que seria presuntuoso de mi parte
proponerlas en este informe. Sin embargo al final del estudio se propone una metodologia
econdmicamente justificada para establecer limites o “caps” de espectro.

1. Nueva politica debe promover la inversion de los OMRYy evitar el problema
de hold-up para no inhibir las inversiones.

1.1 Contratos Completos y Certeza Juridica

Para desarrollar la inversién es importante que no exista hold-up (que no se cambiaran
términos una vez realizada la inversién). Como explica el premio nobel Williamson, esto requiere
contratos completos y certeza juridica.

Para lograr este objetivo, en primer lugar, las obligaciones que generen la regulaciéndeben estar
establecidas desde antes de la inversiéon, ser claras y no sujetas a potenciales distintas
interpretaciones. A este respecto es importante que las obligaciones que se impongan a los OMR
sean claras y precisas.

Asi por ejemplo si se habla de una obligacién de comparticidn de infraestructura pasiva de
parte de los OMR, es necesario que se especifique de forma explicita a qué se refiere con estructura
pasiva ¢Son sélo las torres de antenas? Y, de ser asi o de incluir torres de antenas, es importante
que quede claro coémo las imposiciones que se piden alteran o cambian la aplicacién de la ley que
fue promulgada el afio 2010 al respecto.

De la misma forma, no resulta conveniente exigir a los OMR la reventa de planes o acceso a
roaming a OMV u otros OMR en condiciones que les permitan a estos terceros el otorgar servicios
de telefonia mdvil en forma competitiva. No es, ni debe ser, obligacién de ningin operador el
asegurar la viabilidad econémica de ningin competidor u OMV. La condicién de planes de reventa
o acceso de roaming debe ser objetiva, no discriminatoria y mutuamente conveniente. Hay que
considerar que para ofrecer estos planes, los OMR deben realizar inversiones. Si se obliga a los OMR
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a ofrecer estos planes a costo marginal o a costo medio sin considerar un retorno adecuado a las
inversiones, a mediano plazo, los OMR, anticipando esta expropiacién, no querran realizar las
inversiones necesarias para ofrecer estos servicios. De hecho, la jurisprudencia en algunos paises
que buscan incentivar la inversion suponen que la obligatoriedad de entregar servicio de roaming
es temporal para los entrantes, con fecha de término, porque de lo contrario los entrantes nunca
querrdn invertir en una red y convertirse en un “competidor real” en el mercado®.

Ademas del problema del hold-up, desde el punto de vista de la eficiencia, lo importante es
que los OMV presten servicios en el mercado minorista en la medida en que aporten valor. Mas
competidores ineficientes no necesariamente son beneficiosos para el consumidor. Un modelo
desarrollado por Ronnie Fischer y Juan Escobar (Fischer, 2015) muestra que esto se logra mediante
la negociacion libre entre las partes, mientras que un mecanismo que expresamente favorece la
entrada lleva a resultados ineficientes.

1.2 Exigencias a participantes que tengan una “red de alcance nacional”

El segundo punto importante es la inconveniencia de imponer condiciones desfavorables a
quienes tengan una “red de alcance nacional”. Mas alla del hecho de lo ineficiente que resulta que
participantes del mercado que tengan derecho al uso de espectro pero no tengan una “red de
alcance nacional” puedan hacer uso estratégico o acaparamiento de éste - argumento que
explicaremos en el punto tres - desde el punto de vista de incentivos a la inversién, no conviene
imponer condiciones desfavorables a quienes realicen inversiones para formar una “red de alcance
nacional”. La razdén detrds de este argumento es muy sencilla. De existir estas obligaciones
desventajosas, otros participantes nunca querran invertir en tener “red de alcance nacional” ya que
esto constituye una desventaja. De existir obligaciones de planes para Operadores Moviles Virtuales
(“OMV”) o de comparticion de instalaciones pasivas, éstas deben ser para todos los operadores que
hacen uso del bien publico escaso que en este caso corresponde al espectro electromagnético. Si
bien a corto plazo puede parecer conveniente para la autoridad imponer restricciones especiales a
aquellos competidores que ya han realizado cierto nivel de inversiones, este tipo de tratamiento
asimétrico constituye a mediano plazo un castigo a la inversién con la consecuencia obvia de un
desincentivo para que otros participantes quieran invertir en una “red de alcance nacional”. Para el
pais es importante que otros operadores realicen inversiones ya que esto permite competencia en
dimensiones distintas al precio como cobertura, calidad de la comunicacién, servicios especiales,
etc.

