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1. Introduccion
La empresa Watt's realiz6 un consulta al Tribunal de Defensa de la Libre

Competencia sobre las condiciones que deben cumplirse en el mercado de
recepcion y compra de leche fresca respecto a la publicacion de condiciones de
compra para que no afecten la libre competencia(Rol NC N" 445-18).
Especificamente, la consulta se refiere a la "publicacion de las pautas de precios de
compra, por parte de los actores procesadores de leche”, las cuales quedaron
establecidas en la Sentencia N27 del TDLC en Agosto de 2004.

En dicha sentencia se determind, respecto a la publicacién de los precios de compra
de leche que: las empresas procesadoras de leche deberan mantener un listado de
precios de compra, el que debera detallar los diferentes pardmetros que Io
componen; y que deberdn anunciar, a lo menos con un mes de anticipacion,
cualquier cambio en las condiciones de compra de leche fresca. Adicionalmente, se
establecié que las plantas procesadoras de leche deberan fundamentar las
negativas de compra, llevar un registro de las ofertas que rechacen, los cambios
significativos de compra a clientes nuevos y la incorporacién de clientes nuevos;
abstenerse de usar en la determinacién del precio el cuociente histérico entre
entregas de invierno y entregas de verano; y disefiar un sistema de toma de
muestras que dé garantias a todas las partes involucradas. Las empresas
procesadoras que, de acuerdo a lo sefialado por el propio TDLC, estan obligadas a
cumplir con las condiciones y medidas establecidas en la Sentencia N" 7 son
actualmente Nestlé, Soprole y Watt's.

De acuerdo a la presentacion de Watt’s, el hecho de que existan actores como Colin
y Surlat que no tienen la obligacion de publicar sus pautas de precios de compra
generaria riesgos anticompetitivos en el mercado. En particular, Watt's plantea que
hay riesgos de conductas estratégicas por parte de las empresas que no estin
obligadas a publicar pautas de precios, las cuales “les permitirian obtener mayores
cuotas-de mercado o poder ofrecer mejores precios, sin que los obligados a
publicar puedan reaccionar, lo cual afectaria la libre competencia”.
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En este informe se analiza el rol de la informacién en un mercado, en especial
respecto a compartir y transparentar informacién de precios, y se realiza un
analisis critico del raciocinio econdémico utilizado por Watt’'s en el informe que
acompana su presentacion al TDLC para argumentar que existiria un riesgo de
comportamientos estratégicos por parte de las empresas que no tienen obligacién
de publicar sus pautas de precios, lo cual tendria efectos negativos en la
competencia. En base a ello, se presentan conclusiones respecto a las obligaciones
establecidas en al Sentencia N27 del TDLC respecto a la publicacién de pautas de
precios en el mercado de compra de leche.

. Descripcion Basica del Mercado

El informe de la FNE presentado el 8 de Agosto de 2018 (Rol NC N" 445-18),
incluyendo el informe de archivo de la misma FNE del 22 de Enero de 2018, contiene
un analisis econémico detallado y preciso respecto al mercado de compra de leche
y el funcionamiento de la industria, el cual me parece correcto en general y por ello
es innecesario replicar en este informe muchos de los mismos antecedentes y datos
presentados en dicho informe. En particular, me parecen razonables las
definiciones de mercados relevantes tanto de producto? como geograficas3y las
conclusiones generales respecto a las caracteristicas mas importantes en estos
mercados: alta atomizacion de productores; baja movilidad de productores ante
cambios de precios de compra; alta concentracion de las empresas procesadoras de
leche, con posicion dominante de la empresa Soprole en el mercado geogréfico de
la Region Metropolitana, y conjunta de las empresas Nestlé, Prolesur y Watt’s en el
mercado geografico de la zona sur.

Hay algunas caracteristicas importantes de la industria y de la evolucién del
mercado de compra de leche que valen la pena mencionar porque son relevantes
para la discusion respecto a la obligacion de publicar pautas de precios y el andlisis
econdmico presentado por Watt's.

La Figura 1 muestra la evolucion anual del mercado nacional de compras de leche
desde el ano 2004, cuando se dict6 la Sentencia N°7, hasta el 2017. En el periodo de
10 anios entre el 2004 y el 2013, el mercado creci6é en un poco mas de un 25% vy,

¢ El mercado relevante de producto se define como la recepcion de leche cruda para su
procesamiento y elaboracion de productos lacteos, el cual es producto perecible que
requiere de sistemas de refrigeracion para su transporte.

