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Abstract: El articulo se refiere a las principales preocupaciones de las autoridades de competencia respecto
de los desafios que han surgido en torno a los mercados digitales. En particular se refiere a las dificultades
en la aplicacion de légicas y herramientas tradicionales de analisis generalmente utilizadas en las diversas
areas del derecho de la competencia. En esa linea, este trabajo busca realizar una revision de la literatura
relevante respecto a las herramientas econométricas y cuantitativas mas cominmente utilizadas por las
autoridades de competencia en el analisis de operaciones de concentracion (i.e. SSNIP, IPR, UPP y sus
variantes GUPPI y vGUPPI, aritmética vertical, HHI, entre otros) y los obstaculos identificados en su
aplicacién a mercados digitales, asi como sus potenciales alternativas o soluciones dentro y fuera de la
econometria.

. INTRODUCCION

No es novedad que en los ultimos afios una de las principales preocupaciones de las autoridades de
competencia alrededor del mundo ha sido abordar los desafios que han surgido en torno a los mercados
digitales, especialmente ante el surgimiento de las llamadas nascent acquisitions y killer acquisitions
(adquisiciones nacientes y adquisiciones asesinas, respectivamente),’ una estrategia utilizada por las gigantes
tecnoldgicas en que, en el primer caso, se adquieren empresas aun jévenes (start-ups) que ofrecen productos
0 servicios cuya significancia competitiva todavia es altamente incierta, y en el segundo caso, se adquieren
empresas con el objetivo de interrumpir o inhibir el desarrollo de la innovacién de los proyectos objeto de la
adquisicién y anticiparse a la futura competencia.?

En particular, estos mercados concentran una serie de caracteristicas que, si bien muchas veces no son
exclusivas a ellos, su interseccién y particularidades en mercados tecnoldgicos y digitales han generado
dificultades en la aplicacidn de légicas y herramientas tradicionales de anadlisis utilizadas generalmente en
las diversas areas del derecho de la competencia.

Estos mercados, ademas, se caracterizan por los siguientes rasgos: (i) la importancia de los efectos de red
directos e indirectos, particularmente en mercados digitales multilaterales?; (ii) las economias de escala de

1 La OCDEy parte de la doctrina las considera mas bien una teoria de dafio que un tipo de operacién, en contraste a las nascent acqui-
sitions. Ver: OCDE, “Start-ups, Killer Acquisitions and Merger Control - Background Note by the Secretariat” (junio 2020), https://one.
oecd.org/document/DAF/COMP(2020)5/en/pdf y Colleen Cunningham, Florian Ederer y Song Ma, “Killer Acquisitions”, Journal of Political
Economy 139, n° 3 (2021): 650.

2 OCDE (junio 2020): 6.

3 Los primeros en desarrollar literatura relacionada con los efectos de red en mercados de dos lados fueron Jean-Charles Rochet y Jean
Tirole, por un lado, y Geoffrey G. Parker y Marshall Van Alstyne, por otro. Ver: Jean-Charles Rochet y Jean Tirole, “Platform Competition in
Two-Sided Markets”, Journal of the European Economic Association 1, n° 4 (junio 2003), https://www.rchss.sinica.edu.tw/cibs/pdf/RochetTi-
role3.pdf.; Geoffrey G. Parker y Marshall Van Alstyne, “Internetwork externalities and free information goods”, Proceedings of the 2nd ACM
Conference on Electronic Commerce 2 (2000): 107-116.
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las que gozan; (iii) los altos costos fijos, pero bajos costos variables; (iv) la preeminencia del efecto tipping*; (v)
la tendencia a la existencia de una competencia por la cancha® y una dindmica de winner-takes-all o winner-
takes-most,®’ que a su vez deriva en que exista una alta concentracién de mercado y la existencia de super-
plataformas,® que se erigen como lideres, haciendo mas dificil la entrada de nuevos actores; (vi) que pueden
generar, y se ven fuertemente beneficiados por, economias de ambito producidas por la recopilacion,
analisis, agregacion y uso de datos de sus clientes y/o usuarios; y (vii) la existencia, en ciertos casos, de altos
costos de cambio. Estas son solo algunas de las caracteristicas.

Con todo, es importante destacar que existen algunos rasgos que, en conjuncidén con las caracteristicas recién
mencionadas, generan las dificultades de analisis mencionadas mas arriba para las autoridades de competencia.

En primer lugar, muchos mercados digitales son mercados multilaterales, esto es, mercados en los que un
actor sirve a dos o mas grupos de demanda simultaneamente (los llamados “lados”).? En particular, Katz y
Sallet indican que, desde un analisis de competencia, una plataforma es multilateral cuando “existen efectos
de red multiplataforma en al menos una direccion, y que la empresa en cuestién facilita las interacciones
entre dos o0 mas grupos de usuarios, puede fijar precios distintos para distintos grupos de usuarios y tiene
poder de mercado respecto a tales grupos”.'® Las diferentes demandas se encuentran interrelacionadas en
tanto el aumento de demanda de uno de los lados hace que el producto se vuelva mas valioso y/o Util para
el otro, aumentando su demanda por parte de este segundo grupo.

En segundo lugar, son mercados altamente dindmicos, lo que se deriva, por un lado, de los rapidos cambios
estructurales al mercado™ y, por otro, por el factor innovacion,’? lo que dificulta el control de variables y un
analisis prospectivo propio del control de operaciones de concentracién, que comunmente requiere partir
por la definicién de un escenario particular de mercado sobre el cual construir proyeccionesy contrafactuales.

En tercer lugar, muchos de ellos son mercados de precio cero, o sea, una serie de actores en mercados
digitales, comUnmente plataformas, ofrecen a ciertos grupos de usuarios un servicio cobrando un precio
monetario de cero. Para una parte de la doctrina, un bien ofrecido a precio cero es un bien gratuito.
Segun aquellos que siguen este pensamiento, y sin perjuicio de que la existencia de este bien gratuito

4 Sucede cuando “una vez superada una determinada escala de operacién, los mercados tiendan a concentrarse y eventualmente a cerrarse bajo un
unico actor o uno dominante”. Fiscalia Nacional Econémica, Guia para el Andlisis de Operaciones de Concentracién Horizontales (2012): 35-36.
5 Lacompetencia “por la cancha” ocurre cuando, por la caracteristica de los productos (por ejemplo, en el caso de un monopolio natural),
los agentes de mercado oferentes compiten por ser el Unico proveedor de tal producto dentro de un mercado especifico. En contraste, la
competencia “en la cancha” ocurre cuando los agentes de mercado oferentes compiten por tener una cuota o participacién en la provi-
sién de un producto en un mercado. Para mas informacién, ver: Paul A. Geroski, “Competition in Markets and Competition for Markets”,
Journal of Industry, Competition and Trade 3 (septiembre 2003): 151-166.
6 En espafiol, “el ganador se lo lleva todo” y “el ganador se lleva la mayoria”, respectivamente.
7 Digital Competltlon Expert Panel de Reino Unldo “Unlocklng digital compet|t|on Report ofthe Digital Competltlon Expert Panel" (2019):
li f/unlocki I_ _f f.

P [ n

8 Geoffrey Parker, Georglos Petropoulos y Marchall Van Alstyne, “D|g|ta| Platforms and Antltrust" ganador del 2021 "Antitrust ertlng
Award de Concurrences (2020): 6.

9 Sibien este es un concepto que no posee una definicién o caracterizacion Unica, la mayoria los autores agregan que deben existir efec-
tos de red indirectos o cruzados entre estos grupos. Sebastian Wismer y Arno Rasek, “Market definition in multi-sided markets - Note
by Sebastian Wismer & Arno Rasek”, OCDE (2017), 2, www.oecd.org/officialdocuments/publicdisplaydocumentpdf/?cote=DAF/COMP/
WD%282017%2 /FINAL Lan =En

10 Michael Katzy Jonathan Sallet, “Multisided Platforms and Antitrust Enforcement”, The Yale Law Journal 127, n° 7 (mayo 2018): 2150 [traduccién
libre]. Como aclaran estos mismos autores, la inclusién de la consideracién de poder de mercado en este concepto busca capturar las
circunstancias en que es mas probable que ocurran problemas relevantes para el derecho de la competencia, pero no significa que todas
las empresas con modelos de negocios multilaterales tengan poder de mercado.

11 “(...) los mercados digitales son muy dindmicos. Hay un pequefio nimero de empresas digitales que han estado involucradas en un gran numero
de adquisiciones de pequefias empresas y start-ups. Mientras que este tipo de operaciones de concentracién escapan al escrutinio antimono-
polio cuando se aplican las normas “tradicionales” de control de las fusiones, existe la preocupacion de que, en ciertos casos, las adquisiciones
propuestas obedezcan a motivos estratégicos de las grandes plataformas para proteger su posicién en el mercado frente a posibles rivales. Una
pregunta abierta es: ;Cudndo son las fusiones una adquisicion voluntaria que no reduce el bienestar y cudndo obedecen a motivos estratégicos
que aumentan las barreras de entrada?”. Parker, Petropoulos y Van Alstyne: 4 [traduccién libre].

