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1. Introduccion

1.1. El caso y la tesis de la Fiscalia

1. T 6 de enere de 2016, la Fisealia Nacional Econdmica {Fiscalia) requirid a Walmart Chile
S.A.Y (Walmart) anle el H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC). La Fiscalfa
acusa que Cencosnd S AL {Cencosud), SMU S.A. (SMU) y Walmart coordinaron ¢l precio del pollo
fresco a través de proveedores commnes —Agricola Agrosuper S.A. (Agrosuper), Empresa Ariztia

S.A. (Ariztia) y Agricola Don Pollo S.A. (Don Pollo)-— para no vender bajo un precio de referencia

[...] al menos entre los atios 2008 y 2011, las Cadenas Requeridas, en forma colectiva,
¥ por medio de sus proveedores, observaron v exigieron que sus competidores aplicaran
una regla que buscaba impedir 1a venta de pollo fresco en supermercados bajo el costo
de adquisicidn mayorista (en adelante, indistintamente, “precio de lista”, “precio de

referencia™, o “costo”, como lo denominan las Requeridas)?.
2. Fl1 de julio de 2016 1a Fiscalia precisé su Requerimiento:

El Requerimiento deducido por la FNE atribuyo a las Cadenas Requeridas habor paz-
ticipado en un acuerdo o practica concertada destinado a fijar, por intermedio de sus
proveedores, un precio de venta para la carne de pollo fresca cn supermercados que

fucra igual o superior a su precio de lista mayoristas:3.

“Walmart adquirié & D&S en 2000, Por una cuestidn moramente practica ¥ de exposicidn, en adelante no diatin-
guiremos y simplemente hablaremos de “Walmart”. Por supuesto, las sutilezas legales de la distineldn escapan a la
experticia de economistas; no tenemos nada que decir acerca de ella.

*Yéuse §3 del Requerimiento del 6 de enevo de 1016, en adelante “Reguerimiento™,

*Véase of Recurso de Reposicidn del 1 de julio de 2016, 84, en adelante “Reoeurso™. Seguramente la aclaracién
fue necesaria porque la Fiscalfa ocupa al menos ocho términes distintos para referirse al mismo precio que tiene en
mente: (1) precio de lista mayorista [§{iii) del Requerimiento, 49 del Requerimicuro v §4 del Recurso]; (2) costo de
adguisicién mayorista [§3 del Requerimicutol; {3) precio de Hata [53 del Requerimiental; (4} precio de referencia [§3
del Regueritientol; (3] costo {53 del Requerimiento; (8) costo unitario prefijado [§11 del Reguerimiento, nota la pic
de pagina 33 (T} precio de lista was IVA [§5 del Recurso]; (8) precio de lista mayorista wds IVA [§13 del Recursol.

Come sea, de acuerdo con §13 del Recurso, es claro que 1a Fiscalia se refiere al procio de lista mavorista mas TVA:

[..] ¢l precia que esta Fiscalin deseribid como el punto focal de la acusacién, esta es, el preecio de
lista mayorista mds 1VA, respecto del cual operaba la regla descrits en autos. Por lo demds, asi oa
reconocido exprosamente en numerosos pasajes del Requerimicuto de antos. {En negritas en ol original).

Por lo fianto, en lo que signe, ¥ para evitar coufusiones, nosotros nos referiremas al precio de lista mayorista mas 1VA
¥ para abreviarlo, le divemos, simplemente, “precio de lista mayorista”.

TPara evitar otra confusién m ds, cabe mencionar que. como se puede apreciar en el parrafo, la Fiscalia aficoa que
los supermereados (“las Requeridas™} wsan el término “costa™ para referivse al precio de lista mayorista mis IVA. Se
trata do un supuesto de la Fiscalia, no necesariamenie correcto.

De un lado, ol supuesto ignora la natueal imprecision con la que usan términes quisnes operan dia a dia en un
mercado. Del ofro lade, internaneute, los supermercados usan el términe cosio para denotar conceptos diferentes.

Por ejemple, en Walmart se le suele Namar “costo™ a dos concepilos distintos, dependiendo si el valor 1o usa o



3. Segin la Fiscalia, el precio de lista mayorista no inclufa los descuentos transitorios de los provee-
dores ni log cobros de los supermercados como, por ejemplo, cobros por exhibicidn, promociones,
mermas v distribucidn, denominados genéricamente cobros por coneepto de back. Por eso, afirma

la Fiscalia, el precio de lisia mavorisia era mayor que el verdadero costo de los supermoercados:

eli precio de lista [mayorista’ no considera eventuales descuentos transitorios otorgados
con ocasidn de promociones ni los cobros realizados por los supermercados por concepto
de back”.

La existencia de cobros buck, asi como de eventuales descuentos transitorios negociados
con cada cliente, hacen gue el precio lista [mayoristal sca mayor, cn la prictica, al

verdadero costo enfrentado por log supermercadosb7.

De esta manera, segan la Fiscalia, 1a probibicidn de vents bajo el procio de lista le permitia a los
supermereados gquoedarse con Jos desenentos transitorios y log cobros a los proveedores en vez de

competir ¥ bajar of precio a priblico:

L] I prohibicion de venta bajo el ‘precio de lista mayorista’ .. zarantiza que los
ngresos por concepto de beck v ode descuneuto promoctonal no scan traspasados via

precio a log consumidores®,

departamento doe comprag o el departanento de vendiag.

En ¢l departamento de cornprag se le suele Namar “eosto” 2l valor ofective de adquisicidn: o precio de lista
mavorista menos todos log descuentos concedidos por el proveedor. Este costo se usa para ovaluar cudn bien o mal
estd compranco el departamento. En el departamento de ventas se le suele llamar “costo”, al valor de transferencia,
esto es, el costo del producto puesto en locales: el promedio ponderado del valor efectivo de adquisicidn en ia bodega
de Walmart més un cobro (o precio de transterencia) por bodeguje interso.

De lo anterior se sigue que la eguivalencia que supone la Fiscalia seguramente lleva s equivocos ¥ nosotros la
EITIOrAIRINGS,

*Véase §11 del Requerimiento.

