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Abstract

El presente trabajo analiza empiricamente los determinantes y resultados del proceso de
enforcement en libre competencia en Chile, abordando de manera conjunta tres etapas clave:
(i) la decision de la Fiscalia Nacional Econémica (“FNE”) de interponer un requerimiento ante
el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“TDLC”); (ii) la probabilidad de obtener un
fallo condenatorio; y (iii) la magnitud de las multas impuestas. Utilizando una base de datos
que comprende la totalidad de los casos contenciosos fallados por el TDLC entre 2004 y 2025,
se estima una estrategia empirica basada en modelos de eleccion discreta y modelos lineales
con efectos fijos por ano y mercado. Los resultados muestran que la decision de la FNE de
iniciar acciones responde a un proceso de seleccion de casos, en el cual la naturaleza de la
conducta emerge como el principal determinante, en particular la colusién, la cual aumenta
la probabilidad de requerimiento entre 68,3 y 69,6 puntos porcentuales. Asimismo, se observa
que la intervencion de la FNE mediante un requerimiento incrementa la probabilidad de
condena ante el TDLC en torno a 39 puntos porcentuales, lo que sugiere una mayor efectividad
del enforcement publico en comparacién con el privado. En la etapa final, los resultados
indican que, si bien la participacion de la FNE no afecta la probabilidad de imposicion
de multas una vez dictada la condena, si se asocia con sanciones de mayor magnitud. En
particular, la intervencion de la FNE incrementa el monto de la multa promedio por empresa
en aproximadamente 1.650 UTA, mientras que la colusién se asocia con un aumento de 3.118
UTA. En conjunto, la evidencia sugiere que el enforcement piblico en Chile combina un
proceso de seleccion de casos con una alta efectividad judicial, lo que refuerza el rol central
de la FNE en la persecucion de conductas anticompetitivas. Estos resultados contribuyen a
la literatura sobre enforcement publico y privado, y ofrecen implicancias relevantes para el
diseno institucional de los sistemas de defensa de la competencia.
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1. Introduccion

La libre competencia constituye un pilar fundamental para el funcionamiento eficiente de los
mercados y maximizar el bienestar de los consumidores, en la medida en que promueve la
asignacion eficiente de recursos, incentiva la innovacion y limita el ejercicio de poder de mer-
cado por parte de las empresas. En este contexto, el diseno institucional y el funcionamiento
efectivo de los sistemas de defensa de la competencia han adquirido creciente relevancia tanto
en la literatura econdémica como en la formulacion de politicas piblicas. Un elemento central
dentro de este debate es el rol que cumplen las autoridades encargadas de hacer cumplir
la normativa (enforcement), y en particular, la efectividad de las agencias publicas en la
persecucion de conductas anticompetitivas.

El sistema chileno de libre competencia presenta caracteristicas particularmente interesan-
tes para abordar este debate y contribuir a la discusiéon tanto académica como publica. A
diferencia de otras jurisdicciones, Chile cuenta con un modelo judicializado que permite la
coexistencia de enforcement publico y privado, en el cual tanto la Fiscalia Nacional Econémi-
ca (“FNE” o “Fiscalia”) como agentes privados pueden iniciar acciones ante el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia (“TDLC” o “Tribunal”). Este diseno institucional genera
un entorno propicio para analizar comparativamente el desempeno de la persecuciéon publica
frente a la privada, asi como para estudiar los factores que determinan la intervencién de la
autoridad y su éxito en el Tribunal.

En la literatura académica, la distincién entre enforcement publico y privado ha sido am-
pliamente discutida. Por un lado, el enforcement privado presenta ventajas en términos de
informacion, dado que las empresas afectadas se encuentran mejor posicionadas para detec-
tar conductas anticompetitivas. Sin embargo, también enfrenta riesgos relevantes asociados al
uso estratégico de los litigios, con fines anticompetitivos, lo que puede distorsionar los incen-
tivos del sistema (McAfee & Vakkur, 2004; McAfee, Mialon & Mialon, 2008). Por otro lado,
el enforcement publico se caracteriza por una mayor alineacién con objetivos de bienestar
social, asi como por una mayor capacidad técnica y acceso a herramientas investigativas, lo
que podria traducirse en una mayor efectividad en la persecucién de infracciones (Polinsky
& Shavell, 2000; Shavell, 1984).

La evidencia empirica disponible para el caso chileno refuerza esta ultima hipdtesis. En par-
ticular, Gonzdalez, Micco & Caicha (2013) muestran que la participacién de la FNE en los
juicios de libre competencia incrementa significativamente la probabilidad de obtener un fallo
condenatorio. Especificamente, la intervencién de la agencia ptblica aumenta, en promedio,
entre 38 y 44 puntos porcentuales la probabilidad de condena, dependiendo de la especifi-
cacion utilizada. Asimismo, documentan que la FNE tiende a intervenir en casos de mayor
relevancia, como aquellos que involucran mercados sensibles o conductas colusorias, lo que
sugiere la existencia de un proceso de seleccién estratégica en su actividad de enforcement.
En esta linea, CeCo UAI (2022) confirma este resultado utilizando datos actualizados hasta
diciembre de 2021: la participacién de la FNE incrementa la probabilidad de condena del
TDLC en torno a 44 puntos porcentuales, efecto que se eleva a cerca de 60 puntos porcen-
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tuales cuando la Fiscalia interviene en casos de colusion. Asimismo, este estudio muestra
que, en la Corte Suprema, la probabilidad de condena aumenta en alrededor de 40 puntos
porcentuales cuando el TDLC habia condenado previamente el caso, mientras que la partici-
pacién de organismos publicos entre las demandadas reduce dicha probabilidad en 21 puntos
porcentuales.