1.3 Definicién de Incumbente y Entrante.

De la misma forma el tratamiento de “incumbente” y “entrante” debe estar claro en la
politica y debe ser una definicién que no sea enddgena a las decisiones de cobertura o inversion.
Obviamente si a aquellos que no realicen ciertas inversiones o alcancen niveles de cobertura se les
dara permanentemente un tratamiento privilegiado de “entrante”, entonces estos actores tendran

4 Ver por ejemplo el caso Francés en https://www.arcep.fr/uploads/tx_gspublication/2016-05-25-partage-
reseaux-mobiles-lignes-directrices.pdf
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cuidado en no realizar estas inversiones. Asi lo han entendido autoridades de otras jurisdicciones
que establecen una definicién basada por ejemplo en el nimero de afios que transcurren desde la
adjudicacion del espectro.

2. Nueva politica no debe estar orientada a favorecer la entrada de OMR

La evidencia empirica presentada en la primera seccién muestra que en las condiciones actuales,
tener una politica de espectro orientada a incentivar la entrada de nuevos OMR es bastante
inadecuado. En los dltimos afios hemos visto que ha existido una concentracién en la industria a
nivel internacional, probablemente debido a un aumento de las economias de escala en la misma.
En el mismo periodo Chile ha experimentado una desconcentraciéon con la entrada de nuevos
actores como WOM, alcanzando un nivel de desconcentracién entre los mas altos del mundo y un
nimero de operadores por encima del promedio mundial y muy por encima de lo que seria
esperable para un pais como Chile. Nuestras estimaciones muestran que la probabilidad de entrada
de un nuevo OMR al mercado chileno es muy baja (inferior al 1%), y seria - a la luz de la evidencia
internacional - ineficiente para el sistema. De incentivar artificialmente la entrada de un nuevo
operador, es altamente probable que finalmente ésta determinard que la inversion necesaria para
transformarse en un OMR seria poco rentable (como al parecer ocurrié en el caso de VTR en Chile),
con la consecuencia de una subutilizacion del espectro adjudicado, lo que constituye una pérdida
para toda la sociedad.

En la literatura internacional, estd claro que, en general, politicas orientadas a favorecer
entrantes disminuyen la inversién. Por esta razén, Milgrom et. al. (2017) recomiendan que las
licitaciones sean mas frecuentes (que calcen con los periodos de inversion), pero que favorezcan a
los incumbentes para incentivar la inversidn. Si bien esta parece una recomendacion contraintuitiva
desde el punto de vista de la libre competencia o incluso osada, me atreveria a decir que Paul
Milgrom es el académico que mas sabe en el mundo de licitacion de espectro para
telecomunicaciones y, por lo tanto, mas osada pareceria una politica que fuera en la direccién
contraria a la que recomienda el experto.

Por ultimo, si la competencia en prestaciones de telefonia moévil es una de las preocupaciones
centrales de la autoridad, entonces resulta mas conveniente promoverla via entrada y crecimiento
de OMV que via entrada de OMR, ya que las primeras afectarian en menor medida las economias
de escala e inversién que la entrada ineficiente de operadores reales. Al respecto una medida que
en este informe hemos propuesto (ver punto 3) es que se requiera a todos los que tengan derechos
sobre el uso de espectro a que ofrezcan acceso a OMV para que compitan con los servicios que ellos
prestan.

Al respecto también se debe tener en cuenta que naturalmente, por su efecto en la competencia
en el mercado minorista, la entrada de OMR desfavorece el desarrollo de OMV, lo que en parte
podria explicar su bajo desarrollo en Chile (en la seccién de evidencia empirica vimos que, en
relacion con el resto del mundo, Chile tiene un alto nimero de OMR y una baja participacién de
OMV). Sinintentar establecer una relacién causal, es sugerente observar en los datos que presenta
la consulta de Subtel y que reproduzco a continuacién, que la participacion de OMV parece ir en
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aumento hasta la entrada de WOM vy luego se ve que el desarrollo parece estancarse e incluso
disminuir.