“YVense 512 del Bequerimiento. De esto se deduce que lo Fiscalfa usa o 1o menos tres términos distintos pars
referirse al precio de lista mavorista menos descuentos: (1) verdadere costo Reguerimiento §12%; (2) costo frontal
[Requerimiento §11, nota al pie de pdgina N73]; {3) preclo mayorista [Recurso §12].

"La Fiscalia parece confundir los descuentos al precio de fista mavorista con pagos por servicios o costos gue los
proveedores le pagan a los supermercados. En efecto, en ka nota al ple de pigina N3 del Requerimiento, Ia Fiscalia
explica:

Los supermercados adquieren cada unidad de los prodactos gue ofrecen los proveedores a un determinado
costo fromtal. Este se encuenira determinado por un costo unitario prefijade, al que pueden aplicarse
descuentus fransitorios, con ueasidn de promociones. Por su parte, los supermercados realizan a los
proveedores clertos cobros, fijos o varlables, conocidos en la industria como back, Estos incluven pagos
por rappel, centralizactén, reposicidn, mermas, eic,

Lous *descuentes transitorios, con ocasion de promocienes” son rebajas del precio. Por el contrario. of rappel es
un pagn por incentivos ¥, por io tanio, romuncra un costo ccondamico. La reposicion es un cozto, v lo mismo una
merrna, (Jue hava un pago del proveedor al supermercado solo dice que, en squilibrio, ese costo lo estd volventando
el proveedor. Ndtese que, en la practica, cuando ge trata de pollos, las mermas son a costa del supermercado—Ios
proveedores no las pagan.

fVaase 512 del Requeriniento.



4.  La Fiscalia también dice que las cadenas de supermercados monitorearon la regla v cada una
de ellas le pedia al proveedor de pollo que interviniera para restablecerla cnando alguien vendia por

debajo del precio de lista mayorista:

llos supermercados] fueron activos en monitorear los eventuales incumplimientos [de 1a
reglal solicitando al proveedor commin su intervencion a objeto de restablecer el imperio
de fa regla cuandoe se verificaba la venta de productos por debajo del precio de ilista

. [y
mayoristal”.
H.  Scgun la Fiscalia, ¢l vol de los proveedores ora

...] “regularizar el mercado”™ y “evitar guerras de precios” entre los supermercados'.

6. Ademds, la Fiscalfa dice que la regla ora parte de la operacién cotidiana de la industria

] las comunicaciones entre encargados de compras de las Cadenas Requeridas v sus

contrapartes en las emprosas proveedoras de pollo, muestran su operacion cotidiana en

la industria [de la reglaiil

7. Por dllimo, segun la Fiscalia, ¢l pollo fresco es un producto que podria ser un loss leader o

“producto ganche™1%:

-] existe un conjunto de productos de alta recordacién por parte de tos consumi-
dores (conocidos como known-value -items o KVI) en que los supermercados compiten
especialmente en precio. Respecto a estos productes, los supermercados cuentan con
incentivos para vender mcluso bajo el costo, con la finalidad de generar percepeion de

precios bajos, atraer clientes y usl generar rentas en la venla de los productos no-K VI's.
Lo anterlor es particularmente atingente a la categoria de pollo fresco. [..] [que! cnenta
con productos de altisima sensibilidad y recordacion de precio, por 1o que su cupacidad

para generar tralico os considerable'?.

"Vease §4 del Reguorimiento.

"V ease §6 del Reguorimicnlo,

Y Véuse § 10 del Requerimicnto.

M Aunque la Fiscalia no usa el términe “loss leader” en la nota pie de pigina N728 del Requerimienlo cita un
estudio ccondmico de Walsh ¥ Whelan (1999} cuvo tema es ol loss lender,

Y yease §43 del Requerimionto, Nétesc gne cuande ta Fiscalia habla de lpss feader y ventss bajo costo pareciera
estar refiriéndose a lo gue Hnoas arriba, en el Requerimiento, Hama “verdadero coste” ¥ en el Recurso le Nama “precio
mayvorista,” vale decir, ¢l precio de Hsta mayorista menos descuentos,

"Wease 544 del Requerimiente,




8. Azl la tesis de la Fiscalia es que los supermereados acordaron una regla cuya finalidad cra
vender pollo fresco o nn precio que no fuera menor que el precio de lista mayorista, quo era mayor
que el precio mayorista, el verdadero costo del pollo. Se inflere que, segiin la Fiscalfa, esta regla se
haciz cumplir mediante la amenaza de guerras de precios. Segtn la Fiscalia, ¢l rol de los proveedores
cra coordinar supermercados para evitar guerras de precios intercediendo cuando un supermercado

ge desviaba de la rogla

1.2. Este trabajo

9. Todo andlisis de los hechos de este caso tiene gue reconocer gue la tesizs de la Fiscalia no
tiene Wogica. En cfocto, es un hecho probado que los tres prinecipales proveedores de pollo fresco
—Agrosuper, Anietia v Don Pollo mantenian un acuerdo colusivo. Tal como lo demostraron
jalelovic y Sanhneza {2017). esto implica que a los proveedores de pollo no les convenia que los
supermercados se coludieran. Todo lo contrario, a los provecdores de pollo les convenfa impedir
v sabotear un acuerdo colusivo entre supermercados. Fste trabajo, por tanto, no es un test de la

tesis de la Fiscalia, porgue no se puede testear una tesis que no tiene Idgica.