No obstante, pese a estos avances en cuantificar el efecto de la FNE en el resultado judicial,
la literatura presenta atin vacios importantes. En particular, si bien existe evidencia sobre el
impacto de la FNE en los resultados judiciales, se sabe menos acerca de los determinantes
que guian su decision de intervenir en un caso y, sobre como esta intervencion influye no solo
en la probabilidad de condena, sino también en la magnitud de las sanciones impuestas. En
otras palabras, no existe un analisis integrado que permita entender el proceso completo de
enforcement, desde la decisién inicial de requerir hasta los resultados finales en términos de
condena y multas.

En este contexto, el presente trabajo busca contribuir a la literatura analizando de manera
conjunta las distintas etapas del proceso de enforcement en libre competencia en Chile,
considerando a su vez, la dindmica que ha seguido el mismo luego de las reformas al Decreto
Ley N° 211 (“DL 2117). En particular, la pregunta de investigacién que guia este estudio es
la siguiente: jqué factores determinan la decision de la FNE de presentar un requerimiento
ante el TDLC y cémo incide su intervencién, en la probabilidad de condena y en la magnitud
de las multas impuestas? El andlisis considera todos los casos contenciosos resueltos por el
TDLC en el periodo 2004-2025, lo que corresponde a todos los fallos del TDLC desde su
creacion hasta diciembre de 2025, permitiendo evaluar el comportamiento del sistema en el
tiempo y bajo distintos marcos institucionales.

Para responder esta pregunta, se adopta una estrategia empirica basada en el analisis secuen-
cial del proceso de enforcement. En primer lugar, se estima un modelo de elecciéon discreta
que analiza los determinantes de la decision de la FNE de interponer un requerimiento, uti-
lizando variables proxy (Wooldridge, 2002) para sus criterios de priorizacién. En segundo
lugar, se estima un modelo de probabilidad de condena que permite evaluar el impacto de la
participacion de la FNE, controlando por caracteristicas del caso y efectos fijos. Finalmente,
se analizan tanto la probabilidad de imposicién de multas como su magnitud, con el objetivo
de capturar la intensidad de la sancion.

Este enfoque permite no solo evaluar el desempeno del enforcement piblico en términos de
resultados, sino también comprender sus determinantes y su légica de funcionamiento. En
particular, el trabajo contribuye a la literatura al: (i) analizar empiricamente los criterios de
seleccion de casos por parte de la FNE; (ii) evaluar su impacto en distintas etapas del proceso
judicial; y (iii) aportar evidencia sobre la efectividad del enforcement piuiblico en comparacién
con el privado en el contexto chileno . En este sentido, los resultados del estudio permiten
informar el diseno y perfeccionamiento de politicas de competencia y aportar al debate sobre

'El principal aporte en este sentido consiste en innovar respecto a la estrategia de identificacién empirica
utilizada para identificar el efecto que tiene el rol de la FNE en la probabilidad de condena, de tal forma que
sea consistente con los cambios introducidos por la reforma del DL 211 el 2016
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el rol de las agencias publicas en la proteccion de la libre competencia en los mercados.

Lo que sigue del trabajo se estructura de la siguiente manera: en la Seccion 2 se presenta el
marco institucional chileno de libre competencia, con especial énfasis en las diferencias del
enforcement publico y privado. La Seccion 3 describe la estrategia empirica y la metodologia
utilizada. En la Seccion 4 se exponen y analizan los principales resultados del estudio. Final-
mente, la Seccién 5 concluye, discutiendo las implicancias de los hallazgos y posibles lineas
de investigacién futura.

2. Marco institucional chileno de libre competencia y
enforcement publico

2.1. Marco institucional chileno

En la actualidad, el sistema chileno de libre competencia se estructura sobre un modelo de
caracter judicializado, en el cual la FNE actia como érgano investigador y persecutor, mien-
tras que el TDLC cumple funciones jurisdiccionales al resolver los conflictos. Las decisiones
del TDLC, a su vez, son susceptibles de revisién por parte de la Corte Suprema, lo que intro-
duce una instancia posterior de control judicial. Este diseno institucional combina elementos
propios de sistemas administrativos y judiciales, permitiendo una separacién funcional entre
la etapa investigativa y la resolutiva (Garrigues, 2025). Asimismo, el TDLC no solo ejerce
funciones jurisdiccionales, sino que también cuenta con potestades de caracter regulatorio,
tales como la dictacion de instrucciones de caracter general, la emision de recomendaciones
normativas al Poder Ejecutivo y la resolucién de consultas sobre actos o contratos que puedan
afectar la libre competencia, lo que refuerza su rol como érgano central en la promocion y
resguardo del funcionamiento competitivo de los mercados (Garrigues, 2025).

Por su parte, la FNE tiene un amplio ambito de competencia, el que trasciende la mera in-
vestigacion de conductas anticompetitivas, incluyendo la elaboracién de estudios de mercado,
la propuesta de reformas regulatorias y la administracion del sistema de control preventivo
de operaciones de concentracién (Garrigues, 2025). En este contexto, el sistema permite per-
seguir a cualquier agente (piblico o privado) que ejecute actos que restrinjan o entorpezcan
la competencia, incorporando ademas la denominada “doctrina de la unidad econdémica”,
conforme a la cual distintas entidades juridicamente separadas pueden ser tratadas como
una sola empresa cuando constituyen una unidad econdémica en los hechos, permitiendo asi
imputar responsabilidad a la sociedad matriz por las conductas de sus filiales en la medida
que exista influencia decisiva sobre su comportamiento competitivo (Palma, 2022).