12 OCDE, “Merger Control in Dynamic Markets” (2020): 7, https://www.oecd.org/daf/competition/merger-control-in-dynamic-markets-2020.pdf.
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no puede serignorado al momento de analizar el mercado en cuyo contexto existe, consideran que para
gue exista como mercado propiamente tal, normalmente se entiende que no es necesario que tenga
un valor negativo (costo) para los consumidores, como la publicidad o el uso de datos, que puedan ser
considerados como un pago o divisa." Con todo, otra parte de la doctrina opina lo contrario: que el
precio sea cero no significa que sea gratis. Evans, por ejemplo, sefiala que no tiene sentido econémico
considerar que los bienes “gratuitos” no sean vendidos por tener precio cero, ya que el vendedor aun
tendra que decidir la cantidad a ofertar a ese precio cero, y los consumidores cudnto demandar, pues
estos tendran que gastar otros recursos para obtener y consumir los productos gratuitos. El precio
competitivo o el precio para maximizar las ganancias de la empresa ofertante simplemente seria cero.™

En cualquier caso, los consumidores estarian incurriendo en un costo. Conciliando ambas posturas, Newman
distingue entre aquellos costos que constituyen una sefializacién de mercado, o sea, aquellos en que el
costo que sufren los consumidores cumple el mismo rol que el dinero en mercados de precio positivo,
y los que no constituyen sefializacion de mercado.’ Seria respecto de los primeros que el derecho de la
competencia tendria un rol. En la amplia mayoria de los mercados digitales de plataformas de precio cero,
los consumidores pagan en datos y atencion.

Esto es problematico para el andlisis econdmico y juridico de estos mercados, pues, histéricamente, este
se ha basado en los precios de los bienes y servicios, en que, por ejemplo, las desviaciones de los precios
equivalentes a los costos marginales serian una indicacion de poder de mercado.'® Asimismo, el poder de
mercado ha sido visto en numerosas ocasiones como la habilidad de aumentar el precio por sobre el nivel
competitivo.”” De esta forma, este tipo de analisis, o sea, aquellos basados en precios o que consideren
razones de desvio influidos por estos, no son Utiles en mercados de precio cero, pues requieren cuantificacién,
como, por ejemplo, el test “Small but Significant Non-Transitory Increase in Price" clasico (“SSNIP”, en espafiol
“Pequefio pero Significativo Incremento No-Transitorio en Precio”), el “Indicative Price Rise” (“IPR", en espafiol
“Aumento Indicativo de Precios"”), el “Upward Pricing Pressure” (“"UPP”, en espafiol “Presidn al Alza de Precios")
y sus variantes, “Gross Upward Pricing Pressure Index" (“GUPPI”, en espafiol “indice de Presién Bruta al Alza de
Precios") y “Vertical Gross Upward Pricing Pressure Index” (“vGUPPI"), la aritmética vertical, entre otros. Ante
esto, la literatura especializada y las autoridades de competencia han propuesto algunas herramientas o
maneras alternativas de analizar estos mercados.

Este trabajo busca realizar una revision de la literatura relevante respecto a las herramientas econométricas
y cuantitativas mas comunmente utilizadas por las autoridades de competencia en el andlisis de operaciones
de concentracién. En particular, el test SSNIP clasico, el IPR, el UPP y sus variantes GUPPly vGUPPI, la aritmética
vertical, el indice HHI, entre otros, y las dificultades identificadas en su aplicacidon a mercados digitales.

Para ello, en primer lugar, se hard una sintesis de cada una de estas herramientas y su disefio. En segundo
lugar, se examinara como las caracteristicas de los mercados digitales impiden la correcta aplicacion de estas
herramientasaellosy, enparticular,comosedaunamayor dificultad deidentificacion delos mercadosrelevantes
y riesgos anticompetitivos, en tanto las autoridades de competencia utilicen conceptos y metodologias de
medicion tradicionales de competencia (v.gr. poder de mercado, efectos de red, etc.) que, como se vera, no
necesariamente tienenla capacidad innata de capturar la potencialidad de conductas y efectos anticompetitivos

13 Wismery Rasek: 8. Ver, por ejemplo: Nils-Peter Schepp y Achim Wambach, “On Big Data and Its Relevance for Market Power Assessment”,
Journal of European Competition Law and Practice 7, n° 2 (2016): 121.

14 David S. Evans, “The Antitrust Economics of Free”, Competition Policy International 7, n° 1 (2011): 14.

15 John M. Newman, “Antitrust in Zero-Price Markets: Foundations”, University of Pennsylvania Law Review 164 (2015): 158, 163-164.

16 Evans: 81.

17 Michal S. Galy Daniel L. Rubinfeld, “The Hidden Costs of Free Goods: Implications for Antitrust Enforcement”, Antitrust Law Journal 80, n°
401 (2016): 36.
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en el caso de las plataformas digitales. En tercer lugar, se revisaran diversas propuestas, ya sea de adaptacion
de las herramientas existentes o del reemplazo de estas por nuevos modelos econométricos o nuevas técnicas
legislativas para solventar los problemas de analisis identificados previamente.

Existe una serie de herramientas econométricas y/o cuantitativas que las autoridades de competencia
alrededor del mundo utilizan comidnmente en el analisis de operaciones de concentracién. Si bien esta
seccion no pretende presentar una lista exhaustiva, si busca dar una mirada sintética a aquellas herramientas
que las autoridades de competencia acuden mas comunmente al momento del andlisis, a modo de insumo
para asi, posteriormente, examinar su potencial uso en mercados multilaterales de plataformas.

Gran parte de las autoridades de competencia siguen una estructura en su analisis de operaciones
de concentracion, que podemos ordenar y sintetizar en las siguientes secciones: (i) descripcién de
las partes; (ii) descripcién de la operacion; (iii) descripcion de la industria; (iv) identificacién del o los
mercados relevantes de producto y geografico; (v) analisis competitivo del efecto de la operacion en el
o los mercados relevantes; (vi) medidas de mitigacidn ofrecidas o remedios; y (vii) analisis de eficiencias
y otros contrapesos. Luego de todo ese analisis. fundamentan su decisién de aprobar, de forma puray
simple o con medidas, o prohibir una operacién de concentracién.

Mientras que es posible prescindir de algunas de estas etapas dependiendo del caso especifico (por ejemplo,
si no hay preocupaciéon competitiva alguna no sera necesario analizar medidas de mitigacion), en general
las autoridades abordan todos estos puntos en sus informes y resoluciones para socializar las razones que
sustentan su decision de aprobar o rechazar la operacién, con o sin condiciones.

Para este articulo cobran especial relevancia dos de ellas: la identificacion del mercado relevante, y el
analisis del impacto de la operacién en la competencia en ese mercado, las que se pasan a explicar
brevemente a continuacion.

11.1. Identificacion del mercado relevante

En primer lugar, las autoridades identifican el mercado relevante de una operacion de concentracidn, esto es,
la interseccion entre el mercado relevante de producto y el mercado relevante geografico'. La forma en que las
autoridades de competencia identifican el mercado relevante atiende a una serie de factores con el fin de prever
la sustituibilidad del o los productos o servicios que las partes ofrecen y el area geografica en que el mercado
se vera influido por la operacién. Para ello, puede tomarse en cuenta consideraciones técnicas del producto o
servicio, canales de distribucién viables, caracteristicas particulares del sector, diferencias de precios, etcétera.

Ademas, existen ciertas pruebas econométricas que ayudan a cuantificar ciertas caracteristicas de
los mercados para asi definir el mercado relevante. Especificamente, el test SSNIP' (por sus siglas en

18 Por un lado, el mercado relevante de producto esta compuesto por todos los productos y/o servicios razonablemente intercambiables
o sustituibles por parte de los consumidores en base a sus caracteristicas, precios y uso previsto. Por otra parte, el mercado relevante
geografico se refiere al drea en que las partes de la operacién estan involucradas en el suministro de productos y/o la prestacién de ser-
vicios y en que las condiciones competitivas son suficientemente homogéneas. Comisién Europea, Comunicado de la Comisién relativa
a la definicion de mercado de referencia a efectos de la normativa comunitaria en materia de competencia: 372/5-372/6, https://eur-lex.
europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:31997Y1209(01)&from=EN

19 También conocido como el test del monopolista hipotético (“HMT" por sus siglas en inglés, “Hypothetical Monopolist Test”).
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inglés “Small but Significant Non-Transitory Increase in Price”, “Pequefio pero Significativo Incremento No-
Transitorio en Precio”) ha sido implementado en innumerables casos por las autoridades de competencia
alrededor del mundo, desde el caso Celofdn de 19562° y, especialmente, desde su inclusién en la Guia de
Fusiones de 1982,2" ambos en Estados Unidos.