Figura 13: Numero de Abonados de Telefonia Mévil por operador 2007-2018

Griafico 2: Numero de abonados de telefonia mévil por operador 2007-2018
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Para finalizar este punto, es necesario dejar en claro que, tomando en cuenta la evidencia
internacional tanto de concentracién como de precios y la tendencia que ha exhibido el mercado
nacional, esperar la entrada de un competidor o, en las condiciones actuales, un desarrollo
acelerado de los OMV, de forma que afecte significativamente la intensidad de la competencia,
parece un escenario muy improbable. Establecer una politica pensando en este tipo de resultados
serfa un acto de voluntarismo poco ajustado a la realidad de este mercado y a las tendencias
internacionales y, probablemente, llevaria a un uso ineficiente del espectro.

3 Nueva politica debe incentivar el uso eficiente del espectro.

Con respecto a la eficiencia en el uso del espectro, éstas se deben considerar en tres
dimensiones. En términos de economias de escala existe un trade-off entre inversion necesaria y
amplitud de espectro. En términos de economias de dmbito, existen complementariedades entre
espectro de distinta frecuencia y, en términos de utilizacién, importa evitar el acaparamiento de un
bien publico. Para incentivar el eficiente uso del espectro, la autoridad debiera considerar los
siguientes principios.
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3.1 Mercado Secundario.

Cémo lo explicamos anteriormente, y como lo hacen también muy claramente la Subtel y la FNE en
sus respectivos aportes de antecedentes, a mayor disponibilidad de uso del espectro, mds rentable
es la inversidn en infraestructura ya que, por cada peso invertido, mayor es el servicio que se puede
prestar. Es por esto que una politica de uso del espectro debiera siempre buscar que, efectivamente
el espectro que el pais decida asignar en telecomunicaciones se utilice con este fin. A este respecto,
una propuesta que ayudaria a hacer mas eficiente el sistema es la existencia de un mercado
secundario de espectro, para asegurar que todo el espectro esté disponible para su uso y evitar que
ocurran situaciones como lo ocurrido con VTR. La empresa VTR participé en una licitacion de
espectro en la que se le adjudicé 30 MHz en frecuencias medias. Sin embargo, en la practica acta
como un OMV que compra prestaciones a Movistar. Esto significa que el bien puablico y limitado que
consiste en 30 Mhz de espectro electromagnético que potencialmente podrian servir para hacer
mas eficiente la prestacidn de servicios en el mercado queda inutilizado. Esto ocurre porque, como
en cualquier otro negocio, una empresa puede cometer errores y adjudicarse espectro que
finalmente descubre no sirve a sus propésitos o las condiciones tecnolégicas o de mercado pueden
cambiar rapidamente afectando la viabilidad econémica de un proyecto. Cuando esto ocurre es
importante que existan mecanismos rapidos y eficientes para que el bien publico quede disponible
nuevamente para la sociedad.

3.2 Caps side-asides o concursos restringidos.

El objetivo de las licitaciones de espectro debe ser darle a éste el uso mas rentable posible. Para
esto el propdsito de la licitacién debe ser adjudicar el uso del espectro a aquel operador que le
puede dar el mejor uso u obtener la mayor rentabilidad a dicho uso. Sin embargo a menudo se han
utilizado caps set-asides en licitaciones de telecomunicaciones para intentar incentivar la entrada
de nuevos participantes o para beneficiar a algunos competidores con caracteristicas que la
autoridad estima ayudan a intensificar la competencia. En general estas politicas son poco efectivas,
conducen a la asignacion ineficiente de espectro y en el caso de Chile, en que el que el nimero de
operadores es relativamente alto, no parecen ser adecuadas.

A continuacién realizo un resumen de los trabajos que se encuentran en el survey realizado por Cave
y Nichols (2017) en Telecommunications Policy, donde realizan una cuidadosa revision de la

literatura sobre el uso de set-asides:

) Madden, Bohlin, Tran, & Morey, 2013, muestran que La evidencia Econométrica
disponible sugiere que estas concesiones en las licitaciones tienen poca efectividad.

) Hoppe, Jehiel, & Moldovanu, 2006, afirman que:

“Los set-asides asignan licencias a empresas de bajo valor que son ineficientes. Si el
mercado secundario no existe o no funciona correctamente esta asignacion ineficiente
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tiene un efecto negativo mayor en el bienestar de la sociedad que el efecto positivo de

un aumento en competencia”. >

1) Hyndman & Parmeter, 2015, estiman que set-asides en Canada llevaron a una pérdida
de eficiencia del orden de 400-500 millones de délares. Estos autores dicen que es
improbable que pérdidas de esta magnitud sean recuperables via aumento en la
intensidad de la competencia.