10. Con todo, en este trabajo iznoraremos que Ia tesis de la Fisealin no ticne légiea y estudlarernos
si cxiste evidencia de que los margenes que cobrd Walmart cotre 2008 y 2011 pueden haber sido
generados por un supermercado coludido para no cobrar por debajo del precio de lista mayorista.
Y, también, estudiaremos 81 existe evidencia de que el pollo fresco es un loss leader. Lo hacemos

estudiando los mdrgenes que cobré Walmart al vender pollo entre 2008 v 2016,

2. La base de datos y la definicidn de margen

11. Ial como se puede apreciar en el Cuadro 1, la base de datos sc compone de 15979360
observaciones entre 2008 v 2016, Comprende los cuatro afios previos al allanamiento de la Fiscalia
(2008-2011}, «uatro afios durante los cuales la Fiscalfa investigé (2012-2015) v un afio durante el

13

cual Walmart ha estado requerido (2016) La acusacion por colusién de la Iiscalfa, on tanto,
comprende el periodo entre 2008 v 2011

La columna 1 del Cuadro 1 muestra que poco mas de la mitad de las observaciones (50,88%)
proviene de Agrosmper, nua de eada cinco {20.38%) de Ariztia v el 75,55% de las observaciones
proviene de los tres proveedores coludidos. Nétese también gue una de cada cinco observaciones

(20,65%) son ventas de nna piexa de pollo importada por Walmart.

P La investigacidn reservada de la Fiscalia se instruvd el 25 de agosto de 2011, La Fiscalia alland a Walmart {y a
Cencosud ¥ SMUT ol 14 de diciembre de 20011,

[



12, Cada observacion identifica al proveedor (i), el dia del ano (t), ol local de Walmart (#), su
region {r) y la pieza de pollo (7); y tiene asociada una venta con IVA {0 “venta bruta”, R}, una
venta sin IVA {o “venta neta”, V} v un costo de veuta sin IVA (C) en pesos, de esa picsa de
pollo. En adelante le Hamaremos “par venta-costo”™ a uuna combinacién de venta v costo de una

observacion.

13. Notese que el costo gue rogistra Walmart en sus sistemas es igual a un promedio ponderado
del valor del inventario de cada pieza, identificada por su cédigo PLUY, a costo de adguisicién
multiplicado por las respectivas cantidades. Asi, el precio al que se valoran los inventarios es el
precio gue Walmart pagd por eada pieza de pollo, incluyendo descuentos pero sin descontar los
pagos por incentivos (v.gr. rappel) u otros costos (v.gr. costos de la logistica) que recibid.

A pesar de gque o] costo registrado en los sistemas de Walmart es un promedio ponderado,
deberfa sor cereano al costo durante ol dia de la venta, porque el pollo es perceible v los inventarios
rotan rapido. Por lo demds, durante ef periodo que comprende la acusacion del Requerimiento el
precio al por mayor del pollo fresco no variaba con frocuencial’.

14. Segun se nos exphcd, ¢l costo que usamos es ol que Walmart carga en sus sistemas para
calcular los mérgenes con que controla ¥ cvalia su gestion de ventas. Como se dijo lineas arriba
(véase la nota al pie do pagina N°4), a Figcalfa afirma que cuando un empleado de un supermercado
usa el término “costo” se refiere al “precio de lista mayorista con IVA™. Sin embargo, of costo que
contienc la base de datos que nos entregd Walmart no incluye IVA y no os necesariamente el precio
de lista mayorista, porque incluye descuentos. Por lo mismo, este costo seguramente es igual 0 mas
bajo que el costo que arrojarfa un cdlculo con ol precio de lista mayorista. Por lo tanto, tiende a

subestimar ¢l ndmero de ventas bajo ¢l precio de lista mayorista'®.

15. El margen Ahora bien, a cada par venta-costo le calculamos ¢l margen porcentual (m).
Este es igual a

meli b f) = (;}% - ) x 100 (2.1)

YSigla de price lock up. el codigo que ocupan los supermercados para identificar wn products v controlar el
nventario.

"Véage Diaz, Galetovic v Sanhueza (2012 v 2013).

'“La razdén ox que el costo registrado on los sistemas de Walmarl es menor o igual que o ealculado con ¢l precio
de lista mayorista. Por lo tanto, si el precio de venta a miblico o8 menor que el costo registradeo en los sizstemas de
Walmart, con mayor razén es menor que ol precio de lista mayorista.

ol



Ndétese que cuando el local de Walmart vende por debajo del costo, Vi(i,0.8) < Cp(d,1.4) v
ma (i, t,£) < 09, Notese, también, que ol margen y por lo tanto, la fraccion de ventas bajo el
costo, prede variar con el proveedor (4), of tlempo {¢), of local (£) v ta pleza de pollo (7). Ademids.

sabemos en gué regidn {r} estd cada local.

3. El comportamiento de los mirgenes de Walmart

3.1. Ventas bajo €l costo
3.1.1. La proporcidn de ventas bajo ¢l costo

16. Tal como se puede apreciar en la dltima fila del Cuadro 1, de lag 15.979.360 observaciones, el
margen (2.1) es negativo 366.241 veces (0 2,29% de todas las observaciones). Vale decir, 366.241
veces un local de Walmart vendié por debajo del costo alguna pieza de pollo fresco de algin
proveedor durante algin dia. Esto implica, por ejemplo, alrededor de 120 ventas bajo el costo
diarias (el nimero de observaciones diarias es alrededor de 5.000); o que, cada dia, poco mas de
uno de eada tres locales de Walmart vende alguna pieza de pollo por debajo del costo (el mimero

de locales es alrededor de 300].

17. La columna 3 del Cuadro 1 también muestra la proporeion de ventas bajo el costo de cada
proveedor. Aunque la proporcidn de Agrosuper es un poco menor que el promedio, tanto la pro-
porcidn de Ariztia como la de Don Pollo son mayores que la proparcidn promedio. Como sea, las
ventas bajo costo ne provienen de un solo proveedor v la froceion de ventas bajo costo de plezas
provistag por log tres productores coludidos es similar a la media. Mds importante, nuestro andlisis
estadistico mmestra gue, con holgura, no se puede rechazar la hipdlesis nula que la proporcidn de

ventas bajo el costo de todos los proveedores, coludidos o no, es igual.

3.1.2. ;Hay algiin patron sistemdatico?