En cuanto al régimen sancionatorio, actualmente el TDLC cuenta con un amplio abanico

de medidas, que incluyen desde la modificacién o disoluciéon de actos y personas juridicas,
hasta la imposicién de multas que pueden alcanzar hasta un 30 % de las ventas o el doble
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del beneficio econémico obtenido, e incluso sancionar a personas naturales involucradas. Este
conjunto de herramientas configura un sistema robusto, que combina disuasién econémica,
correcciéon estructural y desarrollo de estdandares regulatorios, consolidando un marco insti-
tucional sofisticado para la defensa de la libre competencia en Chile (Garrigues, 2025).

Pero este sistema no siempre ha funcionado de esta forma. La evolucién del régimen de libre
competencia en Chile se inserta en un proceso amplio de consolidacion de la economia de
mercado y de reconocimiento de la competencia como un elemento esencial para el bienestar
social y el correcto funcionamiento de los mercados en la economia. En este contexto, el desa-
rrollo institucional chileno ha seguido una trayectoria gradual de fortalecimiento. Un primer
hito lo constituye la Ley N° 13.305 de 1959, que introduce las primeras normas antimonopo-
lios, fuertemente influenciada por la tradicién estadounidense (en particular por la Sherman
Act) y establece las Comisiones Antimonopolios como érganos encargados de su aplicacién
(Garrigues, 2025). Posteriormente, el DL 211 de 1973 configura la base del sistema moderno
de defensa de la competencia, estableciendo una institucionalidad especializada que incluye
6rganos preventivos, resolutivos y la creacién de la FNE, sentando asi las bases del modelo
que, con diversas reformas, se mantiene vigente hasta la actualidad (Avilés, 2017; Garrigues,
2025).

No obstante, el mayor salto institucional en el sistema chileno de libre competencia se pro-
duce con la reforma de 2003 (Ley N° 19.911), la cual transforma estructuralmente el modelo
previo. Esta reforma crea el TDLC, un 6rgano jurisdiccional especializado e independiente,
con integracion mixta de abogados y economistas, asegurando mayores niveles de indepen-
dencia, especializacién y dedicacién en la toma de decisiones (Avilés, 2017; Garrigues, 2025).
Asimismo, se reemplaza el enfoque penal, hasta entonces practicamente inaplicado, por un
sistema de sanciones econémicas, estableciendo multas como principal herramienta disuasiva.
Este cambio no solo aumenta la efectividad del enforcement, sino que también permite un
tratamiento mas técnico y predecible de los casos.

Posteriormente, la reforma de 2009 (Ley N° 20.361) profundiza significativamente las capa-
cidades de persecucion de conductas anticompetitivas, especialmente en materia de carteles.
En particular, se fortalecen las facultades investigativas de la FNE, incorporando medidas
intrusivas, junto con un aumento sustancial de las multas y la ampliacion de los plazos de
prescripcién (Garrigues, 2025). Asimismo, se introduce el programa de delaciéon compensada,
el cual permite eximir o reducir sanciones a quienes colaboren en la deteccién de acuerdos
colusorios. Esta herramienta, ampliamente utilizada en jurisdicciones comparadas, ha sido
clave para aumentar la detecciéon y sancién de carteles, modificando los incentivos de las
empresas y desestabilizando acuerdos colusivos (Avilés, 2017).

Finalmente, la reforma de 2016 (Ley N° 20.945) consolida y perfecciona el sistema, introdu-
ciendo cambios relevantes tanto en el ambito sancionatorio como en la tipificacién de conduc-
tas. Entre sus principales innovaciones se encuentra la criminalizacion de los carteles duros, la
eliminaciéon de ciertos requisitos asociados al poder de mercado en estos casos, la prohibicion
del interlocking y la obligacién de informar adquisiciones de participaciones minoritarias en
empresas competidoras (Garrigues, 2025). Asimismo, se fortalecen significativamente las san-
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ciones econémicas, permitiendo multas de hasta un 30 % de las ventas o el doble del beneficio
econdmico obtenido, se establece un sistema obligatorio de control preventivo de operaciones
de concentracién y se otorgan nuevas facultades al TDLC, la competencia para conocer del
calculo de danos en las acciones legales de indemnizacion de perjuicios derivadas de infraccio-
nes a la libre competencia. En paralelo, esta reforma profundiza la distincion entre conductas,
acercando el tratamiento de los carteles a una légica de ilicitud per se, lo que reduce la carga
probatoria en comparacién con otras infracciones a la libre competencia (Avilés, 2017).

En conjunto, estas reformas reflejan una evolucién desde un sistema incipiente hacia una
institucionalidad moderna y sofisticada, caracterizada por autoridades especializadas, herra-
mientas investigativas robustas y un régimen sancionatorio mas efectivo. Este proceso ha
permitido mejorar la deteccion, persecucion y sancién de conductas anticompetitivas, conso-
lidando la politica de libre competencia como un elemento central del funcionamiento de los
mercados en Chile.

2.2. Enforcement publico vs privado

La distincion entre enforcement piblico y privado en materia de libre competencia constituye
un eje central en la literatura econémica y juridica, en la medida en que ambos mecanismos
responden a logicas, incentivos y capacidades distintas. En términos generales, el enforcement
privado es impulsado por agentes directamente afectados por una conducta anticompetitiva,
quienes buscan tanto detener la practica como obtener compensaciones por los danos sufridos.
En contraste, el enforcement publico, liderado por agencias especializadas, como la FNE y el
TDLC en el caso chileno, responde a objetivos de bienestar social, actuando principalmente en
funcién de la gravedad de la infraccion y su impacto en el funcionamiento competitivo de los
mercados (Gonzdlez et al., 2013). Esta diferencia de motivaciones implica que ambos sistemas
no necesariamente operan como sustitutos, sino que complementariamente, razén por la cual
pueden divergir tanto en la seleccién de casos como en la intensidad de la persecucion.