V) Crandall and Ingraham, 2007 analizan el uso de set-asides en EEUU y luego advierten
antes de su implementacion en Canadd que probablemente resultaran en una
asignacion ineficiente de recursos publicos valiosos. Después advierten que Canada
debiera reflexionar de los resultados desastrosos de esta practica implementada por la
FCC en EEUU.®

V) Athey, Coey, and Levin, 2011, encuentran que utilizar set-asides reduce
substancialmente la eficiencia. Su revisidn fue sobre el uso de set-asides en las compras
del gobierno de EEUU en vez de enfocarse exclusivamente en el espectro. (A un
resultado similar fuera del &mbito de espectros llegaron Olivares, Weintraub, Epstein,
& Yung, 2012 para licitaciones en Chile).

Vi) En Holanda y Bélgica un estudio realizado por GSMA, (GSMA, 2014) muestra que los set-
asides fallaron en atraer participantes y como consecuencia el espectro terminé sin
utilizarse por un periodo significativo de tiempo.

En resumen, Cave & Nichols no encontraron ningln trabajo que muestre efectos positivos o
auspiciosos de los set-asides, y yo tampoco he podido encontrar publicaciones que encuentren
importantes ventajas de estos. En su aporte de antecedentes la Fiscalia Nacional Econdmica
sefiala que a largo plazo los resultados son ambivalentes y cita el caso de Estados Unidos como
una experiencia negativa, sin embargo tampoco en su escrito encontré ejemplos ni referencias
bibliogréficas a un proceso de set-aside que pueda ser descrito como exitoso. Al contrario, la
literatura parece indicar que ésta es una mala herramienta para inducir competencia en la
industria.

En el caso de Chile, dadas las estimaciones que hemos realizado que muestran que el
nimero de competidores es mas alto de lo esperado y donde, ademas, ya tenemos el caso de
un competidor que ha decidido dejar inutilizado su espectro, el uso de esta herramienta para
incentivar la competencia parece claramente inadecuado.

5 Del inglés “Set asides will, however, allocate licences to low-value (e.g., inefficient) firms. If the resale market
in licences/capacity is either inexistent or functions badly, this inefficiency in the allocation of licences may
outweigh any positive effect on social welfare due to market entry.”

6 Del inglés “I) would likely result in an inefficient allocation of a valuable public resource. Industry Canada
should carefully reflect upon the disastrous outcome of the FCC's set-aside auctions” )
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Por ultimo este tipo de politicas podria llevar a especuladores a actuar como entrantes para
obtener ventajas en la licitacién y mas tarde intentar vender o licitar derechos a otras empresas <
lo que claramente es un arbitraje que no le conviene al pais y del que ya hay antecedentes en
otras licitaciones similares.

3.3 Concursos deben considerar complementariedades 'y posibilidad de substitucion entre
distintas frecuencias del espectro.

No todo el espectro es igual. Por ejemplo el espectro que se utiliza para 5G es s6lo de datos
y es muy eficiente en este ambito. Suponga que para fomentar “la competencia” se le asigna todo
el espectrode 5Ga un competidor que hoy no posee espectro. En lugar de favorecer la competencia
se crea un monopolista en datos (que al no tener “red de alcance nacional”, no prestara servicios a
OMV) y no tendrd competencia en ese servicio en particular. El problema se acentuara a medida
que el uso relativo de datos sea mayor al de voz. Es mucho mas balanceado y pro-competitivo que
todos los competidores tengan acceso a todas las frecuencias de forma que exista competencia a
nivel de servicios.

Para prestar servicios de forma eficiente, una empresa multiservicios, necesita por lo tanto,
tener acceso a un portafolio de frecuencias de distintas caracteristicas por lo que tanto la politica
de espectro como los caps (de existir) deben tener este punto en consideracién. Una explicacion
técnica mas detallada se puede encontrar en GSMA (2018) y un resumen de este punto se presentd
de forma muy clara también en el aporte de antecedentes que realizé a Fiscalfa Nacional Econdmica.

En particular esto hace pensar que caps por grupos de frecuencias con caracteristicas
similares (por ejemplo, como sostiene la fiscalia, diferenciando entre bandas bajas, medias y altas)
son mucho més razonables que caps generales ya que son mas compatibles con asegurar un
portafolio adecuado para todos los participantes del mercado. Esto muestra nuevamente lo
inadecuado de utilizar set-asides en un concurso particular, desbalanceando la complementariedad
necesaria entre espectro de distintas caracteristicas.