3 En base a las dreas de influencia de las plantas procesadoras de leche, se definen dos
mercados relevantes geograficos: Region Metropolitana y Zona Sur (regiones del Biobio, La
Araucania, de Los Rios y Los Lagos).




con la excepcion del afio 2009 en que hubo recesion en el pais (el PIB disminuyd en
1.6%), lo hizo en forma bastante estable. Luego, en los Gltimos 4 afios, ha
disminuido levemente su tamafio, pero en un periodo en que, como se muestra mas
adelante, las importaciones de leche han crecido mucho.
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Tal como se observa en la Figura 2, si consideramos las compras totales de leche en
todo Chile, Coltn tiene una participacion de mercado de casi 27%, seguido por
Soprole-Prolesur con 22%, Nestlé con 17% y Watt’s con 13%. Sin embargo, Coltin
es una empresa integrada verticalmente y compra casi absolutamente de sus
propios cooperados que son los duefios de la empresa. Las compras a productores
no cooperados, que corresponden fundamentalmente productores que estan
postulando a ser socios de la cooperativa, han ido disminuyendo en el tiempo y
representan, como se muestra en la Figura 3, menos del 1% de las compras de
leche que hace Coltin tanto en volumen como en montos pagados. Esta es evidencia
suficiente de que Coliin, tanto por sus estructura de propiedad y las reglas de
funcionamiento de una cooperativa como por las casi nulas compras que hace a no
cooperados, no es un actor relevante en el mercado de compra de leche.
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Dado que Coltin no participa ni tiene ningtin impacto en el mercado de compra de
leche, las participaciones de mercado deben calcularse sin Colin para que tengan
sentido econdémico y sean informativas respecto a la potencial existencia de
empresas dominantes en el mercado. En la Figura 4 se muestran las participaciones
de mercado en el total de compras de leche en Chile sin considerar a Colun.
Soprole-Prolesur y Nestlé son las empresas con mayor participaciéon -con 30% y
24% respectivamente- y entre ambas suman mas de 50% del mercado. Les sigue
Watt’s, con una participacion de 18%, por lo que entre las tres mayores empresas
tienen en forma conjunta mas de 70% del mercado de compra de leche.
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A partir de la definicion de dos mercados geografico relevante -Region
Metropolitana y Zona Sur- mas el hecho de que el mercado de la Zona Sur es casi 10
veces mayor que el de la Regién Metropolitana, es importante considerar las
participaciones de mercado de las empresas que no estan integradas verticalmente
en el mercado geografico de la Zona Sur.* La Figura 5 muestra la evolucién en el

4En el mercado geografico relevante de la Region Metropolitana, Soprole tiene una
participacién de mercado de mas 85% en términos de compras de leche y mas de 90%
respecto a la capacidad de recepcion.




tiempo que han tenido estas participaciones de mercado desde que se dicto la
Sentencia N27 hasta el afio 2017.

Figura 5: Participaciones de Mercado en la Zona Sur de Empresas No
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Fuente: Elaboracion propia con Datos de ODEPA

Durante todo el periodo considerado las tres empresas con mayor participacion
han sido Nestlé, Prolesur y Watt’s y, con la excepcion del afio 2007 el ranking entre
ellas no ha cambiado. Si bien han ocurrido fluctuaciones en las participaciones de
mercado de las tres empresas mas grandes, en general estas se han mantenido
dentro de un rango de +/- 3%. Es asi como la participacién de Nestlé ha fluctuado
fundamentalmente entre 25% y 31%, la de Prolesur entre 20% y 26% y la de
Watt's entre 15% y 21%.

Adicionalmente, es importante considerar el grado de concentracion existente en el
mercado relevante de la Zona Sur, ya que altos niveles de concentracién facilitan y
permiten la posibilidad de que se ejerza poder de mercado. La figura 6 muestra el
indice de Herfindahl-Hirschman para el periodo 2004-2017 en el mercado
geografico de la Zona Sur. Tal como se observa en la figura, el indice ha fluctuado
entre 0.17 y 0.21, siendo levemente mas alto los tltimos 6 afios respecto a los
primeros 6 anos. Este nivel del indice corresponde a un mercado moderadamente
concentrado de acuerdo a la guia de fusiones del Departamento de Justicia de
Estados Unidos y el aumento ocurrido en los niveles de concentracion de cerca del
17% a alrededor del 20% generarian una preocupacion significativa respecto a los




efectos en la competencia. Los valores utilizados por la FNE en su guia de fusiones
llevarian a la misma conclusion.
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Por ultimo, es importante considerar en el andlisis del mercado el rol de las
importaciones. La Figura 7 muestra las importaciones de productos lacteos para el
perfodo 2004-2017. Como se puede observar en la figura el volumen de
importaciones ha crecido significativamente en el tiempo, especialmente en el
perfodo 2011-2014 cuando las importaciones mas que duplicaron las de los 5 anos
anteriores, y luego nuevamente el afio 2017 respecto al afio 2016. Los cambios y el
crecimiento en el volumen de importaciones pueden tener multiples razones, pero
sin duda reflejan una oportunidad de mercado que las empresas aprovechan
correctamente cuando tienen la posibilidad de hacerlo. Esto es relevante ya que
una empresa que estd organizada como cooperativa tienen limitaciones para
hacerlo, ya que tienen la obligacién de comprarle a sus cooperados toda su
produccién aunque sea mds rentable comprar en el mercado internacional.