Esta metodologia indica que para identificar el mercado relevante debe determinarse si un actor monopélico
permanente hipotético podria imponer un incremento permanente en el precio (5-10%) y que este incremento
fuera beneficioso para el actor. Si un nimero suficiente de consumidores mueven su demanda a productos
alternativos al producto del agente que subié el precio, y la pérdida en ventas es suficiente para que no fuera
conveniente para el actor materializar el alza, se considera que ese mercado hipotético no es el mercado relevante
en tanto seria demasiado acotado. Entonces, ha de ampliarse el mercado hipotético analizado y debe volver a
aplicarse el test SSNIP, repitiendo este proceso hasta que al aplicar el incremento en el precio mencionado genere
una pérdida en ventas (proveniente del desvio de demanda) menor que el aumento en las utilidades provenientes
del alza en precio, lo que confirmara que el mercado hipotético en ese caso seria el mercado relevante.??2

I1.2. Analisis competitivo

En segundo lugar, una vez identificado el mercado relevante, las autoridades realizan un analisis competitivo
sobre el efecto que tendria la operacion en él, contrastando el escenario competitivo pre y post operacion
con el fin de identificar si esta tiene la habilidad de reducir significativamente la competencia.?* Para ello,
las autoridades de competencia buscan identificar ciertas caracteristicas del mercado relevante y de la
posicién de las partes en él para, posteriormente, analizar el efecto de la operacién en este. Entre ellas,
podemos encontrar las participaciones de mercado de las partes y otros actores relevantes, los niveles de
concentracion, condiciones de entrada, existencia de barreras de entrada, etcétera.

Para el analisis de algunas de estas variables, las autoridades histéricamente han acudido a herramientas
econdmicas que permiten la medicidn, cuantificacién y variacién de cada una de ellas, algunas de los
cuales seran examinados a continuacion.?

11.2.1. Concentracién de mercado: razones de concentracién y HHI

Comunmente, para medir la concentracion de mercado se han utilizado métodos basados en indices
que buscan describir la estructura del mercado en base al nimero de participantes y la posicion de cada
uno de estos en el mercado.

El mas comun de ellos es el indice de Herfindahl e Hirschman (“HHI", por sus siglas en inglés). Este indice
funciona elevando al cuadrado la cuota de mercado de las empresas en una industria o mercado especifico®*y
sumandolas. El resultado se representa con “puntos”, cuyo valor se encuentra entre el valor maximo de 10.000%’

20 United States v. E.I. du Pont de Nemours & Co., 351 U.S. 377, 76 S.Ct. 994, 100 L.Ed. 1264 (1956).
21 Gregory ). Werden, “The 1982 Merger Guidelines and the Ascent of the Hypothetical Monopolist Paradigm” (junio 2002): 4-6, https://www.

justice.gov/sites/default/files/atr/legacy/2007/07/11/11256.pdf.

22 OCDE, “Policy Roundtables: Market Definition” (2012): 30-31, www.oecd.org/daf/competition/Marketdefinition2012.pdf.

23 Vale la pena mencionar que, en casos de mercados monopolizados, la aplicacién del test SSNIP no es aplicable directamente de esta
forma, en tanto el precio utilizado para la aplicacién del test SSNIP en operaciones de concentracién es el precio existente, en tanto busca
examinar los efectos a futuro de la operacion de concentracién. En cambio, en casos de monopolio (0 abuso de posicién dominante) debe
utilizarse el precio competitivo y no el precio existente (precio del mercado afectado por el monopolio o la conducta abusiva), debido a
que se busca hacer un analisis retrospectivo. Esto es usualmente conocido como la paradoja o falacia del celofan. Para una breve expli-
cacién, ver: Paul A. Geroskiy Rachel Griffith, “Identifying Anti-Trust Markets", The Institute for Fiscal Studies Working Paper (enero 2003): 7-8,
https://www.ifs.org.uk/wps/wp0301.pdf.

24 O el estandar comparable de cada jurisdiccion.

25 Este trabajo no pretende hacer una revisiéon exhaustiva de estos modelos econémicos, por lo que solo se proveerd una explicacién de
sus modelos basicos y de la légica de su desarrollo. Para mas informacién, consultar los pies de pagina respectivos.

26 Es comun el uso de las 50 empresas de mayor tamafio, aunque esto puede variar segun el tamafio del mercado.
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(mercado monopdlico) y cercano a 0 (mercado hipotético en que hay una infinita cantidad de competidores, y
donde cada uno tiene una participacion de mercado infima). Mientras menor sea el resultado, el mercado se
encuentra mas desconcentrado, y viceversa.?® Es representado por la siguiente férmula:

N

HHI = Z st

i=1

Donde 5; es la cuota de mercado del actor i en el mercado; y N es el nUmero de actores.

Ademas de este estandar, también existe la Razon de Concentracion de k-empresas (“Cx " o “CRz", por su
nombre en inglés “Concentration Ratio”), que mide la suma acumulada del producto de las &k cantidad de
empresas con mayor participacion de mercado, al ordenar todas las empresas del mercado segun ventas,®
en relacion con el producto total en un mismo periodo. Es representado por la siguiente formula:

I
CR,=C,+Cy+ .4 C, = Z 5;

i=1
Donde k es el numero de empresas incluidas en el calculo; y 5i esla cuota de mercado del actor i en el mercado.

El indice C4, que mide la participacidon conjunta de las cuatro empresas mas grandes de un mercado, es
el mas comUnmente ocupado, sin perjuicio que pueden calcularse los indices para cualquier nimero de
empresas. La principal debilidad de este método es que no distingue entre mercados con un ndmero
limitado de participantes y mercados fragmentados o con un alto nimero de actores.303

11.2.2. indices de alza de precio: IPR, UPP y GUPPI

Dentro de un contexto de indices con foco en variables estructurales, especificamente los precios, podemos
observar una primera propuesta efectuada por Shapiro en la década de 1990. El lamado Aumento Indicativo
de Precios (“IPR” por sus siglas en inglés, “Indicative Price Rise"?) entrega una féormula que, bajo ciertas
suposiciones -como la simetria entre las firmas y una elasticidad de la demanda lineal o constante-, estima
el porcentaje de incremento de precios resultante de una operacién de concentracién como una funcién de
la razén de desvio (“diversion ratio")*®* y el margen bruto porcentual.®*

Estos dos conceptos responden al siguiente escenario: en el caso de una fusion entre las empresas Ay
B, el aumento de precios de la empresa A depende de dos variables: la primera de ellas es la razén de
desvio, que responde a la pregunta de qué fraccion de clientes migrarian a la empresa B si el precio de A

27 El valor maximo es 10.000 debido a que en el calculo los porcentajes son expresados en base 100 (y no en base 1.0), de forma que el
resultado es multiplicado por 100 y no por 1, dando un valor médximo de 100%100=10.000.

28 Department of Justice; Herfindahl-Hirschman Index, https://www.justice.gov/atr/herfindahl-hirschman-index

29 Siendo la empresa 1 la de mayor tamafio y descendiendo en orden.

30 OCDE, “Market Concentration” (junio 2018): 6, https://one.oecd.org/document/DAF/COMP/WD(2018)46/en/pdf.

31 Por ejemplo, este método no permitiria distinguir entre los siguientes mercados: (i) un mercado con cinco participantes en que las participacio-
nes de mercado sean de 22%, 21%, 20%, 19%y 18%; y (ii) un mercado con 50 participantes en que las participaciones de los cuatro participantes
mas grandes son de 50%, 20%, 13% Y 1%, y el resto de los participantes (46 de ellos) tienen participaciones infimas en el 18% del mercado res-
tante (promediando 0,1875%). En ambos casos, el C, seria de 82%, a pesar de que existe una clara diferencia en la estructura y caracteristicas
de cada uno de ellos. Esto se debe a que el C,solo contabiliza una fraccion del total de participantes (4 de 5 en el primer ejemploy 4 de 50 en el
segundo), ignorando las dindmicas de los deméas. Ademas, el C, realiza una suma lineal. Esto implica que trata a un mercado con participaciones
simétricas o similares de forma indistinguible de uno con grandes disparidades, al no penalizar las asimetrias en la concentracién. En contraste,
con un indice cuadrético, como el HHI, las diferencias se amplifican al elevar las participaciones al cuadrado.

32 Llamado por algunos, indistintamente, Aumento llustrativo de Precios (en inglés, “Illustrative Price Rise").

33 Larazén de desvio en si misma es Util en el andlisis de la sustituibilidad entre productos, y podemos ver su inclusién no solo en IPR sino
también en el test SSNIP ya explorado supra, entre otros.

34 Apostolos Baltzopoulos, Jaewon Kim y Martin Mandorf, “UPP Analysis in Five Recent Merger Cases", Konkurrensverket Working Paper Series in Law
and Economics, Working Paper 3 (2015): 4, www.konkurrensverket.se/globalassets/publikationer/workingpaper/working_paper_2015-3.pdf.
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aumentara, mientras que la segunda variable es el margen bruto de la empresa B, esto es, la diferencia
porcentual entre el precio y su costo marginal.*®

ElIIPR no toma en cuenta la reaccién de los competidores a la concentracion. La desviacién medida es aquella
que las firmas internalizan al concentrarse, afectando su incentivo a subir precios. Asi, si el indice de desvio
es bajo, los incentivos a subir los precios post-operacion como respuesta a la pérdida de presion competitiva
también serian bajos. En cambio, si es alto, la operacién causaria que la eliminacidon de restricciones
competitivas fuera mayory, por ende, los incentivos a subir los precios serian, a su vez mayores.*

De esta forma, el IPR puede graficarse de la siguiente forma:

IPR, L
2(1-D)
Donde D es la razén de desvio®; y
m es el margen bruto porcentual®,

Alrededor de una década después, Shapiro y Farrell propusieron un nuevo test de efectos unilaterales, el
UPP (Presion al Alza de Precios, en inglés “Upward Pricing Pressure”).®® Este test se centra en los incentivos
de maximizar utilidades de las partes al concentrarse, que buscarian minimizar el efecto de “canibalizacién”
que se derivaria de la concentracidn, esto es, cuando las partes se concentran tienen un incentivo a subir los
precios, ya que antes de la operacion las empresas involucradas en la concentracion se disputaban los clientes
del unoy del otro. El indice varia entonces en funcién de la cercania competitiva de las partes de la operacion.