18, También examinamos si la proporeidn de observaciones con ventas bajo ol costo varia de
manera. sistematica con alguna de las cinco dimensiones: proveedor (), tiempo (t), local (£), regidn
(r} ¥ pieza de pollo (7). Por ejemplo: entre 2008 v 2016 ; hay dias (o afios) con frecuencia mas
alta de ventas bajo el costo? :Ilav plezas de pollo gue suelen venderse bajo el costo con mavor

frecuencia que otras? Y asl.

i - . . k1 - -
VY Nétese que es inciferente usar la venta bruta o la venta neta para calenlar el margen. La rasdn es que M. (5,1, ) =
1B -V (i, 6, £). Por lo tanto, tambidsn

g (i, 0, E) = ( S A 1) ¥ 100,

1156 -



19. Nuesira hipotesis nula es que la proporcidn de ventas bajo el costo es independiente del
proveedor (i), el tlempo (¢, mes o dfa), el tocal (£), la regién {r) y de la picza de pollo (7).
“Independencia” implica que la correlacion entre la proporcién de ventas bajo ¢l costo v una
variable potencialmoente causal es igual a cero. También implica que la proporcién de ventas bajo
¢l costo se distribuye uniforme con respecto a la variable potencialinente causal. Es declr, inde-
pendicntemente del valor que tome la variable potencialmente causal, la probabilidad de observar
una venta bajo el costo es la musma. La hipotesis alternativa es que la proporaién de ventas no se

distribuye uniforme.

20. [Encontramos que no se puede rechazar la hipdtesis nula que, en cualguicra de las einco
dimensiones por separado, la proporcien de ventas bajo el costo se distribuye nniforme, al 3% de
significancia®. Todo lo contrario, casi todas las diunensiones, los valores p son considerables v la
hipdtesis nula se “acepta’ con holgura?,

Al mismo tiempo, ¥ por lo mismo, no sc pucde rechazar Ia hipdtesis nula de que la proporeidn

de ventas bajo ¢l costo es generada por wna distribucién conjunta uniforme.

21. En conclusidn, el resultado implica que, =1 se hubicse clegido aleatoriamente un local de Wal-
mart ¥ una picza de pollo de algiin proveedor un dia cualquiera cutre 2008 v 2016, la probabilidad

de observar una venta a menos del costo hublese side 2,29%.

3.2, Mdrgenes

22, El Gréafico 1 muestra el promedio ponderado mensual de todos los margenes por venta do

pollo entre 2008 y 2006. Es decir, el grdafico muestra

Zﬁ Z:?ﬁ Z( Vi (f, i, [J
(Zf SN Ol f) 1) x 100,

durante cada wmoes £.

23. Tal como se puede apreciar en el grafico, durante el periodo que comprende la acusacion
(2008-2011) el margen mensual agregado de la categorfa fluctué entre 20 v 25%, annque en 2009
cays algo por debajo y en 2010 legd hasta 30%, tal vez por la cscasez que cred ol torremoto del 27

de febrero.

MEE fest se deseribe ¥ explica en el Apéndice A, Los resultados se exponen en ol Apéndice B.
yéase el Apéndice B.



24, Durante el perlodo que sigue al allasamiento de la Fiscalia (2012-2016), o] margen continud
variando bastante de mes a mes, aunque generalmente, lo hizo entre 20 v 25% hasta 2014, Desde
2014 el margen vario, por lo general, entre 25 v 30%, incluso empindndose ocasionalmente por sobre
30%

25, kn conclusion, o grafico mmestra gue Walmart vende pollo cobrando bastante mds que el
costo v que el precio de lista mayorista. Tal cosa eg lo que ocurre normalmente en el retail: Ia
dilerencia entre el precia al piblico v el costo remunera los costos del retail v el riesgo gue asume
guicn cmprende ta actividad. Al mismao flempo ¥ también regularmente, aungue con muchs menor
frecuencia, Walmart vende pollo bajo el costo v la proporcién de ventas bajo el costo no varia en

el tiempo.

4. Algunas implicancias

26. Como ge dijo, todo andlisis de log hechos de este caso tiene que reconocer que la lesis de la
Figealia no tiene 18gica. Comeo va se dijo, es un becho probado que los tres principales proveedores
de pollo fresco - Agrosuper, Ariztia v Don Pollo - mantenian un acucrdo colusivo., Tal come
lo demostraron Galetovie v Sanhueza {2017), esto mplica gue a los proveedores de pollo no tes
convenia que los supermercados se colndieran. Todo [o comdrario, a los proveedores de pollo jes
convenia impedir v sabotear un acnerdo colusive entre supermercados. Este trabajo, por tanto. no

oz un test de la tesis de la Fizcalia, porque no se puede testear una tesis que no liene logica.

4.1. Colusion

4.1.1. Ventas bajo el costo

27. Con todo, ignoremos por un momento a los proveedores, La Fiscalia afivma que ol acnerdo

colusiveo entre supermercados fue oficaz. En ofecto, en of Recurso la Fiscalia alirma (o supone):

[El] supueste on que se funda la acusacion, que es la existencia de una regla enire
supermercados v proveedores que impidid lo vente de corne de pollo por debajo del

precio de liste mds VA**. (La cursiva es nuestra.)

Por lo tanto, de acnerdo con la Fisealfa entre 2008 v 2010 no se deborian observar ventas a precios

menores gue el precio de lista mayorista del pollo fresco.

o e
Recurso, §3.

10



Sin embargo, como se vio, Walmart vendia bajo ol costo en algun local alguna pieza de
[t H = =]
. P :
pollo de algiin proveedor unas 100 veces por dia®: no parece haber habido un acuerdo eficaz entre

Walmart v ol resto de los supermercados.