La Figura 8 muestra la participacién de cada empresa en las importaciones de
productos lacteos. Soprole y Nestlé son los que tienen mayor participacion, la cual
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ha fluctuado alrededor del 20% cada una en los tltimos 3 afios. Coltin y Surlat, por
otro lado, practicamente no importan productos lacteos.,

Figura 7: Importaciones de Lacteos
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Figura 8: Porcentaje de leche equivalente importada por cada empresa
respecto al total de litros importados
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3. El Rol de la Informacion

En general, mercados que son mas transparentes como resultado de la existencia
de mayor informacién benefician tanto a los consumidores como a los productores
en el mercado. La mayor informacién reduce potenciales asimetrias existentes
entre consumidores y productores, permite una mejor y mayor comparacion entre
productos y servicios a los consumidores y ademds permite a las empresas
planificar de mejor forma y reaccionar més rapidamente ante shocks externos al
mercado. Todos estos efectos son procompetitivos en un mercado y que las
empresas transparenten informacién tiene el potencial de generar esos beneficios.
En este sentido, la obligacién de transparentar las pautas de precios de compra de
leche para las empresas que participan en el mercado puede tener efectos
procompetitivos.

Sin embargo, que las empresas compartan informacién de precios puede generar
riesgos importantes para la competencia. La mayor preocupacion respecto a que
competidores en un mercado compartan informacién es, naturalmente, que esa
informacién facilite implementar o monitorear acuerdos colusivos. En particular,
compartir informacién relacionada con precios, costos, clientes o planes de
inversion futuros genera mayores riesgos anticompetitivos y por eso suele causar
mayor preocupacion en las autoridades de libre competencia.

Si bien siempre es necesario analizar caso a caso y cada mercado en particular para
evaluar los riesgos y los beneficios que tiene para la competencia el que
competidores transparenten y compartan informacion, hay criterios generales que
han sido establecidos por autoridades de defensa de la libre competencia en otros
paises y que pueden ser utiles de considerar.

En el Anexo de este informe se presentan en detalle los criterios utilizados por la
Federal Trade Commission (FTC) en Estados Unidos, la Comisién Europea y la
OECD para analizar los riesgos para la libre competencia que puede generar el que
competidores compartan informacion.

En base a estos criterios no es evidente que sea deseable el que las empresas que
participan en un mercado de compra de leche competitivo y sin asimetrias de
informacion, publiquen sus pautas de precios, las cuales ademas equivalen a
precios futuros dado que tienen que anunciarlas con 30 dias de anticipacion. La
informacion respecto a los criterios objetivos de compra -como calidad, volumen,
bonificaciones, descuentos y formas de pago- ayuda a que el mercado sea mas
transparente y evita la discriminacién arbitraria entre productores de leche. Sin
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embargo, el que la informacién sea respecto a precios futuros genera riesgos
anticompetitivos que debieran evitarse.

Sin duda, el riesgo mayor de colusién ocurre en el caso en el cual todas las
empresas publican sus precios, ya que ello facilita la coordinacion de precios y el
posterior monitoreo del acuerdo. Este riesgo se puede ver exacerbado por la
informacion sobre el mercado que publica ODEPA, la cual estd desagregada a nivel
de planta e identifica a cada competidor. El hecho de que la informacién publicada
por ODEPA tenga dos meses de desfase reduce el riesgo, al menos respecto a
coordinacién en precios, pero no respecto a capacidad. Lo razonable seria que
ODEPA publicara informacién de precios, produccién y capacidad en firma mas
agregada que a nivel de planta y con un desfase de tiempo mayor.

Comentarios al Informe Econémico presentado por Watt's

Un analisis del mercado de compra de leche en Chile requiere considerar la
estructura de mercado, los actuales competidores y el tipo de competencia. El
andlisis presentado en el informe de Watt’s describe la competencia en el mercado
como una competencia con productos diferenciados, donde los principales
competidores son Soprole, Coltin, Watt’s, Nestlé y Prolesur.

EL principal problema con el andlisis del mercado que se realiza en el informe es
que no considera en ningin momento que uno de los actores esta integrado
verticalmente ni tampoco el hecho de que existe un volumen importante de
importaciones, las cuales son efectuadas por las empresas que no estan integradas
verticalmente. Dicha omisién podria ser irrelevante si no afectara las conclusiones
a las cuales se llega respecto al funcionamiento del mercado y las potenciales
ventajas o desventajas que generaria el que uno de los participantes no esté
obligado a publicar sus precios de compra. Sin embargo, ese no es el caso.