La forma en que el UPP busca medir este suceso es por medio de la cuantificacién de los efectos netos
en los precios de dos fuerzas opuestas tras una concentracién: por un lado, la presidn al alza de precios
mencionada en el parrafo anterior, y por otro, la presién a la baja por las eficiencias generadas por la
concentracion.®Asi, el UPP del Producto 1 seria:

UPP, = Dy (P, —C3)

Donde D12 eslarazén de desvio del Producto 1 al Producto 2;
P, es el precio al que se vende el Producto 2; y
€3 es el costo marginal del Producto 24'.

35 Carl Shapiro, "Mergers with Differentiated Products”, Antitrust 10 (1996), https:/pdfs.semanticscholar.org/0334/1cb7a9d50bbb-
2d6aa396106e0f9123cbe665.pdf. Témese en consideracién que en ciertos contextos los conceptos de “costo marginal”y “costo incremen-
tal” son usados como sinénimos, mientras que en otros se distingue. En particular, en este articulo Shapiro define el “gross margin” como el
“costo incremental”, pero al aplicarlo utiliza el “costo marginal” en el calculo. Por ello, en este articulo se utiliza este ultimo término.

36 Simon Vande Walle y Julia Wambach, “No magic number to dial - The Commission’s review of mobile telecoms mergers"”, Competition

merger brief 1/2014, articulo 3: 13, https://ec.europa.eu/competition/publications/cmb/2014/CMB2014-01.pdf.
37 Lafoérmula de razén de desvio utilizada por Shapiro es:

E X,
Dys = (ﬁ) % (_E)

Ey Xy

Donde es larazén de desvio del Producto A al Producto B;

es |la elasticidad del precio propio del Producto A; y

y son las ventas, medidas en unidades, de los Productos Ay B, respectivamente.

Ver: Shapiro: 30.

38 El margen porcentual puede visualizarse de la siguiente manera:

®-0

P

m =

Donde p es precio y ¢ es costo.
39 Joseph Farrell y Carl Shapiro, “Antitrust Evaluation of Horizontal Mergers: An Economic Alternative to Market Definition”, The B.E. Journal

of Theoretical Economics 10, n°1, articulo 9 (2010), https: //faculty haas.berkeley.edu/shapiro/alternative.pdf.
40 Serge Moresi, “The Use of Upward Price Pressure Indices in Merger Analys The Antitrust Source, American Bar Association (2010): 2,
h faul li h Pl | f.

41 Y, por ende representa el margen bruto absoluto. Para ver un desglose mas detallado de la forma de llegar a esta féormula, ver: Centro-
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Bajo un modelo de competencia imperfecta de Bertrand,*? una fusién de las empresas 1y 2 generaria presion al
alza de precios en el Producto 1 (v.gr. el producto vendido por la empresa 1) si la siguiente desigualdad es cierta:

DRy, X M, > E,

Donde DR; , eslarazén de desvio del Producto 1 al Producto 2; M: es el margen precio-costo del Producto
2($/unidad);y, E; eselahorrodel costovariable para el Producto 1 causado por la concentracién (eficiencia).
Un posterior desarrollo a partir del UPP generé el surgimiento del test GUPPI (indice de Presién Bruta al
Alza de Precios, en inglés “Gross Upward Pricing Pressure Index"), propuesto inicialmente por Salop y Moresi.*®
El GUPPI es utilizado para cuantificar la presién de, o incentivo al, alza de precios post operacién. Este test
toma en cuenta, por un lado, el margen de una parte de la operacidon sobre el producto que vende, y, por
otro lado, el indice de desvio de sus clientes a la otra parte de la fusion.

El test GUPPI busca indicar cuantas ventas se recuperaran y la rentabilidad de estas, para asi representar el
aumento de precio predicho teéricamente de forma posterior a la operacion, o sea, hasta qué punto esta
hace que la empresa esté mas dispuesta a subir los precios de ese producto una vez que la operacion se
materialice. Este indice toma en cuenta una transmision total de costos de oportunidad, sin tener en cuenta
las posibles eficiencias (por eso es “bruto”). Este test es especialmente util debido a que no depende de una
definicion exacta de mercado relevante.*

El test GUPPI puede ilustrarse de la siguiente manera:

P
DRy, x M, x —
P,

Donde DR;3 eslarazén de desvio del Producto 1 al Producto 2;

M, es el margen precio-costo del Producto 2 ($/unidad); y,
Py
P_z es la razon entre el precio del Producto 1y el Producto 2.

Posteriormente, Salop y Moresi desarrollaron una variante del GUPPI para mercados verticalmente
relacionados, apropiadamente nombrado vGUPPI.%> El vGUPPI pretende capturar ciertos aspectos propios
de las concentraciones verticales, y tiene modelos especificos para los incentivos a subir precios de (i) la
firma aguas arriba; (ii) el competidor aguas abajo; y (iii) la firma aguas abajo.

Salop y Moresi indican que el vGUPPI tiene ciertas ventajas. Primero, como una metodologia de identificacion
de incentivos, se basa en la presuncion de que las firmas son racionales y buscan la maximizacién de sus
utilidades. Segundo, al igual que el GUPPI horizontal, no requiere que el mercado relevante sea definido

Competencia, “UPP y GUPPI", https://centrocompetencia.com/upp-y-guppi/.
42 Para informacién acerca de la competencia de Bertrand, ver: Michael R. Baye y Dan Kovenock, “Bertrand Competition”, en: The New

Palgrave Dictionary of Economics, 3a edicién, Londres: Palgrave Macmillan: 916-919.
43 Steven C. Salop y Serge Moresi, “Updating the Merger Guidelines: Comments”, Georgetown Law Journal (2009).
44 Hans W. Friederiszick et al., “Recent economic applications in EU merger control: UPP and beyond”: 1, En: John Davies (ed.), Getting the
Deal Through: Merger Control 2019 (Londres: Law Busmess Research Ltd., 2019) https://www.e-ca.com/wp- content/uploads/2018/06/get-
he-deal-through |- fri ick-nitsch ijk f.

45 Serge Moresiy Steven C. Salop, “vGUPPI: Scoring Unilateral Pricing Incentives in Vertical Mergers”, Georgetown Business, Economics
and Regulatory Law Research Paper No. 12-022 (2012), https://scholarship.law.georgetown.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1167&-
context=fwps_papers.
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previamente. Tercero, permite solucionar ciertas limitaciones que el método de “aritmética vertical™®, usado
previamente para medir el cierre de mercado, tiene®.

Todas estas herramientas han sido utilizadas por largo tiempo en el andlisis de concentraciones en mercados
tradicionales, pero cabe preguntarse si mantienen su efectividad en el objetivo de sus mediciones, cuando
son aplicadas a mercados multilaterales de plataformas digitales dominantes. Lo anterior es parte de lo que
este trabajo intentara responder.

Los mercados en que se desenvuelven plataformas digitales dominantes tienen una serie de particularidades
que, como ya se menciond, pueden afectar la aplicacion de las herramientas econométricas y cuantificativas
recién descritas, que han sido tradicionalmente utilizadas en el control de operaciones de concentracion.

Evans y Schmalensee describen dos limitaciones a la aplicacion de modelos econométricos tradicionales en
casos de plataformas multilaterales:

“En primer lugar, el andlisis debe considerar cdmo la retroalimentacion positiva afecta a las
demandas de los multiples lados afectan a la competencia en el lado que se estd examinando. Es
un error fundamental ignorar estos efectos positivos de retroalimentacién, sin al menos evaluar
primero su importancia, y, por lo tanto, llevar a cabo un andlisis de definicién de mercado que se
centra en un lado y, en efecto, ignora a los otros lados. {(...)

En segundo lugar, el andlisis debe considerar el bienestar de todos los grupos de clientes.
Cuando hay interdependencias materiales el bienestar de los clientes en los mdltiples lados son
inextricables entrelazados, y pueden moverse en direcciones opuestas a medida que cambian las
estructuras de los precios”.*®

Porello, a continuacién, se desarrollan las principales dificultades, particularmente metodoldgicas, identificadas
por la literatura relevante en la aplicacion de las herramientas matematicas y econométricas en operaciones
de concentraciéon que involucren plataformas digitales. Asimismo, también se menciona brevemente la
estrategia de umbrales comunmente aplicada por diversas legislaciones para determinar qué operaciones de
concentracion deben ser obligatoriamente notificadas a la autoridad de competencia respectiva, que también
trae desafios a la hora de cumplir sus objetivos al ser aplicada respecto de mercados digitales.