Estas diferencias se extienden a otras dimensiones relevantes, particularmente en lo relativo
a informacion y capacidades técnicas. Por una parte, las empresas privadas suelen contar,
inicialmente, con mejor informacién para detectar practicas anticompetitivas, especialmente
las que las perjudican, dado su rol directo en el mercado (McAfee et al., 2008). Por otra, las
agencias publicas poseen mayores capacidades técnicas y especializacion para evaluar juridica
y econémicamente dichas conductas. No obstante, esta potencial ventaja informacional del
enforcement privado viene acompanada de riesgos significativos. En particular, la literatura
ha documentado que las acciones privadas pueden ser utilizadas estratégicamente por las
empresas como instrumentos anticompetitivos, por ejemplo, para elevar los costos de sus
rivales, modificar condiciones contractuales o disuadir la entrada de nuevos competidores
(McAfee & Vakkur, 2004). Este uso estratégico se ve facilitado por el alto costo de los litigios
antitrust y por la posibilidad de obtener compensaciones elevadas, lo que puede distorsionar
los incentivos originales del sistema.
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Desde una perspectiva mas formal, la interaccion entre ambos mecanismos puede enten-
derse como un trade-off entre informacién e incentivos. Por un lado, las empresas estan
mejor posicionadas para identificar infracciones, pero también tienen mayores incentivos a
litigar estratégicamente; por otro, las agencias piblicas presentan incentivos més alineados
con el bienestar social, aunque enfrentan restricciones de informacién y recursos en ciertos
casos (McAfee et al., 2008). En este contexto, diversos modelos teéricos muestran que el
enforcement privado puede complementar al piblico y mejorar la disuasién, pero solo bajo
determinadas condiciones institucionales, como una alta precision judicial. En entornos con
mayor probabilidad de error, en cambio, el litigio estratégico puede predominar, generando
efectos adversos sobre el bienestar (McAfee et al., 2008). Asi, la literatura sugiere que el di-
seno 6ptimo del sistema de enforcement debe equilibrar estos elementos, considerando tanto
la complementariedad como los riesgos asociados a cada mecanismo.

Con todo, una parte relevante de la literatura enfatiza que el enforcement ptublico presenta
ventajas estructurales frente al privado, particularmente en términos de su mayor alineacion
con objetivos de bienestar social, en contraste con los incentivos individuales que caracterizan
al enforcement privado (Polinsky & Shavell, 2000). En esta linea, se argumenta que las
agencias de competencia cuentan con herramientas institucionales que les permiten acceder a
informacion que dificilmente estaria disponible para actores privados, tales como facultades
de investigacién intrusivas (i.e incautacién de documentos o interceptaciones telefénicas) y
programas de delacién compensada. En particular, estos ultimos permiten obtener evidencia
directa desde el interior de los carteles, aumentando la probabilidad de deteccién y sancién,
asi como reduciendo los costos y duracién de las investigaciones al evitar etapas probatorias
complejas (Motta & Polo, 2003).

En coherencia con lo anterior, y a diferencia de las empresas (cuya decisién de litigar esté
condicionada por incentivos privados y potenciales usos estratégicos del derecho de la com-
petencia), las agencias publicas enfrentan, al menos en teoria, un mandato orientado a la
maximizacion del bienestar social, lo que reduce el riesgo de litigacién oportunista y mejora
la calidad de la seleccion de casos. Asimismo, cuando la autoridad cuenta con mejores capa-
cidades para identificar, procesar y sistematizar informacion sobre conductas potencialmente
anticompetitivas, el enforcement piblico permite una intervencion mas directa y ex ante so-
bre el comportamiento de los agentes, superando las limitaciones inherentes a mecanismos
descentralizados basados en la iniciativa privada (Shavell, 1983). Desde esta perspectiva, el
enforcement publico no solo serfa més preciso en la identificacion tanto de infracciones como
de infractores, sino también mas eficiente en focalizar recursos en aquellas conductas que
generan mayor dano competitivo, especialmente en contextos donde la deteccién privada es
incompleta o costosa.

En consecuencia, més alla del trade-off entre informacion e incentivos destacado por la li-
teratura, resulta fundamental analizar el comportamiento efectivo de las agencias publicas
en la practica. En particular, se vuelve relevante estudiar tanto los criterios de priorizacion
de casos de la FNE -qué tipos de conductas y mercados son objeto de persecucién- como
su desempeno en sede judicial. Este enfoque permite evaluar dos cosas: (i) cuales son los
incentivos del enforcement piblico; y (ii) si las ventajas tedricas del enforcement publico se
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materializan en mejores resultados.

3. Metodologia y datos

3.1. Estrategia de identificaciéon

El objetivo de este trabajo es identificar empiricamente los determinantes de las tres etapas
del proceso de enforcement en libre competencia descrito anteriormente”: (i) la decisién de la
FNE de ingresar un requerimiento; (ii) la probabilidad de condena por parte del TDLC; y (iii)
la magnitud de las multas impuestas. Dado que estas etapas ocurren de manera secuencial,
la estrategia empirica se estructura en tres modelos complementarios.

En primer lugar, se estima un modelo de eleccion binaria para analizar la probabilidad de que
la FNE presente un requerimiento en un caso dado. La variable dependiente Requerimiento;
toma el valor de 1 si la FNE participa mediante la interposicién de un requerimiento en el caso
i, y 0 en caso contrario. Dado el caracter dicotémico de la variable dependiente, la estrategia
empirica se basa en la estimacién de un modelo probit (Wooldridge, 2002; Maddala, 1983).
A diferencia del modelo de probabilidad lineal estimado por Minimos Cuadrados Ordinarios
(“MCO”), el modelo probit garantiza que las probabilidades predichas se encuentren en el
intervalo [0, 1] y permite capturar de manera adecuada la naturaleza no lineal de la relacién
entre las variables explicativas y la probabilidad de ocurrencia del evento (Wooldridge, 2002;
Angrist & Pischke, 2009; Maddala, 1983). En este sentido, el uso de MCO en este contexto
puede generar predicciones fuera del rango de probabilidades, lo que justifica la eleccion de
un modelo no lineal en los casos que este pueda ser aplicado’.