28, También es relevante que la frecucncia de ventas bajo el costo de Walmart se distribuva
uniforme en todas las dimensiones pero, sobre todo, a lo large do todo el periodo, porgue sugicre
que Walmart no se comportd distinto antes y después de ser allanado, ni antes v después de ser
requerido. Por el contrario, durante los tres periodos {y durante cualquier olra combinacién de
periodos) la probabilidad de observar nna venta bajo el costo en algin local nn din dado de una

ieza de pollo determinada provista por wn proveedor dado es roual.
4 I g

29. Mas generslmente, y por o misma razon, no se puede rechazar ia hipétesis que Walmart no
estaba coludido en casi cualquicr forma particular; por ejemplo, cu nna deferminada pieza de pollo,
en un determinado tipo de promocidn, en las ventas de pollo de un determinado proveedor v asf
sucesivamente® . La distribucién uniforme de las ventas bajo el costo lmplica que éstas se comportan
como si fueran aleatorias, sin diferencias entre periodos marcadoes por eventos que deberfan haber
cambiado cl comportamiento, y sin variar sistemdticamente con potenciales variables cansales. En

todo momento es posible encontrar ventas bajo ol costo.

4.1.2. Guerras de precios

30. Segrin la Fiscalfa, las desviaciones del acucrdo enfre supermercados hubiesen causado guerras
de precios. [ Es razonable pensar que las ventas bajo el costo que registran los sistomas de Walmart

fueron generadas por ocasionales guerras de precios? La respuesta es no.

31. Una razon cs que, de acuerdo con los supuestos de la Fiscalfa, en un equilibrio colusive no

. : . a5
deberian ocurrir guerras de precios=.

H Néiese gue la Fiscalia afirma que los supermercados scordaron no vender bajo el precio de lista mavorista, pracio
que no incluye los descuentos que podria haber concedido o proveedor. Como va se dijo Hneas arriba, ef costo que
registra Walmart en sus sistemas incluye osos descuentos. Por o tanto, la proporcisn de vendas hajo el precio de tista
mayoglsta es aun mayvor que 2, 20%,

i economia dol caso también restringe los observables, Por cjemplo, no es razonable pensar gue los supermer-
cados se pueden haber colidide para ne vender par debajo del casto of polle de un proveedor determinado, porgue
el pollo os homogeneo eutre productores, la colusién hinbiese desalineado su precio relative al precio del polle del
resto de los productores v el resullade habiesen sido permanestes acumulaciones de inventario de unos v quishres de
irrventario de otros. Eu este, como on otros casos, la estadistica confirma gue no habia colusion de ninguna especte.

P hg inovitable que, eada voz que se diseute oste punto, se cite a Green y Porter {19841, La cita, en este caso,
solamente serfn aproplada para sefialar la posibilidad de acuerdos colusivos con guerras de precio, pero vo informa
acerca de la mecdnics de la colusion que supuso la Fiscalia.

Er efecto, la Fiscalfa supuse que Jos supermercados coludides usaban el precio de lista mayorista para coordinar ol
precio a piblico ¥ ambos son ohservables; en ese caso no hay guerras de precios en el equilibrio colusive  la amenaza,
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Al mismo tiempo, los provecdores fijaban la cantidad total producida unag dicr scmanas antes
de que el pollo se vendiera al por menor. Asi, en cada momento la cantidad de pollo disponible on
el mercado era fija v los supermercados no la podfan aumentar pidiéndole mds a los productores,
Lus guerras de precio, sin embargo, sc¢ hacen sumentando la cantidad vendida. Si todos los super-
mercados hubicsen bajado el precio simultdnearnente, tal como ocurre en una guerra de precios, of
resultado hubiesen sido guicbres de inventario, no aumentos de las ventas. Por cgo, lag guerras de
precio no parceen Lener logica: seria curioso hacer una guerra de precios cobrando barato por un

producto que va se acabo.

32. Ahora bien, incluso ignorando que con 1os supuestos de |a Fiscalis o atendidas las caracteristi-
cas del mercado las guerras de precio parceieran no tener dgica, éstas, de ocurriv, deberian aparecer
concentradas en algunos dias o en algunas regiones. Sin cmbargo, tal cosa se contradice con of hecho
qie no se puede rechazar la hipdtesis uula de que la distribucion conjunta de las venlas bajo el
costo os uniforme con respecto del tiempo. 1in otras palabras, las ventas bajo el costo no muestran
patrén sistemdtico alguno y no s¢ concentran en dias o meses determinados, antes o después del

allanamicnto de la Fiscalia.

4.2, Loss leader

33. La Fiscalia afirma que el pollo es un loss leader {0 “producto gancho”} ¥ que, sicudo asi, se
deberia vender bajo ol costo todos los dias; segiin 1a Fiscalfa, por tanto, ventas sobre el costo serfan

indicio de colusion.

34. Sin embargo, la afirmacién de la Fiscalia no tiene contenido. Por el contrario, se trata de
una mera afirmacién que ko Fisealfa no sustenta. Una tesis no puede excluir a otras que compliten
con ella apelando a hechos no obscrvables (en este caso “cl pollo s un loss leeder” ). Las tesis se

testean contrastando sus implicancias observables con hechos observables.

35, Como sca, st algo suglere la Figura 1, es que of pollo no es un loss leader. Todo Jo contrario,

ol margen promedio de la categorfa es mayor gque 207 durante casi todo ¢l periodo. Y el margen

del pollo o Walmart, lejos de caer cuando la Fiscalia alland a los supermercados a fines de 2011,

avmentd, copfrario a la tesis de colusién de la Fiscalfa.

de una guerra de precios es suficionts pma cwtalla

Por vontraste, las guerrag de precio de Green v Porter ocurren con t‘lrrta probabilidad ¥ frecusncia porgue en su
madelo eada coludide no observa la cantidad producida por cada uno de los restantes coludidos {1a variable estratégiea]
v la demanda recibe shocks aleatorios, lo que implde dedudir la cantidad producida del precio de mercado observadn,
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Apéndice

A. Método

A 1. La hipdtesis nula

AL Nuestra hipdtesis nula es que la proporeion de ventas bajo of costo es independiente del proveedor (2}, ¢l tiempo
(t, mes o dia}, el local (€], la regién (v) ¥ de la picza de pollo (7).