46 Elmétodo de “aritmética vertical” o de pérdida critica, permite cuantificar y comparar los costos con los beneficios de ejercer una estrate-
gia de cierre total de insumos mediante el calculo del porcentaje total de clientes de rivales que deberian cambiarse a una empresa para
que la estrategia de cierre de insumos sea rentable. Un ejemplo de su aplicacién se encuentra en: Fiscalia Nacional Econémica, Informe
de Aprobacién de Operacién de Concentracion entre Time Warner Inc. y AT&T Inc. (30 agosto 2017), Rol FNE F-81-17: 24-25.

47 Moresiy Salop: 3-5. Por ejemplo, los autores sefialan aquellas derivadas del hecho de que no utiliza una racionalidad basada en precio,
pero efectos anticompetitivos como el cierre de mercado muchas veces pone el foco en el uso del precio para generar sus efectos. Asimis-
mo, no considera los efectos especificos de la eliminacién de la doble marginalizacién en operaciones de concentracién vertical ni mide
elimpacto directo de una operaciéon en los incentivos de precio en la empresa aguas abajo involucrada en ella. Sin ser metodologias equi-
valentes, la aritmética vertical y el vGUPPI pueden ser utilizadas para analizar preocupaciones de cierre de insumos, y la primera puede
ser expresada como la segunda para medir los incentivos unilaterales de la empresa aguas arriba de subir los precios de los insumos que
vende a competidores de la empresa aguas abajo con la que se integrara, asi como los incentivos de la empresa aguas debajo de reducir
los precios como resultado de eficiencias verticales como la eliminacién de la doble marginalizacién.

48 David S. Evans y Richard Schmalensee, “The Antitrust Analysis of Multi-Sided Platform Businesses”, NBER Working Paper No. 18783, Na-
tional Bureau of Economic Research (2013): 23 [traduccién libre].
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I11.1. Identificacion de operaciones a ser controladas obligatoriamente - Umbrales

Como se adelant6 en la introducciéon de este trabajo, una de las principales estrategias de las plataformas
dominantes en los Ultimos afos ha sido la de identificar potenciales competidores en un estado temprano
de desarrollo, para posteriormente adquirir sus negocios haciendo una oferta agresiva. Ademas de
competidores directos, las plataformas digitales dominantes adquieren compariias en una multiplicidad de
mercados conexos a los de su negocio principal.*

Uno de los problemas que las nascent y killer acquisitions traen al actual disefio institucional del derecho
de la competencia es que, debido al tamafio de la parte adquirida, usualmente sus ventas no sobrepasan
los umbrales de venta establecidos por los reguladores para un control obligatorio de la operacién de
concentracion.’® Todo esto, a pesar de que seria eventualmente posible identificar un potencial crecimiento
acelerado de estas compafiias, que las podria convertir rapidamente en un fuerte competidor en el mercado
afectado. Esto ha llevado a una parte de la doctrina a cuestionar la utilidad de los umbrales tradicionales
como mecanismos para discriminar aquellas operaciones de concentracion que debieran ser analizadas por
las autoridades de libre competencia cuando se trata de operaciones que envuelvan a plataformas.

I11.2. Identificacion del mercado relevante - SSNIP

En cuanto a la aplicacion del test SSNIP, se hace complejo hacer una aplicacién directa de este por cuanto en
mercados multilaterales existen demandas interdependientes y en los que existen efectos de red indirectos que
no son incluidos en el modelo tradicional. Es entonces necesario incluir un modelo estructural de las demandas
de las partes, que considere los efectos cruzados de precios y los efectos de red indirectos, lo que genera un test
SSNIP considerablemente mas complejo que el utilizado para los mercados tradicionales unilaterales.>™2

La aplicacién del test SSNIP se vuelve incrementalmente mas dificil mientras mas lados tenga el mercado
a analizar. Aun si se han desarrollado aplicaciones para mercados de dos lados, su aplicaciéon en mercados
de tres 0 mas lados requiere que se tomen en cuenta las interdependencias especificas entre cada lado.>

Adicionalmente, la aplicacién de este test es imposible cuando se trata de mercados de precio cero. Esto,
debido a que una aplicaciéon de un incremento en el precio de 5 a 10% seria cero, haciendo que este
instrumento, al menos en su formulacion original, se torne inoperante.> Por eso, y como se vera infra, se
han tratado de desarrollar formulaciones alternativas.

111.3. Aplicacion de otros modelos econémicos de medicion en el analisis competitivo

111.3.1. HHI

Las principales criticas de aplicacién del HHI a plataformas digitales, que también son aplicables a CRk,
son aquellas derivadas de su inseparable relacion con las caracteristicas de los mercados multilaterales en

49 Oliver Lathan, Isabel Tecu y Nitika Bagaria, “Beyond Killer Acquisitions: Are there more common potential competition issues in tech
deals and how can these be assessed?”, en: Competition Policy International, “Killer Acquisitions” Antitrust Chronicle 2, n° 2: 34.

50 Ibidem: 32-33.

51 Lapo Filistrucchi, et.al., “Market Definition in Two-Sided Markets: Theory and Practice”, TILEC Discussion Paper No. 2013-009; Tilburg Law
School Research Paper No. 09/2013 (2013).

52 Evansy Schmalensee (2013): 24-25.

53 Robert Seamans y Feng Zhu, “A Simple Model of a Three-Sided Market” (2013), h Wi rs.ssrn.com/sol3/ rs.cfm? r
id=2341356.

54 Evans:72.En el mismo sentido, ver: Daniel Mandrescu, “The SSNIP Test and Zero-Pricing Strategies: Considerations for Online Platforms”,
European Competition and Regulatory Law Review 2, n° 4 (2018): 244-257.
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los que ejercen su actividad econdmica. Kurt R. Brekke, economista jefe de la autoridad de competencia
noruega, sefiala en una nota para la OCDE tres principales criticas a la aplicacion de este indice que podemos
aplicar a mercados multilaterales.®

En primer lugar, el modelo tradicional HHI se basa en un mercado con productos relativamente homogéneos, en
que lo ofrecido por una u otra firma no varia sustancialmente (de forma que estas cantidades son comparables).
Pero en la mayoria de los mercados esto no es asi, e incluso podria ser menos aplicable en mercados altamente
dinamicos como lo son los de plataformas tecnoldgicas en los que la innovacién ocupa un lugar esencial.

En segundo lugar, indica que la implementacion del HHI requiere de forma previa la definicion del mercado
relevante, lo que nos derivaria a los problemas ya identificados a propdsito del test SSNIP, desarrollados supra.

Por ultimo, Brekke constata que la aplicacion del HHI tiene el problema de que es dificil de relacionar con
posibles eficiencias que cause una operacién de concentracion, en tanto el indice se mide de forma no-
monetaria, pero las eficiencias usualmente si se miden de esa manera. En mercados multilaterales, esta
dificultad podria desarrollarse en la relacién de eficiencias y precios entre los distintos lados del mercado,
que podrian no verse reflejados en el HHI. Este problema es particularmente relevante a propésito de
mercados de plataformas digitales, en que los lados de cada mercado son cada vez mas y sus relaciones
mas complejas, por ejemplo, dada la automatizacion de la influencia entre ellas mediante algoritmos, o la
importancia de la innovacion como variable de diferenciacion y de entrada a mercado, entre otros®.

La imposibilidad de calcular participaciones de mercado o aplicar el HHI ha sido reconocida previamente por
la jurisprudencia comparada en casos de mercados distintos a los de plataformas digitales, pero igualmente
caracterizados por un alto nivel de innovacién y dinamismo.

Por ejemplo, en el caso FTC v. PPG Industries,” que versaba sobre una concentracién en el mercado de alta
tecnologia para aeronaves, la Corte de Apelaciones del Distrito de Columbia indicé que era imposible calcular
participaciones de mercado y HHI para un mercado altamente tecnolégico debido a su rapido crecimiento.
Las participaciones de mercado dependerian del éxito futuro de las compafiias y de factores como la
transparencia de los productores acerca del tamafio final de los proyectos. Aun asi, la Corte estimé que, al
solo existir tres competidores plausibles de forma previa a la operacién, si el HHI pudiera ser calculado, daria
como resultado un nimero en el rango de un mercado altamente concentrado. Por ello, la Corte decidid
otorgar la orden judicial preliminar solicitada por la Federal Trade Commission de Estados Unidos (“FTC", en
espafiol la “Comision Federal de Comercio”), bloqueando efectivamente la operacion.>®

111.3.2. IPR, UPP y GUPPI

Las principales criticas a la utilizacién de GUPPI son que, en primer lugar, calcula el incentivo a incrementar
precios, pero no cuantifica directamente el valor de este incremento esperado, algo que interesaria a las

55 KurtR. Brekke, “Measurlng Market Powerin Multl Sided Markets”, en: OCDE, “RethlnklngAntltrust Tools for Multi Sided Platforms” (2018):
hinki f htm

56 Un ejemplo de mercado multilateral tradicional es el mercado de dIaI’IOS o periédicos, en que en uno de los lados existen los consumi-
dores del periédicoy, en el otro, los demandantes de servicios de publicidad en ellos. En mercados de plataformas digitales, por ejemplo
ciertas redes sociales, esta relacién de complejiza, existiendo los usuarios de las redes sociales propiamente tal, los demandantes de
servicios de publicidad, la inclusién de servicios de venta directa en la plataforma (que compite con los demandantes de publicidad por
la atencidn de los usuarios y venta de sus productos), entre otros. En marketplaces, el duefio de esta tiene la habilidad de responder de
forma automatizada no solo a cambios en ofertay demanda, sino también al usuario especifico, en cuanto a preciosy a la priorizacién de
ciertos productos sobre otros, complejizando el analisis del mercado.