La forma mas simple de mostrar el cambio radical que implica que un actor este
integrado verticalmente es utilizar el mismo ejemplo del informe respecto a la
supuesta ventaja que darifa el no publicar informacién de compra de precios. En el
informe se grafica la ventaja sefialando que equivale a permitir que un oferente en
una subasta con sobre cerrado pueda presentar como oferta “Mi apuesta es igual a
la apuesta mas alta mas $1” (pagina 5). En el caso de la compra de leche, los datos
muestran que Colin practicamente no compra a productores que no sean sus
cooperados. Adicionalmente, los cooperados tienen la obligacion de venderle su
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produccién a Colin.5 Esto implica que el ejemplo de la subasta es absurdo en el
contexto de un mercado donde una empresa esta integrada verticalmente, ya que
implicaria que los cooperados de Coliin subastan su leche y solo Colun se las puede
comprar, que en la practica son ellos mismos. Esto equivale entonces a decir que
una persona subasta un bien y solo esa misma persona puede hacer ofertas. En ese
caso da lo mismo el precio que ofrezca en el sobre de la subasta, siempre va a ganar
porque es el tnico oferente, pero lo relevante es ;de qué le sirve ganar si es la
duefia del bien que se subasta?.

Consideremos, sin embargo, un caso mas favorable para la supuesta validez del
ejemplo de la subasta -aunque no es un caso real porque los cooperados no pueden
hacerlo- y asumamos para ello que los cooperados de Colun subastan su leche al
mejor postor. Esto equivale a que Coltin subaste su propia leche. Cuando uno de los
oferentes en la subasta es duefio del bien que se subasta no le da ninguna ventaja ni
tiene sentido que haga una apuesta ofreciendo pagar un peso mas que el mejor
oferente. Sin duda, ganaria la subasta siempre, tal como se sefiala en el informe,
pero la pregunta relevante es, nuevamente, de qué le sirve ganar si él es el duefio
del bien que se subasta.

En el informe se argumenta que en la préctica, una de las formas en que se puede
aprovechar la ventaja de no publicar precios de compra es que “una cooperativa
podria fijar los precios que se pagara por la leche entregada por sus cooperados en
el mes de forma retroactiva y en la practica hacerlo en funcién de los precios
publicados y usados por la competencia.” (pagina 6). La pregunta nuevamente es
qué gana una empresa integrada verticalmente al hacer eso y la respuesta es que
no obtiene beneficios al hacerlo, ya que el precio de compra de leche es solo un
precio de transferencia. Si le paga un precio mas alto a sus cooperados, luego los
cooperados reciben menos excedentes y si le paga un precio mas bajo a sus
cooperados, luego los cooperados reciben mayores excedentes.® El ingreso total de
los cooperados siempre va a corresponder a sus ventas de leche a la cooperativa
mas los excedentes que reciben posteriormente y esa suma no cambia cuando

5La letra h) del articulo 13 de los estatutos de COLUN, establece que los socios estan

obligados a entregar, bajo las condiciones y requisitos establecidos en los estatutos, toda su
produccion lechera a la Cooperativa. El socio que no cumpla con esta obligacion, cae en causal
de exclusién de la cooperativa. (articulo 21).

6 Es importante sefialar que, en la practica, el precio siempre debe ser de mercado y no puede
comprarse a un precio menor. Las cooperativas no pueden fijar cualquier precio porque el SII
tiene facultades de tasar conforme a la norma del inciso 3° del articulo 64 del Codigo
Tributario. Este es un aspecto relevante de cémo funciona el mercado y que el informe
economico de Watt's tampoco considera.
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cambia el precio de transferencia. Para una empresa integrada verticalmente, la
supuesta ventaja que se argumenta en el informe simplemente no existe.

De igual forma, se plantea en el informe que el costo social que generaria la ventaja
de no publicar precios es la de desviar productores, tal como se presenta en la
Figura 2 en la pagina 9. Sin embargo, ese desvio no ocurre cuando una de las
empresas estd integrada verticalmente y, de hecho, menos del 1% de todos los
litros de leche que compra Colin provienen de productores no cooperados. El
andlisis que se presenta en la Figura 2 no corresponde a la realidad de los datos en
el mercado de compra de leche en Chile y solo podria ser potencialmente valido si
hay desvio de productores entre empresas no integradas verticalmente. Incluso
mas, los datos refutan la validez de esa figura y el andlisis asociado a ella. Tal como
se mostré en la Figura 3, los datos muestran que Colin compra leche
fundamentalmente de sus cooperados y la fraccion de leche que proviene de no
cooperados, ademds de ser minima, ha disminuido sistematicamente en el tiempo.
La evidencia es irrefutable respecto a que los supuestos desvios de leche desde
otros productores hacia Coliin no solo no han ocurrido sino que -contrario a lo que
predice el andlisis econémico presentado por Watt's- han disminuido.
Adicionalmente, el nimero de cooperadoes de Colin se ha mantenido en los ultimos
10 afios (759 el afio 2008, 741 el 2014, y 736 el afio 2017).7 Es decir, tampoco ha
ocurrido el desvio de productores hacia Coldn que predice el andlisis de Watt’s.
Este punto es importante, ya que un modelo econémico puede tener supuestos que
no sean tan realistas o que simplifiquen la realidad, pero de todas formas ser ttil y
relevante si logra explicar y predecir bien lo que pasa en la realidad. El analisis
econémico presentado por Watt’s, mas alld de los errores y omisiones importantes
que contiene respecto a la estructura y funcionamiento del mercado de la leche en
Chile, es un andlisis que es refutado por la evidencia y carece de capacidad
explicativa y predictiva. Es asi como, de acuerdo al andlisis de Watt’s, una empresa
que tiene “la ventaja de no publicar pautas de precios” lograria “"desviar”
productores hacia ella”. La evidencia refuta completamente ese analisis y, en el caso
de Coltin, las compras de leche de productores no cooperados han disminuido en el
tiempo, y el nimero de cooperados no ha variado de forma relevante.