El modelo probit puede interpretarse a partir de la existencia de una variable latente no
observable Requerimiento}, que representa el beneficio neto esperado para la FNE de inter-

poner un requerimiento en el caso i. Esta variable latente se modela como una funcién lineal
de los determinantes observables, de la siguiente forma:

Requerimiento; = X;a + ¢;

Donde X; corresponde al vector de variables explicativas y €; es un término de error con

2En este trabajo no se consideran las instancias de reclamacién ante la Corte Suprema, focalizdndose el
andlisis en la actuacién de los 6rganos especializados en libre competencia: la FNE y el TDLC. Esta decisién
responde a que dichos organismos concentran las funciones de investigacién, persecucién y resoluciéon en
primera instancia, constituyendo el nicleo del enforcement en materia de libre competencia.

3En algunas especificaciones no fue posible estimar el modelo probit debido a problemas de separacién, lo
que impide la identificaciéon de los pardmetros mediante maxima verosimilitud. En dichos casos, se reportan
resultados utilizando modelos de probabilidad lineal (MCO) como aproximacién. Por lo que, en esos casos,
la estrategia empirica seria la siguiente: Requerimiento; = o + X;a + €.
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distribucién normal estandar. La variable observada Requerimiento; se relaciona con esta
variable latente de acuerdo con la siguiente regla:

y 1 si Requerimiento; > 0
Requerimiento; = ] o
0 si Requerimiento: <0

7

Con respecto al conjunto de variables explicativas que permite caracterizar los determinantes
de la decisién de la FNE de interponer un requerimiento, se utiliza como base los criterios
definidos por la propia autoridad en su “Politica De Priorizacion De La Fiscalia Nacional
Econémica (2025-2027)”, aprobada a través de la Resolucién Exenta N® 211" en abril de
2025. En su politica, la FNE reconoce que, en un contexto de recursos limitados y multiples
alternativas de intervencion, resulta necesario priorizar aquellas acciones que generen un
mayor impacto en la competencia y en el bienestar de los consumidores.

En este marco, la FNE define criterios de priorizacién que no siguen una aplicacién absoluta
0 mecdanica, pero que son considerados para priorizar entre las diferentes alternativas de
intervencién. Los criterios de la FNE se pueden dividir en 4 grupos: (i) el impacto en los
consumidores, tanto directo como indirecto, considerando factores como la relevancia del
bien o servicio en la canasta de consumo, su caracter de bien de primera necesidad y su
interrelacién con otros mercados; (ii) la importancia estratégica de la intervencién, incluyendo
la gravedad de la conducta, su potencial para establecer precedentes y su coherencia con los
objetivos institucionales; (iii) la efectividad de la intervencién, entendida como la probabilidad
de éxito del caso; y (iv) los recursos involucrados, en términos de la capacidad institucional
necesaria para llevar adelante la investigacion. Para aproximar empiricamente estos criterios,
se incorporan tres grupos de variables explicativas:

(i) en primer lugar, variables asociadas al mercado o sector econdmico, las que buscan
capturar el impacto potencial sobre los consumidores (punto nimero (i) de los criterios
de priorizacién) y la relevancia econémica del caso, tales como la participacién del sector
en el PIB, su peso en la canasta del IPC y la naturaleza del mercado (B2C o B2B), es
decir, si el mercado afecta directamente a los consumidores o en caso contrario, a algin
eslabén superior en la cadena productiva;

(ii) en segundo lugar, se incorporan variables relativas a la conducta investigada, las que
permiten aproximar su gravedad e importancia estratégica (punto numero (ii) de los
criterios de priorizacién). En particular, se incluye una variable dicotémica que identi-
fica casos de colusiéon frente a otras infracciones. Adicionalmente, se consideran carac-
teristicas de las empresas involucradas, tales como variables dicotémicas asociadas a su
tamano’, asi como una variable que captura la existencia de pluralidad de demandados,
es decir, si el caso involucra a mas de una empresa;

4Documento enviado por la misma FNE a través del portal de transparencia.
5El tamafo de las empresas se construye a partir de la clasificacién del Servicio de Impuestos Internos
(“SII”), basada en el tramo de ventas anuales del contribuyente. En particular, se utilizan categorias definidas
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(iii) finalmente, se incluyen variables asociadas a las condiciones internas de la FNE, las
que permiten aproximar las restricciones de recursos y consideraciones de factibilidad
en la decisién de intervencién (punto nimero (iv) de los criterios de priorizacion), tales
como su presupuesto’, dotacién de personal, casos ganados en el ano anterior’ y carga
de trabajo".

Con respecto a la efectividad de la intervencién, entendida como la probabilidad de éxito
del caso (punto numero (iii) de los criterios de priorizacién), no se incorpora una variable
especifica que permita aproximar empiricamente este elemento. Lo anterior se debe a la difi-
cultad de construir una medida observable y sistematica de la probabilidad de éxito ex ante
que la FNE enfrenta, con la informacién disponible, al momento de decidir la interposicién
de un requerimiento. En particular, dicha probabilidad depende de informacién interna, eva-
luacién de evidencia y criterios juridicos y estratégicos que no son directamente observables
en los datos disponibles, que pueden considerar ademas criterios y decisiones subjetivas, lo
que impide su adecuada operacionalizacion en el analisis empirico. Sin embargo, la propia
FNE reconoce que, aun cuando la probabilidad de éxito sea baja, puede igualmente decidir
intervenir con el objetivo de establecer criterios, generar precedentes o aportar claridad en la
interpretacion de la normativa, por lo que puede llegar a ser un criterio de menor importancia
en algunos casos.