“Independencia” implica que la correlacidn enire ia proporcidn de ventas bajo el costo ¥ wna variable poten-
cialmente causal es igual a coro. También unplica que la proporeisn de ventas bajo el costo se distribuve uniforme
con Tespoceo a la variable potencialmente causal. Es decly, independientemente del valor gque towe la variable poten-
clalmente cansal, la probabilidad de observar wna venta bajo el costo es la misma. La hipdtesis alternativa es que la
proporeldn de ventas no se ditribuye nniforme. A continuacidn deseribisnos ¢ modelo estadistico.

A2, Suporgamos que podemos clasilicar an conjunto de observaciones alcatorias en una matriz

i o bie

bei - bpe

de f lilas y ¢ colnmnas, El nimero de filas de la matriz es igual al mimero de estados o walores que puede tormar ia
variable potencialmente causal. El mimers de cobinnas es igual al mimero de posibles valores o estados que pucde
tomar la variable causada. Clada celda b ; muestra la freenencia o probabilidad con que la varlable potencialmente
causal torma el ¢ ésimo valor o estado y 1a variable causada towa el § ésimo vulor, con

Ffooe

Z_ Z by =1L

i=1 j=1

A3, Ndtese que en nuestro caso el mimero de filas es igual al mimero de posibles materializaciones de potencial
variable cansal: o proveedor (i}, el tiempo (¢ mes o dia), el local (£}, Ta regidén del local () o de Ta pigsa de pollo
{7} Ef mimero de columnas, en tanto, es doy: una columna para ol miwers de ventas sobre ol costo (observaciones
takes que e 2 (0] y otra columna para el mimero de ventas bajo el costo (obscrvaciones tales que m < O

A4, Como sea. en la matriz B cada fila es una distribucion condicional a la materializacidu de la variable potencial-

mente causal. Por eso, la suma

es la probabilidad o frecuenclia incondicional que la variable polencialmente cansal tome el valor o estade 2, oM
0.6 = 1. De esta forma la columna formada por la sama de las filas es la digteibucion marginal de la variable
potenciabineule causal. De mancrs shnilar,

S

>

i by

ez la probabitidad o frecuencia incondicional gque la vartable causada tome el valor o estado §, con p s by =1 Lafila
formada por la suma de cada colunna es la distribuciée marginal de la variable causada.
A, La hipotesis de independencia baplica que para todo (2, 4],

i = by

Notese que, aplicado a nuestro caso, esto implica que la probabilidad de una venta bajo ¢l costo es igual a

os docir, la distribucion es vniforme,




A.2. Testeo
AB. Sea O 1a lrecanencia ohservada en fa colda codda b; ; de la matriz B v

Bry - Oi0;

la frecuencia esporada bajo la hipdte
matriz es lgunl al producto de las marginales

sig nula deasdependencia—Ila ndependeoncia implica que el casillere by ; de la

- La suma eslandarizacds es

, < Oy = BV o )
Xrvemn = 2 0 =) 2200 (0w (A1}
poe e

- w17

Bajo la hipétesis nula, esta suma se distribuye chi-cuadrade (v?) con ([ — 1}e— 1) grados de libertad. En efecto, una
R . . . o . = .

varinble sleatoria se distribuye %7 con (f — e —1) grades de libersad si es la suma de los euadrados de (f —3{e—1)

variables normales aleatorias estdndar e independiente

AT, Ahora bien, con [ filas ¥ ¢ columnas, la distribucicn de la suma (A1) es aproximadamente normal. Sin embargo,
las variables aleatorias no son indepencientes, porgue una de las sumas de filas estd determinada por la suma de kas
restantes filas v una de las sumas de columnas estd determinada por la suma de las restantes colwmnas  la suma
de los observados v esperacos deben ser igual al tamarico de la muestra, tanto si se trata de filas como &l se trata de
columnas-—. Por lo taneo, se pierds un grade de libertad por cada dimension v el estadistico /\'_2 caloulado con una
matriz de f filas ¥ ¢ columnas sigue aproximadamente sna distribucion y* con {f — 1){c — 1) grados de lbertad,

B. Resultados

3. Ficimos sendos Lest y° de independencia para eada una de las cinco dinensiones disponibles en la muestra:
pieza de polle (), tlempo {21, local (€], regidn (r} v proveedor {{]. A modo de elemplo, mostramos el cileulo paso
por paso o test de independencia entre provesdores de ia frecucncia de ventas bajo of costo. Lueso roportamos tos
resultados del test Y" de cada una de las dimensiones.

B.1. Proveedores (i)

B2, Sélo cinco proveedores que aparecen en la base de datos tienen ventas de cierta magnitud—Agrosaper, Ariviia,
Don Pollo, Walmart v Key Logistics . Por eso,
vencmos sois filas v por snpuesto, dog columnas
en cuatro pasos, los que describimoes a continunacidn con la ayuda del Cuadro Al

agrupamos en “otros” al resto de los proveedores. Por lo tanto,
antas sobre el costo” v Fventas bajo el costo™ ). El test se aplica

B3, Paso 1: cidleuslo de las frecuencias observadas Tl primer paso consiste on caleudar las frecuencias obzervadas
de ventas sobre v bajo el cos

o de cada provecdor. Ese calowlo toplica asignar cada una de las 15.979.360 observaciones

a cada una de las 12 celdas do la matriz B y caleular las frecuencias; el resubtado se mnesira en el primer panel del
Cuadro Al

Por gjernplo, 1a celdn by ) muestea gqoe o] 50,00% de las obscrvaciones son ventas de plezas de pollo provistas
por Agrosupcer que Walmart voeudic a un precio al piblice mayor que el costo (1, — 50, 00%). De manera similar,
In celda b o muestra que el [, 88% de las observaciones son ventas de plezas de pollo provistas por Agrosuper gque
Walmart, vendid a un precio a] publico menor que &l costo (O 2 — 0,88%). La suma do las cobdas os Izual a 100%:

a

£
YN0, = 100% = L.

PRy

B4, La columna 3 muestra las frecnencing marginales de cada uno de los proveedores. Asi, por ejemplo,
(“);,]_ + ()]___2 - 30, 880}:;

ey decir, como ya se vio, el 50,88% de las obsorvaciones son ventas de plezas de polio provistas por Agrosuper.