El modelo utilizado en la seccién 1.3 (pagina 28) para analizar el mercado de la
leche cruda contiene el mismo error fundamental, considera la competencia entre
dos productores no integrados que compiten en la compra de leche. Las
conclusiones del modelo son vélidas solo respecto a productores que no estan
integrados verticalmente. Es asi como la asimetria de informacion entrega una

7 En general, no se observan cambios significativos en el nimero de cooperados en el tiempo.
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ventaja a uno de ellos efectivamente en el caso en que ambos productores no estan
integrados. Es un error conceptual y factico extender esas conclusiones a la
competencia entre productores integrados y no integrados.

El ignorar la existencia de un productor que esta integrado verticalmente, se
extiende al analisis posterior donde se mezcla adicionalmente el sistema tributario
con errores adicionales. Es asi como la Figura 3, en la pagina 10 del informe, mezcla
artificialmente en el andlisis ventajas tributarias de los duefios de una empresa. En
primer lugar, es necesario sefialar que los precios de compra de leche en un
productor integrado son solo precios de transferencia y eso es independiente del
impuesto al ingreso. En segundo lugar, se considera como un dato que el
tratamiento tributario de las cooperativas en Chile desplaza la curva de costo de
oportunidad del productor hacia la izquierda. Sin embargo, para llegar a esa
conclusién se requiere un andlisis en detalle de los efectos tributarios sobre los
productores que al mismo tiempo son duefios de la empresa y requiere ademas
distinguir entre productores que no estan integrados verticalmente -por lo cual sus
ingresos corresponden solo a la venta de leche a otras empresas- respecto a
productores que si lo estdn y para quienes sus ingresos finales corresponden a la
venta de leche mas los excedentes que reciben de la empresa8 El andlisis de la
Figura 3, para tener validez, solo considera productores no integrados.

Adicionalmente, es necesario sefalar que hay multiples casos en los cuales ese
desplazamiento de la curva no ocurriria. Por ejemplo, si la mayoria de los
productores-duefios de la cooperativa se encuentran el tramo exento del impuesto
al ingreso o tributan bajo renta presunta. El andlisis tampoco distingue entre un
sistema de tributacién integrado, donde el impuesto a las utilidades de la empresa
es solo una retencién del impuesto personal de los duefios, respecto a uno semi-
integrado o desintegrado donde existe algin grado de doble tributacion. El analisis
y la incidencia del impuesto es muy distinto en ambos casos. Por ultimo, el analisis
tributario no considera los beneficios tributarios para las acciones de alta presencia
bursatil que permiten la exencién total del impuesto a la renta para las ganancias
de capital correspondientes a la compra y venta de dichas acciones. Ese es
precisamente el caso de las acciones de Watt’s. Los duefios de acciones de Watt's
pueden vender las acciones y obtener una ganancia de capital significativa sin que
tengan que pagar impuestos por esas acciones. Eso permitiria que potencialmente
Watt’s distribuyera crias de acciones en vez de dividendos a sus duefios, con lo cual

% El analisis omite ademds que los productores de Coltin tienen que hacer distintos aportes de
capital, los cuales debieran ser considerados: una Cuota de Participacion/ cada 10Kg de leche
producidos al afio; y una Cuota de Incorporacién equivalente al equivalente al 33% de las
cuotas de participacién que le correspondan por concepto del cupo anterior.
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los duefios transforman los ingresos por dividendos en ganancias de capital y no
pagan impuestos. Un andlisis correcto debiera considerar los distintos regimenes
tributarios que rigen para todos los participantes en un mercado y no solo para uno
de ellos.

El analisis econémico en el informe menciona el tratamiento tributario de las
cooperativas en Chile, pero curiosamente no considera el impacto que tiene la
existencia de una cooperativa en un mercado.