En consecuencia, si bien el modelo econométrico no incorpora una medida directa de la pro-
babilidad de éxito, las variables proxy incluidas buscan capturar los criterios de priorizacion
de la FNE en su decisién de presentar un requerimiento. Incluir estas variables como controles
en el modelo de probabilidad de condena del TDLC, permite reducir el potencial sesgo de
seleccion derivado de la decision de la FNE de llevar o no un caso al TDLC. Para abordar
el problema del sesgo de seleccion, en la literatura se ha utilizado una variable dicotomica
que indica si el caso corresponde a colusién como instrumento para abordar dicho problema
(Génzalez et al., 2013). Sin embargo, la reforma al DL 211 del 2016 modifica sustantivamente
el tratamiento juridico de la colusién, pasando desde un analisis bajo la regla de la razon a
uno de ilicitud per se. Este cambio implica una reducciéon en la carga probatoria, al no ser
necesario acreditar efectos anticompetitivos. En consecuencia, la naturaleza de la conducta
(colusion) pasa a incidir directamente en la probabilidad de condena por parte del TDLC, lo

segun rangos de ventas expresados en UF, distinguiendo entre micro, pequena, mediana y gran empresa,
ademds de una categoria de “sin informacién”, correspondiente a contribuyentes para los cuales no es posible
determinar un nivel de ventas (frecuentemente asociada a entidades estatales o gubernamentales). Para los
casos en que existen multiples empresas demandadas, se utiliza la informacién correspondiente a la empresa
de mayor tamano.

6El presupuesto de la FNE se mide en términos reales, con el objetivo de capturar de manera m4s precisa
la evolucién de los recursos disponibles para la institucién en el tiempo.

"La variable de casos ganados en el periodo anterior busca aproximar efectos de reputacién o aprendizaje
institucional. En particular, un mayor nimero de casos exitosos podria incentivar a la FNE a interponer
nuevos requerimientos y, por el contrario, un mayor nimero de casos sin éxito podria inhibir a la FNE de
presentar algunos requerimientos.

8La carga de trabajo se mide como el nimero de requerimientos en tramitacién presentados por la FNE
ante el TDLC al momento de interponer un nuevo requerimiento. Un menor ntimero de casos activos podria
reflejar una mayor capacidad institucional para iniciar nuevas acciones.

Pégina 9



CentroCompetencia
Universidad Adolfo Ibaifiez

que vulnera el supuesto de exclusion requerido para la validez del instrumento.

La probabilidad de condena ante el TDLC se estima utilizando un modelo de eleccion binaria.
Es asi como la variable dependiente C'ondena; toma el valor de 1 si el TDLC dicta un fallo
condenatorio en el caso i, y 0 en caso contrario. Al igual que en la seccién anterior, dado el
caracter dicotéomico de la variable dependiente, el modelo se estima mediante un probit. En
este contexto, se asume la existencia de una variable latente C'ondena;, tal que:

1 si Condena; >0

Condena; =
0 si Condena; <0

Donde la variable latente se especifica como:

Condena; = [y + 1 Requerimiento; + $2.X; + 0 + 0; + p;

En esta especificacién, Requerimiento; corresponde a una variable dicotémica que indica si
la FNE participé mediante la interposicion de un requerimiento en el caso, mientras que X;
incluye el conjunto de variables explicativas relacionadas con la conducta investigada y las
caracteristicas de las empresas, tales como la existencia de colusion, el tamano de las firmas
y la pluralidad de demandados. Adicionalmente, se incorporan efectos fijos por ano (J;) y por
mercado (6,,), con el objetivo de controlar por heterogeneidades no observadas a lo largo del
tiempo y entre distintos sectores econémicos. En este contexto, variables a nivel de mercado
como la participacion en el PIB o en la canasta del IPC no se incluyen explicitamente en la
regresiéon, dado que sus efectos quedan absorbidos por los efectos fijos de mercado.

Con respecto a las multas impuestas por el TDLC, se estiman dos modelos. En primer lugar,
un modelo de eleccién binaria que analiza la probabilidad de que el tribunal imponga una
multa en un caso determinado. En segundo lugar, un modelo que estudia la magnitud de las
multas impuestas.

Para el primer modelo, la variable dependiente Multa; toma el valor de 1 si el TDLC impone
una multa en el caso i, y 0 en caso contrario. Sin embargo, debido a un problema de sepa-
racion’ en los datos, este modelo no puede ser estimado mediante maxima verosimilitud, lo

9El problema de separacién ocurre en modelos de eleccién binaria estimados por maxima verosimilitud
(como probit ologit) cuando una o més variables explicativas predicen perfectamente el resultado de la variable
dependiente, en este caso, la variable Condena;, predice casi perfectamente la decisién de multa, ya que, al
solamente poder multar empresas con fallos condenatorios, no se observa en los datos casos donde haya
habido multa sin que haya habido una condena previamente. En estos casos, no existe un estimador finito
para los pardmetros, ya que la funcién de verosimilitud no alcanza un méximo interior, sino que crece
indefinidamente. Como consecuencia, los coeficientes no pueden ser estimados de manera consistente mediante
métodos estandar. Este problema es relativamente frecuente en muestras pequenas o cuando existe una
fuerte relacién entre ciertas variables explicativas y el resultado observado, lo que obliga a utilizar estrategias
alternativas de estimacién, como modelos lineales (Rainey, 2016; Lusiana, 2017; Rainey & McCaskey, 2021).
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que impide la utilizacion de un modelo probit o logit. En este contexto, tanto el modelo de
probabilidad de imposicién de multa como el de magnitud de las multas se estiman mediante
un modelo lineal por MCO. En el primer caso, la variable dependiente corresponde a Multa;,
definida como una variable dicotémica que indica si el TDLC impone una multa en el caso.
En el segundo caso, la variable dependiente Multa; corresponde al monto promedio de la
multa por empresa dentro de cada caso, medido en UT'A (Unidad Tributaria Anual). Esta
ultima medida permite capturar de mejor manera la intensidad de la sancién, evitando que
los resultados estén dominados por casos con un mayor nimero de empresas sancionadas.
Por lo que, en este caso la estrategia empirica seria la siguiente:

Multa; = oy + o1Condena; + oo Requerimiento; + 03 X; + 6; + 0; + €;.