57 Corte de Apelaciones de Estados Unidos, Circuito del Distrito de Columbia, Federal Trade Commission v. PPG Industries, Inc., 789 F.2d 1500
(1986), https://casetext.com/case/ftc-v-ppg-industries-inc.

58 Marcus Glader, Innovation Markets and Competition Analysis: EU Competition Law and US Antitrust Law (Northampton, MA: Edward Elgar
Publishing, 2006): 64.
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autoridades de competencia en tanto permitiria analizar el efecto neto de la operacion propuesta en los
consumidores. A este respecto, mientras que el IPR si permite cuantificar este incremento, este opera
sobre una serie de supuestos, mencionados supra, que no necesariamente se dan en la realidad, y tampoco
toma en cuenta la reaccién de los competidores ante la eventual alza de precios -lo cual adquiere especial
relevancia en mercados digitales debido a la inmediatez de las reacciones y cambios de sus actores-.

En segundo lugar, una problematica general del GUPPI, y el UPP, en el que conceptualmente se basa, es que
ignora la respuesta de los competidores ante la posible alza de precios, los cuales podrian incrementar su precio
en respuesta, creando mas incentivos para que la entidad concentrada aumente sus precios todavia mas.

Tercero, estos indices se encuentran formulados considerando una estructura de mercado de un lado. Mas
abajo se exploran modelos adaptados a mercados bilaterales.

Cuarto, una critica especifica a la aplicacion del UPP y GUPPI a los mercados multilaterales es que, en tanto
los precios en un lado pueden ser tanto complementos (como en un mercado unilateral) como sustitutos
estratégicos del otro lado, el UPP y GUPPI pueden tanto subestimar como sobreestimar los incentivos para
subir precios por parte de la plataforma multilateral concentrada, en tanto ignora la respuesta de tanto los
competidores como de cada lado del mercado ante la operacién de concentracién.*

Por ultimo, y aligual que en el caso del test SSNIP, en los mercados de precio cero la aplicacion de estos indices
de alza de precio se hace imposible, pues el precio del producto analizado es cero, haciendo inoperante el
modelo matematico en que se basan.

Analizadas las criticas a las herramientas econométricas mas comunmente utilizadas por las autoridades
y reguladores en el andlisis de operaciones de concentracion, es posible encontrar dos principales posturas
respecto de cdmo abordar el desafio presentado por las plataformas digitales multilaterales. Por un lado,
existen quienes teorizan que es posible adecuar las herramientas ya existentes para la aplicacién en mercados
multilaterales y plataformas, como por ejemplo la aplicacién reformulada de UPP y GUPPI elaborada por Affeldt,
Filistrucchiy Klein. Por otro lado, hay quienes optan por prescindir de ellas, inclindandose por un analisis cualitativo
o proponiendo nuevas herramientas analiticas o, incluso, proponiendo o aplicando nuevos disefios legislativos
con el fin de prevenir los efectos anticompetitivos provenientes de operaciones de concentraciéon en mercados
digitales que no pueden ser, hasta el momento, correctamente abordados por las herramientas existentes.

IV.1. Umbrales

Si bien los umbrales no son una herramienta econométrica, estos juegan un rol clave al momento
de definir qué operaciones de concentracién seran sujetas a control por parte de las autoridades de
competencia. Esto hace que los problemas descritos mas arriba acerca de su evasidon por parte de
empresas tecnolégicas y plataformas digitales, especialmente respecto de nascent y killer acquisitions,
hayan adquirido relevancia para legisladores y académicos.

59 Brekke: 96. En un mercado unilateral, el UPP ignora que los competidores, ante un aumento de los precios por parte de la entidad con-
centrada post-operacién, pueden tener el incentivo para hacer lo mismo, lo que a su vez vuelve a incentivar a la entidad concentrada de
aumentar los precios. En un mercado bilateral, por ejemplo, los precios de un lado del mercado puede ser complemento o substituto
estratégico del otro lado, lo que de suceder lo descrito en un mercado unilateral puede afectar al otro lado del mercado, dependiendo de
los efectos de red especificos en el caso.
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Por ejemplo, Scott Hemphill y Tim Wu indican que las herramientas tradicionales de analisis de control de
operaciones de concentracién y de analisis de conductas exclusorias no permiten la correcta identificacién
de riesgos anticompetitivos en escenarios en que existen competidores nacientes, particularmente comuin
en mercados digitales o de tecnologia, donde puedan existir killer y nascent acquisitions que busque
excluir o absorber entrantes innovadores. Proponen, en cambio, una politica que “prohiba las conductas
anticompetitivas que sean razonablemente capaces de contribuir de forma significativa al mantenimiento
del poder de mercado del incumbente”,®® aunque (incluso en caso de operaciones de concentracion)
con un incremento en el control e intervencion ex post por parte de las autoridades de competencia.
Por ejemplo, mediante la incorporacién de mecanismos de aprobacién de operaciones, pero bajo un
modelo de sujecién a un periodo de “libertad condicional” que permita a las agencias una revision de tales
concentraciones una vez ya materializadas por cierto periodo de tiempo.®'

Otros centran su enfoque enlos estandares aplicables en el andlisis ex ante de las operaciones de concentracion.
Por ejemplo, el Centro de Estudios Stigler de la Universidad de Chicago® propone que las empresas involucradas
en la operacién deban probar que esta promovera la competencia, invirtiendo la carga de la prueba que
actualmente existe, en que el gobierno o la agencia deben probar que la operacién dafara la competencia.®

Lo mismo fue recomendado por la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (“OCDE"), la que
sefialdé que “vemos considerable mérito en legislar para invertir la carga de la prueba en alguna circunstancias,
por ejemplo, mediante la creacidon de una presuncién refutable respecto a los efectos anticompetitivos de nascent
acquisitions por parte de incumbentes dominantes, ya sea en general, o cuando la adquisicion incremente el
riesgo de dafio competitivo, por ejemplo cuando exista una posibilidad razonable de dafio (25-30%)".%

Por otra parte, esta aquella postura que indica que es necesario explorar el desarrollo de nuevos métodos
que tomen en cuenta la innovacién y rapido cambio de los mercados de plataformas, poniendo énfasis en el
potencial crecimiento en un mercado dindmico mas que en la aplicacién de, por ejemplo, umbrales estaticos.

Podemos mencionar, por ejemplo, lo indicado en la Ley de Mercados Digitales de la Comisién Europea, que
conceptualiza en su articulo 3 la nocién de “guardian de acceso” (gatekeeper en inglés) como aquella empresa
que “a) tiene una gran influencia en el mercado interior; b) presta un servicio bdsico de plataforma que es una
puerta de acceso importante para que los usuarios profesionales lleguen a los usuarios finales, y c) tiene una
posicion afianzada y duradera, por lo que respecta a sus operaciones, o es previsible que alcance dicha posicién
en un futuro préximo". Ademas, incorpora una serie de presunciones respecto a estos requisitos, siendo
especialmente interesante aquel respecto a la letra b) que basa tal presuncién en la cantidad de usuarios
finales y profesionales activos de la plataforma.

Aquellas empresas calificadas como guardianes de acceso tendran que cumplir una serie de obligaciones,
entre las cuales esta la de informar a la Comisién sobre cualquier concentracién en que “las entidades
fusionadas o la empresa resultante de la concentracién presten servicios bdsicos de plataforma o cualesquiera
otros servicios en el sector digital o permitan la recogida de datos",*> con independencia si esta operacion es
notificable a una autoridad de competencia de la Unién Europea en virtud del Reglamento (CE) n.° 139/2004

60 C. Scott Hemphill y Tim Wu, “Nascent Competitors”, University of Pennsylvania Law Review 168, n° 7 (2020): 1890, https://scholarship.law.
upenn.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=9715&context=penn_law_review [traduccién libre].

61 Ibidem: 1909.

62 Eninglés, el George J. Stigler Center for the Study of the Economy and the State.

63 Stigler Committee on Digital Platforms, “Stigler Committee on Digital Platforms Final Report”, Stigler Center for the Study of the Economy
and the State (septiembre 2019): 111.