P Veaase Toge v Craiy (1993, pp. 203-301).
i probabilidades asociadas estan disporibles en hidp:// www socsclatatistics.com/ pvalues/chidistribution. aspx.
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De manera similar, la iltima fila muesira las frecuenclas marginales de las ventas sobre el costo v las ventas
bajo el costo. Camo ya se vio, ¥y como se muestra en of cuadro, o] 97,71% de las observaciones son ventas sobre el
costo ¥ el 2,20% de las observaciones son ventas bajo el costo,

Bi. Paso 2: cidlculo de las frecuencias estimadas bajo ia hipotesis nula (independencial} T siguiente
paso es calcular las frecuomcias estimadas bajo Ia hipétesis nula (independencia), las que, come se dijo, son iguales al
producto de 1as freenencias marginales observadas. T resultado se muestra en el sepundo panel del Cuadro AL

Fa el segundo panel, las frecucucias marginales se muestran en la columna 3 v en la dltima fila; en ambos
casos coinciden con las frocuenciss marginales observadas. Por ¢l contrario, las celdas de fa matriz son distintag,
porque son iguales al producto de las marginales. Asi por cjemplo, en la celda by,

Fip — 50,88% x 97, T1% = 49, 71%.

Y asi sucesivamente, Por constrnccion
I

2
STS by —100% = 1,

del =]

tal como se muestra en el panct 2 del Cuadro Al

Bf. Paso 3: cdleulo del estadfstico y?. Come se dijo, la hipétesis nula es que la frecuencia de ventas bajo ¢l
costo oz independiente del proveedor. 3t as{ fuera, las frecuencias observadas {pauel 1) deberfan ser parecidas a las
frecuencias esperadas (paucl 2). Esta es, precisamente, la naturaleza del test,

B7. Come es habitual y como se explied Imecas arriba, In “cercania” o “lejania” so wide con la expresion (A.1). Asi,
por gjemplo, en el panel 3 del Coadro AL,

. O~ Ta)? 50, 60% — 49, 71%3 *
hao=— e — .
21 ( i ) .71% 0,0000

D¥e manera similar,

Org— #1213y 1T — 0,880
e — | 2 - = - R — (3, (613,
s ( ) ( 9, 68% 06

Y asi sucesivamente, Finalmente, tal como se muestra en ¢l pancd 3 del Cuadro Al, la suma de todas las celdas es

2 2 -
Xs-1)z—1; = Xipy = 1,912,

B8. Paso 4: aplicacidn de la tabla La aplicacton de la tabla estadfstica arvoja que el valor p de X?a' =1,942 o5
0.80. In consecuencia, el resultado no es significative al 5% ¥ con holgura, no podemos rechazar la hipotesis nula de
que la distribucidn de las vontas bajo el costo entre proveedores es uniforme: la probabilidad de ebservar venlas bajo
el coato uo varfs entre los sels proveedores,

B.2. El resto de las dimensioncs

BY. Tiempo (t): meses Para testear la hipdtesis caleulamos, primero, para cada afio-mes en Ia muestra, el ndmero
de observaciones cuyas ventas es menor a costo ¥ mayor o ignal & costo. Tenemos 107 afios-meses ¥ 8l resultado es

2 2 .
X(zo7. 12— 1) = Xpom = 14,53,

El valor pes L0 ¥ en consceucncia, el resultado no es significativo al 3% con holgura. Asi, no podemeos rechazar la
hipotests nula de que la distribucidn de las ventas bajo ol costo entre meses es uniforme. Bajo la hipdtesis uula, la
probabilidad de vhservar ventas bajo el costo no varia a lo largo de los 107 afins-meses gue cabre nuestra base de
datos.

310, Tiempo (#): <dias Se podria argumentar que un mes 02 un pueriodo un tanto prolongado para detectar, por
ejemplo. una guerra de precios, la que podria durar adlo un par de dfas. Por cso, repetimos el mismo andlisis, pero
por ano-mes-din. En oste caso tenemos 3.188 filas v

2 ] & g
Ximas—1ir2-1) = Xiz1am ™ 2.161, 80.



El valor % es nuevamente 1,0 v el resultado nuevamente no es significativo al 5%, Asi, no podemos rechazar la
hipdiesis nula de que la distribucidn de las ventas bajo e] costo entre dias es uniforme: la probabilidad de observar
ventas bajo el costo no varfa alo largo de los 30188 dias gue cublre nuestra base de datos,

Bll. Local (#) En ls base de datoy existen muchas categorizaciones de artfoulos que corresponden a errores de
digitacidn o simplemente oddigos suplementarios otibzades muy de vez on cuando. Siguiendo a Yates, Moore v
MeCabe (1999, p. 734), eliminamos 150 locales con aineo o menos ventas menores que ol costo, quedando 305 locales,
Son, entonces, 305 filas v ) )
X[z.'_{OFJ—lj(?—l_‘. - Xf).'sn.n = 305, 86,

El valor p es 0,46, En consccucneia el resultado no es significativo al 8% con holgura. Asi, no podemos rechaszar la
hipatests nula de que la distribucién de las ventas bajo el costo entre locales es aniforme: la probabibdad de observar
venlas baio el costo no varia entre los 300 locales do Walmart,

B12, Region (r) Walmart opera oo 12 rogiones. En aste caso tenemos 12 filas v
2 2 -
Xirg e 1y — Ay — 4 135.