En esta especificacién, se incluye la variable Condena; como explicativa, dado que la imposi-
cién de una multa es, por construccién, una consecuencia de un fallo condenatorio. Asimismo,
X; corresponde al conjunto de variables utilizadas en el modelo de probabilidad de condena,
incluyendo caracteristicas de la conducta y de las empresas involucradas. Al igual que en la
seccién anterior, se incorporan efectos fijos por ano (J;) y por mercado (6,,) para controlar
por heterogeneidad no observada.

En conjunto, la estrategia empirica adoptada permite abordar las distintas etapas del proceso
de enforcement en libre competencia, reconociendo su caracter secuencial. En particular, los
modelos de decisiéon de la FNE, la probabilidad de condena y la imposiciéon de multas, junto
con el modelo de magnitud de estas ultimas, permite capturar tanto la ocurrencia como la
intensidad de la sancion. Asimismo, la inclusién de variables basadas en los criterios de prio-
rizacién de la FNE, junto con efectos fijos por mercado y ano, permite aproximar de manera
razonable los factores observables que inciden en cada etapa del proceso, especialmente en
la decisién de la intervencion de la FNE, asi como controlar por heterogeneidades no obser-
vadas. Si bien no es posible incorporar directamente la probabilidad de éxito ex ante de los
casos, dado que no es observable, la estructura del modelo y el conjunto de controles incluidos
permiten mitigar el sesgo de seleccion asociado a la decision de la FNE de interponer reque-
rimientos. En este contexto, los modelos estimados ofrecen un marco coherente para analizar
cémo las decisiones de la FNE y del TDLC se relacionan dentro del sistema de enforcement,
sentando asi las bases para la interpretacion de los resultados empiricos presentados en la
seccion 4.

3.2. Datos

Con el objetivo de implementar la estrategia empirica descrita anteriormente, se emplea una
base de datos que comprende todos los litigios fallados por el TDLC entre 2004 y 2025.
Para estos efectos, se considera tunicamente aquellos casos contenciosos que han concluido

10Afo en el cual empezé a operar el TDLC.
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mediante sentencia, ya sea absolutoria o condenatoria, excluyendo aquellos que han finalizado
en archivo, conciliacién o desistimiento. Bajo este criterio, la muestra total asciende a 196
casos. Cabe destacar que los casos mas recientes incluidos en la muestra corresponden, en su
mayoria, a ingresos del ano 2022, junto con un caso ingresado en 2023 que ya fue fallado

En consecuencia, no se incorporan casos ingresados en 2023 (con excepcién del mencionado),

ni aquellos correspondientes a los anos 2024 y 2025, debido a que ain no cuentan con una
sentencia del TDLC.

La Figura | presenta la evolucién anual tanto del nimero de casos ingresados al TDLC como
de aquellos que han sido fallados por dicho tribunal. En términos generales, se observa una
alta variabilidad en el nimero de ingresos durante los primeros anos del periodo, con un peak
inicial en 2004, seguido de una tendencia decreciente y una posterior estabilizacion en niveles
mas bajos a partir de la década de 2010. Por su parte, el nimero de fallos muestra un patrén
mas rezagado respecto de los ingresos, lo que es consistente con la duracién de los procesos
judiciales. En particular, durante los primeros anos se aprecia un aumento significativo en los
fallos, alcanzando su punto méaximo en el 2005, segundo ano de funcionamiento del TDLC,
para luego mostrar una tendencia decreciente y estabilizarse en torno a un menor niimero de
casos anuales.

Figura 1: Fallos e Ingresos en el TDLC
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A partir de la segunda mitad de la muestra aproximadamente, ambas series, ingresos y fallos,
tienden a converger, reflejando una menor carga en cuanto al nimero de nuevos casos y una
relativa sincronizacion entre el flujo de ingreso y resolucién. En conjunto, la figura sugiere
una evolucion hacia un sistema maés estable en términos de ingreso y resolucion de casos, con
una menor volatilidad en comparacién con los anos iniciales de funcionamiento del TDLC.

HTos casos més recientes ingresados al TDLC que ya cuentan con sentencia corresponden a los expedientes
C-490-23, C-476-22 y C-475-22.
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Asimismo, el desfase sistematico entre ingresos y fallos pone de relieve la importancia de
considerar la dinamica temporal de los procesos al momento de analizar la probabilidad de
resolucion y los resultados judiciales.

En complemento a lo anterior, resulta relevante analizar la evolucién del tipo de conducta en
los casos ingresados al TDLC. La Figura 2 presenta los ingresos anuales de las causas para
los casos de abuso y colusion. Como se observa, durante los primeros anos de funcionamiento
del Tribunal predominan ampliamente los casos de abuso, tanto en términos de frecuencia
como de estabilidad en el tiempo. Sin embargo, a medida que avanza el periodo de anélisis,
se aprecia una disminucion sostenida en el nimero de casos de abuso, junto con una mayor
volatilidad y, en algunos anos, una menor incidencia de este tipo de conductas.