64 OCDE (junio 2020): 2 [traduccién libre].

65 Articulo 14 apartado 1 de la Ley de Mercados Digitales.
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0 a una autoridad nacional. Otro ejemplo seria el proyecto de la Platform Competition and Opportunity Act of
2021 (en espaniol, “Ley de Competencia y Oportunidad de Plataformas de 2021")% de Estados Unidos, que
incorpora restricciones a las adquisiciones de empresas por parte de “plataformas cubiertas”, prohibiéndolas
a menos que la plataforma pruebe que no estaria adquiriendo un competidor, directo, naciente o potencial,
que no esté mejorando su posicién en el mercado o su habilidad de mantener esta. Este proyecto no ha visto
actividad alguna en el proceso legislativo.

Finalmente, existe un acercamiento ex post al problema de la concentracién en mercados digitales: separar
a las Big Tech. Esto ha sido propuesto por académicos como Tim Wu®, y ha sido reflejado en propuestas
legislativas como la Competition and Transparency in Digital Advertising Act (en espafiol, la “Ley de Competencia
y Transparencia en la Publicidad Digital"),%® que prohibe que compafiias que superen un umbral de USD$20
mil millones anuales en utilidades de publicidad digital -como Google- puedan ser duefias de mas de un tipo
de servicio dentro del mercado de publicidad digital.®®

IV.2. Identificacién del mercado relevante y SSNIP

Respecto del test SSNIP, es particularmente interesante analizar aquellas propuestas respecto de su adecuacion
para su aplicaciéon a mercados de precio cero, como lo son en muchas ocasiones los mercados en que participan
plataformas digitales. Como se indicé supra, el test SSNIP no puede ser aplicado en su formulacién original para
medir la identificacidon del mercado relevante, pues descansa en el calculo de un aumento porcentual en el
precio, y en el caso de los mercados de precio cero, tal calculo siempre dara como resultado cero.

Ante ello, y en la blisqueda de adaptar tal test a los mercados de precio cero, Franck y Peitz identifican que,
en primer lugar, seria necesario solucionar el problema del analisis del incremento del precio en término
porcentual o proporcional mediante el uso de término absoluto (0 nominativo). Pero, ademas de esto, en
algunos casos habria que incorporar modificaciones adicionales que incorporen variables fuera del precio
para poder predecir y comprender patrones de sustitucidn de estos productos, como la calidad.” Esto puede
explicarse debido a que un mero cambio de un anadlisis porcentual a uno absoluto acarrea, por un lado, un
problema de aplicacién real, en tanto se ha observado que hay una baja probabilidad de que una empresa
que utiliza la estrategia de precio cero pase a cobrar un precio no-cero, explicado por la alta sensibilidad de
los consumidores a este cambio” y, por otro, que esta misma sensibilidad podria implicar que se llegara a
una definicion de mercado relevante mas amplia, no Util para el andlisis.

Junto a Franck y Peitz podemos ver lo indicado por Newman o Mandrescu, quienes indican, en trabajos de
similar materia, que habria que trasladar el analisis de un enfoque en el precio a uno enfocado en costo o
en calidad. Podria proponerse la aplicacion de un test SSNIC (por sus siglas en inglés “Small but Significant
Non-Transitory Increase in Costs”, en espafiol “Pequefio pero Significativo Incremento No-Transitorio en el Costo"),
que, por ejemplo, analizara un cambio de 5 a 10% en la cantidad (o duracién, tamafio, etc.) de la publicidad
mostrada en una plataforma de buUsqueda, y si este cambio generaria que los usuarios migraran a otros

66 Disponible en: https://www.congress.gov/bill/117th-congress/senate-bill/3197/text.
67 Tim Wu, The Curse of Bigness: Antitrust in the New Gilded Age (Londres: Atlantic Books, 2020): 156.

68 Disponible en: https://www.congress.gov/bill/117th-congress/house-bill/7839?s=3&r=160.

69 Otros optan por otorgar mayores poderes o facultades a las autoridades de competencia para poder recopilar mayor y mejor informa-
cién para el andlisis de la operacién. Por ejemplo, la consultora Lear sugirié a la CMA el uso de dawn raids (en espafiol, allanamientos)
en el contexto de investigaciones de operaciones de concentracién, pues “podria revelar evidencia valiosa como los planes futuros de
la empresa objetivo y si un incumbente percibia a este como una amenaza”. Lear, “Ex-post Assessment of Merger Control Decisions in
Digital Markets” (9 mayo 2019): 44.

70 Jens-Uwe Franck y Martin Peitz, “Report: Market Definition and Market Power in the Platform Economy”, CERRE, 2019.

71 OCDE, “Quality considerations in digital zero-price markets - Background note by the Secretariat” (2018), h ://on rg/ -

ment/DAF/COMP(2018)14/en/pdf: 25-26.
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productos.’? Sin embargo, Mandrescu identifica en particular la dificultad existente en la medicion de tales
costos debido a que pueden presentarse en una multiplicidad de diferentes maneras y pueden combinarse
entre si, y que un cambio en el costo, analizado cuantitativamente,(por ejemplo, cambios en el tratamiento
de datos personales de los usuarios)’. Sin una metodologia que establezca la forma de determinar el costo
relevante en cada caso, no seria posible hacer un analisis tedrico estadistico por medio de un test SSNIC.7*

También podria hacerse uso de un test SSNDQ”> (por sus siglas en inglés “Small but Significant Non-Transitory
Dicrease in Quality”, en espafol “Pequefia pero Significativa Disminucién No-Transitoria en la Calidad"), que
considere cambios en la calidad del producto o servicio ofrecido, siendo la disminucion de la calidad analoga
a un incremento del precio a efectos del analisis econédmico. Esta propuesta toma en consideracién la
importancia que la calidad del producto o servicio adopta en mercados de precio cero, y abarca, por ejemplo,
la privacidad, seguridad, la experiencia de uso, entre otros criterios.”

En opinién de Mandrescu, si bien esta opcidn pareciera ser mas prometedora que el test SSNIC, de todas
formas existen ciertas dificultades que sortear. Ademas de problemas analogos a los del test SSNIC, se puede
mencionar la cuestién de la seleccion de las cualidades relevantes a evaluar en cada caso particular, debido
a la gran cantidad de parametros en base a los cuales distintos tipos de plataformas compiten. Respecto
de mercados multilaterales, también incide la interaccion de la disminucion de la calidad en un lado del
mercado con otros lados (por ejemplo, una disminucidn en la calidad de la interfaz de venta de una empresa
intermediaria podria generar una fuga de usuarios, que a su vez afectaria a los vendedores que utilizan tal
empresa intermediara para vender sus productos).”” Por ello, Mandrescu indica que para un desarrollo del
test SSNDQ, y para asi construir una herramienta de analisis de calidad de caracter cuantitativa, es necesario
incorporar criterios legales y econémicos que permitan elegir las cualidades relevantes a analizar (todo esto,
sin perjuicio de la utilidad e importancia que tienen las herramientas cualitativas para tal analisis).”

Por ultimo, Tim Wu propone el desarrollo de un test A-SSNIP (por sus siglas en inglés, “Attentional Small
but Significant and Non-Transitory Increase in Price”, en espafol “Pequefio pero Significativo Incremento No-
Transitorio en el Precio Atencional"), basado en la idea de que en estos mercados de precio cero en que
operan plataformas digitales el precio es, realmente, la atenciéon del usuario. Tal es el caso, por ejemplo,
de las plataformas de redes sociales. Como indica el mismo autor, esta relacionado con el test SSNDQ,
pero enfocado en los mercados de la atencidn. Asi, un test A-SSNIP intentaria “determinar como podrian
reaccionar los consumidores ante un aumento pequefio pero significativo y no transitorio de los mensajes
no deseados o de la carga publicitaria de un determinado producto”.”®

72 John M. Newman, “Antitrust in Zero-Price Markets: Applications”, Washington University Law Review 94, n° 1 (2016): 66-67.

73 Mandrescu sefiala que estos cambios son particularmente dificiles de medir, pues si bien existen “costos” que representan algun nivel de
intercambio no-monetario, pedir a los consumidores que evallen su conducta en base a cambios tedricos en precio es diferente a que lo
hagan en base a unincremento en los costos de atencion o informacién, los que son menos comprensibles para el consumidor promedio
y son valorados de forma muy diferente por cada uno de ellos. Ver: Mandrescu: 250.

74 idem.

75 Propuesto originalmente, aunque a contrario sensu, por Gal y Rubinfeld, y aplicado por primera vez en el fallo de la Corte Suprema Popu-
lar en el caso Qihoo 360 v. Tencent de la Republica Popular China. Ver: Gal y Rubinfeld: 521-562.

Mas relevantemente, puede verse su aplicacion en la decision de la Comisién Europea del caso Google Android, parrafos 483y siguientes. En
el pie de pagina 488 la Comisién indica que “(...) consideré el comportamiento de cambio de los usuarios en caso de un deterioro pequefio pero
significativo y no transitorio de la calidad de Google Android, ya que es poco probable que Google aumente el precio de Google Android, dado
que su modelo de negocio se basa en que los OEM accedan a Google Android sobre la base de una licencia libre de derechos”.