La explicaciéon econémica para la existencia de las cooperativas se basa en la
existencia de costos de transacciéon (Rogers y Sexton, 1994) y la intuicién es
bastante simple. La escala eficiente dptima en el caso de la agricultura es mucho
menor que en la industria de elaboracién y procesamiento de alimentos. Si las
empresas en la industria compran productos agricolas a productores individuales
pueden potencialmente ejercer poder monopsénico. Esto es especialmente
probable en los casos de productos agricolas donde hay invertido capital que esta
ligado a transacciones especificas, como equipos agricolas, en dreas geograficas
donde hay uno o muy pocos compradores de esos productos. La diferencia en las
escalas 6ptimas de produccién lleva a que no sea eficiente que la industria de
elaboracion de alimentos se integre verticalmente hacia la produccién agricola ni
tampoco que los agricultores se integren verticalmente hacia la elaboracién y
procesamiento, a no ser que formen cooperativas.

La influencia de altos costos de transaccidn, tanto en la produccién como en el
procesamiento y la venta, hacen que la integracion vertical o los contratos de largo
plazo sean una solucion eficiente en el caso de la produccién de leche en Africa. En
el caso de pequefios productores, esto se logra integrandose verticalmente a traves
de una cooperativa o negociando contratos de largo plazo con grandes productores
de productos lacteos. Es asi como la a evidencia en Africa es que la integracién
vertical es el mejor mecanismo para que pequefios productores puedan crecer
(Delgado, 1999).

En general, la evidencia en la literatura académica es consistente con este tipo de
eficiencia, en especial en el mercado lacteo, y es asi como a mediados de los 90 las
cooperativas representaban la principal forma de organizacion en este mercado:
959% en Dinamarca, 97% en Finlandia, 75% en Alemania, 84% en Holanda, 99% en
Sueciay 80% en Estados Unidos.

Los resultados tedricos muestran que una cooperativa vende a precios finales a
consumidor que son menores que otras empresas en el mismo mercado y con la
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misma participacion de mercado. Incluso en el caso en que una cooperativa tiene el
monopolio en el mercado de producto final, el precio que cobra es el competitivo ya
que estd obligada a comprar toda la cantidad de insumos que producen sus
cooperados, quienes deciden individualmente cuinto producir, y no puede
entonces restringir la cantidad del producto final (Bergman, 1997). Mas importante
aun, y por eso llama la atencién que se omita en el andlisis el que uno de los
competidores en el mercado es una cooperativa, diferentes modelos tedricos de
competencia muestran que la existencia de cooperativas integradas verticalmente
puede reducir el poder mercado que ejercen otras empresas que compran insumos
y asi restaurar el equilibrio competitivo (Sexton, 1990; Deininger, 1995). Existe
evidencia empirica consistente con este resultado, como es el caso de las
cooperativas de café en México (Milford, ).

Por ultimo, en el informe hay errores facticos y conceptuales adicionales respecto
al aspecto tributario. Por ejemplo, se sefiala que los miembros de una cooperativa
pueden recibir una exencién de hasta un 44,5% de los excedentes que reciben. Eso
es incorrecto. Al no existir tributacion de Primera Categoria, no existe la posibilidad
de doble tributacién parcial como la que ocurre en el sistema semi-integrado, por lo
cual la exencién maxima de impuesto posible es la tasa marginal mas alta del
impuesto Global Complementario que es de 35%.

Finalmente, me parece importante explicitar una pregunta relevante que seria
necesario responder para poder validar las conclusiones del informe econémico
presentado por Watt's. Si es cierto que una cooperativa tiene ventajas competitivas
respecto a los otros competidores en el mercado -por el hecho de no tener que
publicar sus pautas de precios de transferencia y tener exenciones tributarias- y
eso explica su mayor crecimiento, entonces ;Por qué razén los otros competidores
no se organizan como cooperativa? No existen barreras de entrada que impidan
que Watt’s por ejemplo se organice como cooperativa. Si los accionistas de Watt’s
quieren maximizar las utilidades de su empresa y el retorno de su inversién y eso
se logra aprovechado las supuestas ventajas competitivas que tiene una
cooperativa ;Por qué razon no organizan su negocio de esa forma? ;Por qué no se
estdn comportando como agentes econdmicos racionales? ;Por qué prefieren
organizarse de una forma en la cual tienen retornos menores y dejan de utilizar
ventajas competitivas que estan disponibles? Una posible respuesta es que no son
racionales o que por alguna extrafia razon prefieren tener retornos menores a su
inversion y menores utilidades en su negocio. Personalmente, tal vez por sesgo
profesional, no me convence una respuesta de ese tipo y no hay evidencia ni directa
ni indirecta que la sustente. Incluso si fuera cierta, seria de corta duracién, ya que
algun inversionista que si es racional y maximiza utilidades compraria la empresa,
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la transformaria en una cooperativa y se ganaria la diferencia de rentabilidad. Una
explicacién mds razonable entonces, es que el analisis planteado en el informe es, al
menos incompleto, y no considera todas las ventajas y desventajas que tiene el que
una empresa se organice como cooperativa. Es asi como por ejemplo, no se
considera que la cooperativa tiene la obligacion de comprarle toda la produccion a
sus cooperados. Eso genera una desventaja importante respecto a sus
competidores cuando es posible importar leche a precios mas baratos. Tampoco se
considera en el analisis el efecto que tiene para un potencial inversionista el que
cada cooperado tiene solo un voto en las decisiones de la cooperativa,
independiente de su tamafio. Probablemente Inversiones La Estrella S.A., que posee
mas de 50% de las acciones de Watt’s, no estaria de acuerdo con tener solo un voto
si Watt’s fuera cooperativa.