El valor p es 1,0, En consecuencia el resultado ne es sipnificative sl 3% con helgura. Asi, no podemos rechazar la
hipétesis nula de gue la distribncion de las ventas bajo el costo entre regiones es uniforme: la probabilidad de obsorvar
ventas bajo ol costo no varia entro los scis provecdores,

B13. Pieza de pollo {7 Ezta diinenzion requirié trabajo adicional, puesto que agrupamos 208 productos en L7
catogorias de piczas de polle. Por lo tanto, son 16 filas v

- 2 —_— 2 3 N 4irs

Xl nyaery T Xpig v 24 3T

En este caso valor g es 0,08 v el resultado no es sigrilicativo al 3% aunque st al 10%. Asi, no podomos rochazar i
hipdtesis nula de que la distribocidn de lag ventas bajo of costo entre piezas de pollo es uniforme al 5°
aungue s1 al 10

» de significancia,

Bl4. Resumen El Cuadro AZ resume los resultades de nuestro test. En ningima de lag cinco dimensiones para
las enales tenemos informactdn eneontrarmos une asociacidn significativa al 5%; con la excepeion de la dimension
de piezas de pollo, log valores pson consziderabies. Por eso, en ningin caso podemos rechazar la hipdtesis nula de
independencia entre ef ndmero de ventas bajo el costo ¥ las cineo variables analivadas.

Bl5. Las cinco dimensiones junias Chieds algnien podrin argumentar que, tal vez, deberiamos testear todas las
variables polencialmente causales conjuntamente (¢ un subconjuntos de variables}, Sin embargo, si las distribuciones
marginales de cada una de las cinco vartables potencialmente causales son independientes, entonces la distribucidn
conjunia tamhbién es uniforme,

HT [y . . : e H . - . . - - - -

“Quisds alguien podria argumeniar que la posibilidad de rechazar la hipotesis nula si el nivel de significancia se
relaja y aurmenta a 10% podeia sugeric que los supermercados hacen guerras de precio con algunas plezas de pollo,
mas N0 Con ohr

Sin embargo, en este caso la economda indies gque ral conjetura no oz razonable. En ofecio, como se explica en
AN £ J : b
Galetovie v Sanhuezs (2017), las piezas de pollo se producen en proporcioses ias. Por bo tanto, tales guerras de
X . : [are] § ; g
precio quebrarian of nventarvio de las plezas en guerra, ¥ obligarfan a soumular inventarios del resto de las piesas.
Las gucrras de precio, por el contrario, se hacen sumentando fuertemente la cantidad vendida -serfa curioso hacor

uns guerrs de precios cobrando barato por un prodacto que va se acaha,
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Cuadro 1
La distribucion de ventas bajo el costo,
distinguiendo por proveedor

(1) {2) (3)

Total de Venta sobre Venta bajo
observaciones el costo el costo
Agrosuper 8.129.680 7.989.477 140.203
50,88% 98,28%"° 1,72%
Ariztia 3.257.060 3.160.824 96.136
2(,38% 87,05% 2,95%
Pon Polio 680,532 £53.143 27.389
4,26% 85,98% 4,02%
Walmart 3.299.130 3.204.945 94.185
20,65% §87,15% 2,85%
Key Logistics 378.751 378.420 331
2,37% 99,91% 0,09%
Otros 234.207 226.210 7.997
1,47% 96,5%% 3,41%
Total 15.979.360 15.613.119 366.241
100,00% 97, 71% 2,29%

Notas (1) Los porcentajes gue aparecen en |3 fila 1 son fracciones del total de observaciones. Por eso, los
porcentajes de la fila 1 suman 100%. (2) El porcentaje que aparece en |z columna 2 es la fraccion de tas
ventas de 1as piezas de pollo def respectivo proveedor gque Walmart hizo cobrando mas que el costo. De
manera similar, el porcentaje que aparece en fa columna 3 es |a fraccidn de las ventas de las piezas de pollo
del respectivo proveedor que Walmart hizo cobrando manos que el costo. £n cada fila, la suma de los
porcentajes en las columnas 2 y 3 es igual a 100%.



Cuadro 2

La distribucion de ventas bajo el costo distinguiendo por proveedor

{1)

{2)

(3)

Participacién Venta sobre Venta bajo

en e} total de el costo el costo

observaciones
Agrosuper 50,88 98,28 1,72
Ariztia 20,38 97,05 2,95
Don Polio 4,26 95,98 4,02
Walmart 20,65 67,15 2,85
Key Logistics 2,37 99,91 0,09
Otros 1,47 96,59 3,41
Total 100,00 97,71 2,29




Cuadro Al
Calculo del test 7’ : proveedores

Paso 1: frecyencias observadas

{1} {2} (3)
Sobre e} Bajo el Marginal
costo costo

Agrosuper 50,00 0,88 50,88
Ariztia 19,78 0,60 20,38

Don Polle 4,09 0,17 4,26
Walmart 20,06 0,59 20,65
Key Logistics 2,37 0,00 2,37
Otros 1,42 0,05 147
Marginal 97,71 2,29 100

Agrosuper
Ariztia

Don Paollo
Walmart
Key Logistics
Otros
Marginal

Paso 2: frecuencias estimadas bajo |a hipdtesis nula

(1) (2} (3)
Sobre el Bajo el Marginal
costo costo

Agrosuper 4971 1,17 50,88
Ariztia 19,92 0,47 20,38

Don Pollo 4,16 0,10 4,26
Walmart 20,17 0,47 20,65
Key Logistics 2,32 0,05 2,37
Otros 1,43 0,03 1,47
Marginal 97,71 2,29 100

Paso 3: calculo del estadistico

Agrosuper 0,0000 0,0613 0,0613
Ariztia 0,0000 0,0828 0,08258

Don Polio 0,0003 0,5715 0,5718
Waimart 0,0000 0,0603 0,0603
Key Logistics 0,0005 0,9252 0,9257
Otros 0,0001 0,2399 0,2400

0,0011 1,9410 1,9421

Agrosuper
Ariztia

Don Pollo
Walmart
Key Logistics
Otros
Marginal

Agrosuper
Ariztia

Don Pollo
Walmart
Key Logistics
Otros




Cuadro A2
Resumen de fos resultados del test »*

(1) (2) (3)
Valor calculado Grados de Valor p
de »° libertad

Proveedor 1,942 5 0,857
Afc-mes 44,532 106 1,600
Afo-mes-dia 2.131,700 3.187 1,000
Pieza de pollo 24,374 16 0,082
Regidn 0,711 12 1,000
Local 305,680 304 0,462




Grafico 1
Margen agregado mensual
(2008-2016, en %)
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