76 Mandrescu: 252.

77 Ibidem: 252-254.

78 Ibidem: 257.

79 Tim Wu, “Blind Spot: The Attention Economy and the Law”, Antitrust Law Journal 82, n° 3 (2019): 797, https://scholarship.law.columbia.edu/
cgi/viewcontent.cgi?article=30308&context=faculty_scholarship.
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IV.3. Otras herramientas en el analisis competitivo

Otras herramientas utilizadas en el andlisis competitivo, particularmente aquellas referidas a la
estructura del mercado y a la mediciéon de impacto en precios, se encuentran afectas a las mismas
criticas que el test SSNIP, al también basarse en precios. Si bien su aplicacién no encuentra problema
respecto del lado del mercado de plataformas en que si se cobra un precio, las dificultades que surgen
(dellado en que el precio es cero o en las interacciones entre lados) han dado lugar a las propuestas que
se desarrollan brevemente a continuacion.

IV.3.1. Concentracion de mercado (HHI,CRx)

Como ya fue mencionado supra, las principales dificultades provenientes de la aplicacion de indices de
concentracidon de mercado como HHI o CRk a plataformas digitales provienen de la estructura de un mercado
multilateral mas que del hecho de que la empresa cobre un precio cero a alguno de sus grupos de clientes,
por cuanto estos indices no miden efectos basados en precios.

Si bien un primer acercamiento instintivo seria medir la cuota de mercado en cada uno de estos lados
secuencialmente, esto trae ciertos problemas. Primero, no necesariamente existe claridad entre quienes son
competidores de la plataforma y quienes son clientes, pues en muchos casos un mismo agente econémico
ocupa ambos roles simultdneamente®’. Segundo, en caso de que el precio en un lado del mercado sea cero,
las cuotas no podran medirse en base a utilidades o ventas propiamente tales, por lo que sera necesario
elegir qué otra variable usar (como, por ejemplo, nimero de transacciones, nUmero de usuarios, entre
otras). Tercero, en mercados en que los productos no sean homogéneos (por ejemplo, redes sociales), la
cuota de mercado pierde relevancia para analizar la concentracién y el poder de mercado. Por ultimo, la
cuota de mercado no reflejard necesariamente la concentracién en el largo plazo (una concentracion de
mercado sostenida), especialmente en mercados altamente dinamicos y con participaciones volatiles.®'

Debido a esto, algunos han optado por identificar variables cualitativas que permitan identificar la existencia
de concentracién en un mercado, o la tendencia a esta. En esta linea, Evans y Schmalensee identifican cinco
factores fundamentales que determinan el tamafio relativo de plataformas de dos lados: (i) efectos de red
indirecto y (ii) economias de escala, que aumentan el tamafio de la plataforma y con ello la concentracion;
(iii) la congestion; (iv) diferenciacién de plataforma, y (v) el multi-homing ® Sin embargo, esta identificacion
se basa en lo que llaman “empirismo casual”, en el sentido de que, si bien estas son tendencias observadas
respecto de mercados de plataformas de dos lados, las plataformas tienen a su vez diferencias entre si,
por lo que no es posible hacer una generalizacién que asocie sin mas estos factores a la concentracién.
Asimismo, aun no hay claridad acerca de como medir estos factores en la practica.

IV.3.2. indices de alza de precio: IPR, UPP y GUPPI

Como ya se adelantd supra, la literatura ha demostrado que es necesario implementar ciertos cambios
metodoloégicos que tomen en cuenta los distintos lados del mercado en cuestién. Especificamente sobre
mercados bilaterales, Affeldt, Filistrucchi y Klein demuestran, a través de una concentracién hipotética en

80 Por ejemplo, hoteles que ofrecen reservas mediante una plataforma como Booking compiten con ella mediante las reservas directas en
su pagina web propia.

81 Kate Collyer, Hugh Mullan y Natalie Timan, “Measuring market power in multi-sided markets”, en: OCDE, “Rethinking Antitrust Tools for
Multi Sided Platforms” (2018): 74-75, https://www.oecd.org/daf/competition/Rethinking-antitrust-tools-for-multi-sided-platforms-2018.
pdf.

82 David S. Evans y Richard Schmalensee, “Markets with Two-Sided Platforms”, Issues in Competition Law and Policy 1 (2008): 679-681.
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un mercado de diarios, la necesidad de tener ambos lados en consideracién al momento del calculo del
UPP y GUPPI. Su analisis estima la rentabilidad post operacion mediante un test SSNIP en uno o ambos
lados del mercado, lo que requiere la elaboracidon de un modelo estructural de las demandas involucradas
(incluyendo efectos cruzados en precio y efectos de red indirectos).®

Sin embargo, estos indices de alza de precio no son Utiles en mercados de precio cero. Considerando
esto, las mismas propuestas desarrolladas a propdsito del test SSNIP parecerian ser aplicables respecto
de estos indices en lo pertinente.

Adicionalmente, existen trabajos cubriendo el desarrollo de otros indices de cuantificacidon de efectos en
la competencia basados en variables distintas del precio. Por ejemplo, Waehrer sugiere un método de
cuantificacion de efectos no-precio de una operacién de concentracién (particularmente calidad, incluyendo
privacidad) analogo a UPP, que evalla la presion a la baja a la calidad, tomando el nombre DQP (por sus
siglas en inglés, "Downward Quality Pressure”, en espafiol, “presién a la baja a la calidad”).8

Su propuesta puede sintetizarse de la siguiente manera: primero, se considera el siguiente escenario y
asunciones: (i) una operacion hipotética involucra a servicios en linea que se ofrecen por un precio cero a los
consumidores, pero que se sustentan en publicidad; (ii) los servicios en linea que se concentran compiten
por los consumidores ofreciéndoles caracteristicas particulares, posiblemente incluyendo protecciones de
privacidad; y (iii) tras la operacion, el “lado publicidad” se mantendra competitivo. Asimismo, la férmula asume
cierta pérdida (desvio) de usuarios en respuesta a una disminucion en la proteccioén de la privacidad, asi como
la posibilidad de que la entidad concentrada pueda recapturar algunos de estos usuarios, lo que significa que la
entidad puede disminuir las protecciones de privacidad de forma unilateral tras la operacién de concentracion.

Considerando esto, propone la siguiente férmula para la operacion de concentracidon entre empresas (0
servicios) 1y 2:

Ay=m,(t3) X Dy,

Donde 4; representa la diferencia en eficiencia en costos post-operacién respecto del servicio 1; es el
margen por usuario del servicio mz(t2) 2 pre-operacién;y D;- es la razén de desvio.

Si las eficiencias se encuentran bajo este nivel critico, la operacién generara incentivos para disminuir la
calidad, poniendo presion a la baja sobre ella.

Como puede observarse, esta formula sigue la misma estructura que la de UPP. Respecto de las cantidades a
cuantificar, el autor sefiala que estas “por lo general no son mds dificiles de cuantificar que aquellas utilizadas en las
férmulas UPP, y no requieren necesariamente de una real medicién de calidad. Los mdrgenes pre-fusion son un insumo
importante en los cdlculos UPP, y estos son los mismos mdrgenes pre-fusion que son insumos a la férmula DQP" %

83 Ver: Pauline Affeldt, Lapo Filistrucchiy Tobias J. Klein, “Upward Pricing Pressure in Two-Sided Markets”, CentER Discussion Paper Series No.
2012-069, TILEC Discussion Paper No. 2012-029 (2012), y la version corregida de ciertos célculos: Pauline Affeldt, Lapo Filistrucchiy Tobias ).
Klein, “Upward Pricing Pressure in Two-Sided Markets: Corrigendum?”, The Economic Journal 128 (2018): 1331-1332.

84 Keith Waehrer, “Online services and the analysis of competitive merger effects in privacy protections and other quality dimensions”

(2018), https://waehrer.net/Merger%20effects%20in%20privacy%20protections.pdf.
85 Ibidem: 20 [traduccién libre]
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Los desafios a la hora de aplicar modelos y herramientas econométricas y cuantitativas a mercados
digitales son numerosos y, si bien existe una buena idea de las principales caracteristicas que generan tales
dificultades, queda por verse si las propuestas ideadas hasta el momento por académicos y autoridades
logran solventarlas adecuadamente.

Sin perjuicio de las propuestas que se describen en la Ultima seccidn, la autora de este trabajo considera que es
necesario un mayor desarrollo y exploracién de ambas posibilidades -tanto adecuar herramientas existentes
como crear metodologias de andlisis nuevas-, en tanto hasta el momento no existe una aplicacién a una escala
suficiente en casos de competencia que permita definir una estrategia Unica que logre superar los desafios
que este tipo de casos generan, lo que solo se ve acrecentado por la dificultad de obtener datos para hacer
un analisis empirico. Hasta ahora, solo ha sido posible identificar ciertos retos propios de los mercados de
plataforma, pero es posible que, debido al dinamismo del mercado, surjan nuevas dificultades que previamente
no habian sido previstas. Cualquiera sea la herramienta, matematica o conceptual, que se busque aplicar, debe
tener como caracteristica necesaria la capacidad de atender a la innovacién y cambios acelerados propios de
las plataformas digitales, o sufrira las mismas dificultades que sus herramientas tradicionales antecesoras.
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