Conclusiones

La razén fundamental por la cual las obligaciones de la Sentencia N7 del TDLC no
se le aplican a Coltin es que Colun es una cooperativa, lo cual implica que esta
integrada verticalmente. El principal insumo productivo para la elaboracion de
productivos derivados de la leche es, precisamente, leche. En el caso de Colun la
leche que compra y utiliza para su produccion de proviene de sus propios
cooperados, que son los duefios de la empresa. Por esta razon, el precio de compra
es simplemente un precio de transferencia, que en la préctica constituye un pago
adelantado de los excedentes a los que tienen derecho como duefios los mismos
cooperados. Es por ello que el principal riesgo anticompetitivo sefialado por el
TDLC para justificar las restricciones impuestas en la Sentencia N27 no pueden
ocurrir en el caso de Colan.

La sentencia N27 del TDLC senialé como una de las razones para exigir la
publicacién de pautas de precio el eliminar el riesgo de comportamiento
estratégico de un comprador de leche, el cual “en orden a incentivar, con su pauta
de precios, a invertir para mejorar la oferta de leche, para después reducir el precio
cuando el productor ya no puede reaccionar frente a dicha reduccién”. En el caso de
Coltin, una estrategia de ese tipo no generaria ningin beneficio, ya que el menor
precio que recibirian los cooperados por sus ventas de leche a la empresa se
traduciria en mayores excedentes, por lo cual sus menores ingresos por venta de
leche se verfan posteriormente compensados absolutamente por los mayores
excedentes que recibirian como duefios. Un comportamiento estratégico como el
mencionado por el TDLC no tendria nada de estratégico en el caso de Coltin ni le
reportaria ningtn beneficio econdmico ni a la empresa ni a sus duefios.
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Es de minima légica econOmica entonces que empresas integradas verticalmente
no estén obligadas a publicar sus pautas de precios de compra de leche, ya que ellas
no compiten ni participan en el mercado de compra de leche. Incluso mas, el hecho
de que los publicaran podria ser utilizado estratégicamente y generar distorsiones
importantes en el mercado de compra de leche. Por ejemplo, una empresa
integrada verticalmente podria publicar precios de compra artificialmente altos.
Ello solo implicaria un pago inicial mayor a sus productores-duefios en el momento
de la compra de leche y luego un pago inferior en el momento de repartir
excedentes. En ese sentido, mas alla de un pequefio costo financiero respecto a su
flujo de caja, el efecto seria economicamente neutro para la empresa y para sus
duefios. Sin embargo, en el mercado existirfa una presion por parte de los otros
productores de leche para que los competidores de la empresa integrada compren
a precios mas altos. Dependiendo del poder de negociacion relativo entre los
productores de leche independientes y las empresas no integradas que compran
leche, ello se podria traducir en un aumento de los costos de las empresas
competidores de la empresa integrada.

Por otro lado, en un mercado que funcione en forma competitiva y sin asimetrias de
informacién, lo razonable seria no exigir a ninguna empresa que publica sus pautas
de precios. En un mercado competitivo las empresas son tomadoras de precios, por
lo cual la publicacién de precios de compra de leche no entregan ningin valor
adicional ni mayor transparencia en el mercado y si podrian facilitar acuerdos
colusivos. Sin embargo, en mercados donde algunos participantes pueden ejercer
poder de mercado -monopdlico o monopsoénico- las exigencias de publicar
informacién pueden ayudar a disminuir el riesgo de que se ejerza poder de
mercado y permitir un funcionamiento mas eficiente y transparente del mercado.

El analisis del TDLC al dictar la sentencia N°7 considero, entre otras cosas, que el
mercado de compra de leche no operaba en forma suficientemente transparente,
que existia el riesgo de que las empresas procesadoras de leche que tenian una
posicién dominante pudieran ejercer poder de mercado y que, de hecho, la
empresa Lechera del Sur (Nestlé) incurri6 en discriminacién de precios arbitraria
entre productores de leche.