3.4 Obligatoriedad de Compartimiento (de existir) no debe circunscribirse a actores que
tengan “red de alcance nacional”.

Como lo explica de forma clara el aporte de antecedentes realizado por la Fiscalia Nacional
Econdémica, la mas posible es que la introduccion de tecnologia 5G cambie el modelo de negocio
que rentabilice la utilizacion del espectro.

En lugar de explicarlo con palabras distintas, a continuacién reproduzco la explicacién de la
Fiscalia: “se espera que con 5G se produzca un cambio en el modelo de negocio que tiene la telefonia
moévil, convirtiéndose en una plataforma facilitadora de una amplia gama de servicios especificos.
Este posible cambio en el modelo de negocios pasaria por dejar de priorizar las coberturas mds
extensas frente al despliegue de redes pequefias, pero ultra densas, en lugares especificos como
escuelas, hospitales, estadios, plantas industriales y centros comerciales.”
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Al cobrar méas importancia este tipo de servicios se hace relativamente mas importante,
desde la perspectiva de la libre competencia y de la asignacion eficiente del espectro, el potencial
acaparamiento de macro bandas especificas en lugares especificos (en este caso son las bandas de
frecuencia alta y gran capacidad en centros urbanos), que el acceso a una “red de cobertura
nacional” y por lo tanto regulaciones de compartimiento de redes, roaming y sobre todo
obligaciones de ofertar planes comparables en el mercado mayorista no deben circunscribirse en
ninguin caso a los actores que tengan una red de cobertura nacional sino a aquellos que en esas
zonas hayan adquirido el derecho al uso del espectro asignado para estas funciones.

PARTE Il : JUSTIFICACION ECONOMICA DE CAPS DE ESPECTRO.

¢Cuél es el rol que deben jugar los limites a la tenencia o caps de espectro en la nueva politica
nacional de espectro?

En el aporte de antecedentes de Subtel, asi como en los aportes de muchos de los
participantes, no se encuentra ningun argumento econdmico de libre competencia que justifique la
existencia de caps especificos de espectro electromagnético. De hecho en mi revision de la literatura
no pude encontrar modelos o argumentos especificos que permitan determinar el cap que seria
necesario o justificable desde una perspectiva econémica de proteccion a la libre competencia.

Esta ausencia de justificacién econémica se correlaciona con el hecho de que en gran parte
del mundo desarrollado el mercado ya se encuentra “maduro” y, como hemos visto, ha existido una
tendencia hacia la consolidacién -generalmente en 3 o 4 operadores por pais- por lo que el tema
seria de menor interés académico (al respecto, ver aporte de antecedentes de la Fiscalia Nacional
Econdmica).

Sin embargo, como explica en su aporte de antecedentes la FNE, si es posible justificar la
existencia de caps de forma rigurosa desde la perspectiva de la teoria econdmicay ese es el objetivo
de esta seccién. Esto es Util porque si las autoridades pertinentes deciden establecer caps, entonces
es al menos conveniente que estos se fijen con alguna légica econémica y no de forma arbitraria.

La légica econdémica que puede justificar estos caps es analogable al fenémeno conocido
como la “merger paradox”’, aplicado al problema del acaparamiento estratégico del espectro. Una
empresa acapara estratégicamente el espectro cuando su valoracion de poseerlo viene de evitar
que otros actores lo utilicen. Los caps de espectro se pueden utilizar para evitar este acaparamiento
estratégico. La logica se puede explicar de la siguiente forma:

_Si existe un solo OMR, éste podria evitar prestar servicios en el mercado mayorista a OMV u otros
OMR para evitar competencia aguas abajo.

7 Ver Salant, S.W., Switzer, S. and Reynolds, R.J. (1983). ‘Losses from horizontal mergers:
The effects of an exogenous change in industry structure on Cournot-Nash equilibrium’, Quarterly
Journal of Economics, 98(2) (May), pp. 185-99.
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-Si existen tres OMR, aunque a todos les convendria que sus competidores evitaran prestar servicios
a OMV esto beneficiard a los competidores en desmedro de ellos mismos y por lo tanto, en
equilibrio, todos prestaran estos servicios.

La pregunta en este caso, por lo tanto, es ¢Cual es el maximo de espectro que asegura que
una empresa preferird ofrecer servicios en el mercado mayorista en lugar de acaparar el espectro?.
Este maximo corresponde al cap que seria justificable desde la perspectiva econdmica. Por supuesto
este ejercicio requiere hacer algunos supuestos sobre la estructura de mercado y la forma en que
las empresas compiten, sin embargo es un benchmark util y objetivo.

Primero mostramos que este limite existe y por lo tanto el ejercicio no es baladi.
Acaparamiento de un monopolista.

Supongamos que la demanda por telecomunicaciéon moévil es lineal, de la forma que la cantidad
total demandada es g = a —p. Donde los pardmetros g, a y p corresponden a la cantidad
demandada, el nivel de la demanday el precio respectivamente. En esta industria se requiere realizar
una inversion en capacidad primero y luego las empresas compiten en precios. Como es bien
conocido en la literatura esto ultimo es matematicamente equivalente a suponer que las empresas
compiten en cantidades o a la cournot (Kreps y Scheinkman, 1983). Suponemos también que el costo
de inversidn por usuario esc.

Un calculo sencillo muestra que de existir un solo competidor (monopolista) en este mercado sus

_ N2
utilidades ascenderan a (%) . Si permite la entrada de un OMV mediante la oferta de planes en
)
el mercado mayorista, entonces cada operador en el mercado tendra utilidades de (%) . Lo

2
. , e . , a—c
maximo que el entrante estaria dispuesto a pagar por estos servicios seria de (T) ,y por lo tanto

. Como esta condicién no

: _ . (a—c)? (a—c)?
el monopolista decidira ofertar estos planes siempre que . < 2 9
se cumple nunca, entonces el monopolista elegird no prestar estos servicios y como resultado
tendremos acaparamiento.

De este ejercicio podemos concluir que establecer caps (de al menos 60%) para asegurar que existan
al menos dos jugadores tiene una justificacion logica.

Acaparamiento en competencia

La pregunta relevante entonces bajo esta légica es: ¢Cudntos competidores necesitamos
para que el acaparamiento no sea conveniente y que los limites o caps nos aseguran que contemos
con ese numero de competidores?

El ejercicio es bastante sencillo: como en un modelo “a la cournot” las utilidades de N

2 2
. . a—c¢ . - a—c
participantes son (m) , hecesitamos encontrar el menor valor de N que satlsfaga (_N+1) <

2
a—c .o 7
2 (m) . Ese valor corresponde a 1,41, lo que muestra que con dos participantes, en teoria nos

aseguramos que no exista acaparamiento.
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En equilibrio el OMV capturara las rentas ya que existen dos contrapartes de OMR idénticas y por
lo tanto, en equilibrio, el primer OMR aceptara cualquier pago ya que sabe que de no hacerlo, el
segundo siempre llegard a un acuerdo con el OMV.

Otras consideraciones

Existen otras consideraciones que pueden ser relevantes para fijar un cap, por ejemplo si la
eficiencia del OMV es menor a un OMR, o si existen altos costos de transaccion, o si por alguna razon
los participantes creen que la negociacién entre otras partes puede fallar, entonces el resultado de
que con dos empresas se soluciona el acaparamiento estratégico puede no cumplirse.

El objetivo de lo que queda de esta seccion es mostrar que si los cap aseguran que existan 3
competidores, entonces la holgura es suficiente para tener certeza que de forma no cooperativa no
existen incentivos para el acaparamiento estratégico. Para mostrar la amplitud de esta holgura
suponemos que en el proceso de negociacion existen costos de transaccidn que corresponden a un
porcentaje s% de las utilidades del OMV'y resolvemos el problema nuevamente. Para que no exista
acaparamiento en este caso se debe cumplir que:

(a—c)2<(2 )(CL—C)
= (2—=5

4 5

En este caso tendremos acaparamiento estratégico solo si los costos de transaccion superan

el 44% del valor que produce la entrada de los OMV. Es decir con tres competidores tenemos una
holgura del 44%.

2

Esta holgura también puede considerarse como el nivel de ineficiencia del OMV que asegura
su entrada. Si la diferencia de eficiencia entre el OMV y el OMR es inferior al 44%, entonces tres
competidores son suficientes para evitar acaparamiento.

Aplicacién practica de los limites a tenencia de espectro o caps.