Va mas alla del objetivo de este informe analizar si todos y cada uno de los riesgos
anticompetitivos se mantienen o no en el mercado de compra de leche. Sin
embargo, existe una clara posicion dominante de Soprole en la Regién
Metropolitana y, en forma conjunta, de Prolesur, Watt's y Nestlé en el mercado
geografico de la zona sur. Adicionalmente, hay una investigacion de oficio en curso
por parte de la FNE (ROL 2498-2018) respecto a posibles conductas
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anticompetitivas e incumplimiento de la Sentencia N7 por parte de las empresas
Soprole-Prolesur, Watt’s y Nestlé. El solo hecho de que exista una investigacién al
respecto es una sefial de que el mercado de compra de leche puede no ser lo
suficientemente competitivo ni transparente, pero lo mas relevante es el resultado
que entregue dicha investigacion respecto a los potenciales incumplimientos de la
Sentencia N27 por parte de las empresas investigadas y el rol que han jugado las
medidas impuestas en dicha sentencia para transparentar el mercado y evitar el
abuso de posicion dominante por parte de las empresas que los poseen.

En el caso que la investigacién determine que aun existen riesgos importantes de
abuso de posicion dominante por parte de algunas empresas compradoras de leche,
es razonable que dichas empresas sigan publicando sus pautas de compra y
cumplan con el resto de las obligaciones establecidas por el TDLC. Dichas
obligaciones no debieran ser impuestas a las empresas integradas verticalmente ni
a las de menor tamafio en el mercado, ya que no hay riesgo de abuso de posicién
dominante por parte de ellas y obligar a todas las empresas en el mercado si tiene
el efecto de facilitar la coordinacion.

En caso contrario, lo cual parece improbable con los antecedentes disponibles, lo
razonable seria eliminar las condiciones establecidas en la Sentencia N27 para
todas las empresas en el mercado.

Sin perjuicio de lo anterior, un elemento adicional que el TDLC debiera considerar
es el rol que juega ODEPA en términos de publicar informacién respecto al
mercado. Como se sefalé previamente, ODEPA publica informacion que puede
potencialmente facilitar practicas anticompetitivas ya que estd desagregada a nivel
de planta e identifica a cada competidor.

Para evitar riesgos anticompetitivos, seria recomendable que ODEPA publicara
informacion de forma mds agregada que lo que hace actualmente -a nivel regional,
por ejemplo- de tal forma que no sea posible identificar a cada competidor.
Adicionalmente, la informacion debiera publicarse con un desfase mayor, a lo
menos de seis meses en el caso de compras de leche y precios. En el caso de
informacion de capacidad y produccién de cada una las plantas existentes, el
desfase deberia ser idealmente de al menos un arnio.
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ANEXO: Criterios respecto a Riesgos para la Libre Competencia del
Intercambio de Informacién entre Competidores

Los criterios de la Federal Trade Commission (FTC) en Estados Unidos establecen
qgue, en general, los intercambios de informacién no generan riesgos para la libre
competencia si:

¢ Elintercambio de Informacion es administrado por un tercero

e Lainformacién que se entrega es de al menos 3 meses atras

o Al menos cinco participantes en el mercado entregan informacién, ninguno de
ellos contribuye con mas del 25% de cada indicador que se genera con la
informaciéon y los datos son suficientemente agregados como para que los
participantes en el mercado no puedan distinguir la informacién que corresponda a
cualquier otro participante.

Los criterios establecidos por la Comisién Europea, establecen que la informacion
que se comparte genera mayores riesgos anticompetitivos si:

e Lainformacion se refiere a precios, cantidades o costos.

¢ Lainformacién incluye una fracciéon grande del mercado

¢ La informacion es desagregada y permite identificar a los participantes en el
mercado

e La informacién es reciente. Si bien no se sefialan plazos, en varios fallos la
Comisién ha determinado que informacién de mas de un afio no genera riesgos.

e Lafrecuencia de la informacién es alta

e La informacién no esta disponible para todos los participantes en el mercado
(actuales y futuros)

Adicionalmente, la Comisiéon Europea establece que compartir informacion
individual de empresas respecto precios futuros o cantidades futuras (ventas,
participaciones de mercado, inversiones en capacidad) es considerado ilegal per se.

De igual forma, el analisis de la OECD plantea criterios muy similares, aunque mas
generales, respecto a los intercambios de informacion que generan mayores riesgos
para la competencia:

e Informacidén sobre precios futuros es la que presenta mayor riesgo

¢ Informacién presente es de mayor riesgo y la histdrica de bajo riesgo

e La informacién desagregada de empresas tiene un alto riesgo y ademas es
completamente innecesaria para generar los efectos pro-competitivos que tiene el
compartir informacién y hacer mas transparente el mercado.

20