La finalidad de los limites a tenencia de espectros o caps es evitar el uso estratégico del
espectro o acaparamiento, y la dificultad de establecerlos es que al hacerlo se puede afectar las
economias de escala desincentivando la inversién y la eficiente asignacién de recursos. Ademas, el
establecimiento de caps debe considerar que distintas amplitudes o macroamplitudes de frecuencia
tienen caracteristicas técnicas distintas y, por lo tanto, son, desde el punto de vista de una empresa
proveedora de servicios, complementarias. Asi las cosas, debiéramos preguntarnos: 1 ¢Cuadles son
los niveles de cap que previenen el acaparamiento? y 2. ¢ Cudles son los niveles de cap que podrian
afectar la eficiencia de las empresas en esta industria?

1. ¢Cudles son los niveles de cap que previenen el acaparamiento?

El sencillo modelo que mostramos en la seccién anterior muestra que caps que
correspondan a alrededor del 35-40% del tipo de frecuencia, al asegurar tres participantes,
es suficiente para prevenir el acaparamiento estratégico. El modelo es simple y estilizado
pero es, hasta donde alcanza mi conocimiento, el Unico modelo que entrega una
recomendacién prdctica.

2. ¢éCudles son los niveles de cap que podrian afectar la eficiencia de las empresas en esta
industria?
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La evidencia internacional mostrada en este estudio, asi como la presentada en el °
escrito de la Subtel que dio origen a esta causa, muestran que la tendencia en la mayoria de
los paises es a tener tres operadores, por lo que es razonable afirmar que forzar a que existan
al menos tres operadores no debiera tener un efecto negativo importante en el nivel de
eficiencia. En los modelos de ordered probit con los que se intentd estimar —tomando como
referencia al resto de los paises OCDE —el nimero de operadores que naturalmente debieran
existir en un pais como Chile, seguin todas las estimaciones que presentamos , tipicamente
seria de tres, lo que confirma la hipdtesis anterior.

Recomendacion

Dada la informacién disponible, en particular, teniendo presente los siguientes hechos: 1)
Que tres competidores parecen ser suficientes para evitar el acaparamiento estratégico, 2) que
restringir la adjudicacion de espectro para que existan al menos tres competidores no parece afectar
demasiado la eficiencia y 3) que el avance tecnoldgico especialmente la introduccién de 5G hace
necesario diferenciar entre distintos tipo de banda, la recomendacion de este estudio es la siguiente:

Establecer limites o caps por tipo de frecuencias (bajas, medias bajas, medias altas y altas) y
que estos caps correspondan al 37% del espectro disponible para cada tipo de frecuencia. En la
practica, esto significa que la autoridad fijara caps absolutos para cada tipo de banda y que estos
caps absolutos se recalculardn en cada episodio de licitacion de forma que corresponda al 37% del
total de la banda disponible en esa categoria.

Es importante que el cap sea superior al 33%, de lo contrario, si en cualquier licitacion
participaran tres actores, ellos sabrian que se pueden adjudicar el maximo sin necesidad de competir,
lo que disminuird el valor que la sociedad puede extraer de la licitacion (ya sea en dinero a través
de una licitacién tradicional o a través de los compromisos de inversidn u otros servicios en
licitaciones como las que histéricamente se han realizado en Chile).

Si a la autoridad le interesa intensificar la competencia “por el mercado” en lugar de “en el
mercado”, entonces se debe aumentar estos caps. Una forma alternativa de aumentar la
competencia en las licitaciones es permitir una tasa de traspaso entre macrobandas. Por ejemplo si
una empresa tiene solo un 27% de bandas bajas (tiene un margen de 10%) y se establece una tasa
de substitucién de 70% entre bandas bajas y medias, entonces podria adquirir hasta 37% +
0,7*10=42% en bandas medias. Esta medida seria mds necesaria mientras mas bajos sean los caps
que fije la autoridad.

Sobre cuantos rangos de bandas deben existir para estos efectos, esto depende del nivel de
substitucion técnico que se espere entre las bandas, y es un analisis técnico que debe realizar la
autoridad. Obsérvese que tener dos macrobandas con una tasa de substitucion del 100%
corresponde matematicamente a tener sélo una y por lo tanto este mecanismo de sustitucién con
una tasa de traspaso ajustable en el tiempo permite acomodar de forma muy natural cambios
tecnolégicos en la industria sin requerir de ajustes institucionales.
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