Por su parte, los casos de colusién se mantienen en niveles relativamente bajos durante gran
parte del periodo, aunque con ciertos aumentos puntuales en anos especificos. En esta linea,

la disminucién en el nimero de ingresos de casos al TDLC, si bien podria interpretarse como

Figura 2: Ingresos por tipo de conducta en el TDLC
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una reduccion en la carga de trabajo del Tribunal en término del nimero de casos, ello no
necesariamente implica una menor carga en términos efectivos ya que hay casos que pueden
ser muy complejos de analizar y/o con muchas partes intervinientes e informes técnicos que
considerar. La Figura 3 muestra la evoluciéon del tiempo promedio de tramitaciéon, medido
como los dias transcurridos entre el ingreso del caso y el fallo del Tribunal, junto con el
promedio de paginas de las sentencias emitidas.
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Figura 3: Promedio de dias y paginas de las sentencias del TDLC
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Como se observa, ambas dimensiones presentan una tendencia creciente a lo largo del tiempo,
especialmente a partir del 2015. En particular, el nimero promedio de dias muestra una
tendencia al alza, alcanzando niveles significativamente mayores en los afos recientes. De la
misma manera, la extension promedio de las sentencias también aumenta a través del tiempo,
pasando de decisiones relativamente breves en los primeros anos a fallos considerablemente
méas extensos en el periodo reciente.

Este patrén sugiere que, aun cuando el nimero de casos ingresados ha disminuido o se ha
estabilizado, la complejidad de los casos ha aumentado. Un mayor tiempo de tramitacion y
sentencias mas extensas pueden interpretarse como indicios de un analisis mas profundo, una
mayor sofisticacién econémica y juridica, y la incorporacion de mayor informacion y evidencia
mas compleja en los procesos. Esto es consistente con un sistema de libre competencia que ha
ido evolucionado, haciéndose mas completo, complejo y sofisticado. La evolucion del sistema
ha venido de la mano de reformas institucionales, como se menciond, el DL 211 ha tenido
una serie de reformas en el s. XXI, especificamente en los anos, 2003, 2009 y el 2016.

Cémo se menciond anteriormente, los factores que la FNE puede observar ex ante al momento
de decidir si presentar un requerimiento ante el TDLC pueden agruparse en tres categorias:
(i) variables relativas al mercado o sector econémico; (ii) variables relativas a la conducta
investigada; y (iii) variables asociadas a las condiciones internas de la propia Fiscalia. El Cua-
dro | presenta estadisticas descriptivas de los casos contenciosos, organizadas en funcion de
estas dimensiones, distinguiendo ademas entre los distintos periodos asociados a las reformas
al DL 211. En particular, los porcentajes reportados corresponden a la proporcion de casos
en los cuales la FNE participé6 mediante un requerimiento.

En primer lugar, respecto del tipo de conducta, se observa que los casos de abuso constituyen
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la mayor parte de la muestra total, representando 142 de los 196 casos (72,4 %). No obstante,
la proporcion de casos en que la FNE presenta un requerimiento es considerablemente mayor
en casos de colusién, con niveles del 92,1 % para toda la muestra, 86,7 % para el periodo
previo a la reforma del 2009, 93,8 % para el periodo entre la reforma de 2009 y la del 2016,
y una participacion del 100 % para los casos posteriores a la reforma del 2016. Por su parte,
los casos de incumplimiento e interlocking presentan una menor frecuencia, con solo 14 casos
de incumplimiento y 2 casos de interlocking en toda la muestra. Es importante, sin embargo,
tener en cuenta que el interlocking puede ser sancionado solo desde la reforma de 2016.

Cuadro 1: Estadisticas de los casos en base a sus caracteristicas observables ex ante

Todo Pre 2009 2009-2015 Post 2016
N % N % N % N %

Total 196  34.7 101 34.7 51 37.3 45  31.8
Conducta Acusada
Abuso 142 16.9 79 228 33 9.1 30 10.0
Colusién 38 921 15 86.7 16 93.8 7 100.0
Incumplimiento 14 50.0 7 57.1 2 50.0 5  40.0
Interlocking 2 100.0 0 — 0 — 2 100.0
Empresa Acusada
Grande 142 36.6 76 35.5 31 419 35 343
Mediana 14 357 7 286 6 33.3 1 100.0
Pequena 17 235 8 25.0 6 33.3 1 0.0
Micro 12 25.0 6 33.3 5 20.0 1 0.0
Sin Info 11 364 4 50.0 3 333 4 25.0

Otros

Consumidores =1 73 384 32 40.6 32 40.6 9 22.2
Consumidores =0 123 32.5 69 31.9 19 31.6 35  34.3

Pluralidad = 1 79  58.2 34 618 22 68.2 23 435
Pluralidad = 0 117 18.8 67 20.9 29 13.8 21 19.0

En segundo lugar, en relacion con las caracteristicas de las empresas acusadas, se observa
que la mayoria de los casos involucran empresas de gran tamato. Sin embargo, la proporcién
de requerimientos de la FNE no presenta diferencias sistematicas entre categorias.

Finalmente, en cuanto a las caracteristicas del mercado, se observa que la proporcion de
requerimientos es relativamente similar entre mercados que afectan directamente a consumi-
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dores finales (B2C) y aquellos que afectan a otras empresas (B2B). En contraste, la variable
de pluralidad de demandados muestra diferencias mas marcadas: los casos con multiples
agentes presentan una mayor proporcién de requerimientos por parte de la FNE, este tipo
de configuraciones podria estar asociado a casos de colusion, donde hay més presencia de
la FNE o en aquellos casos no correspondientes a colusion, podrian ser casos de abuso mas
complejos o con mayor evidencia disponible.

Cuadro 2: Estadisticas de los casos en base a su sector econdémico

Mercado Total (N) FNE (N) PIB (%) IPC (%) Colusién (%)
Concesiones 24 5 6.3 9.7 4.2
Telecomunicaciones 24 4 5.4 7.2 0.0
Farmacéutico 17 5 11.4 7.5 23.5
Financiero 13 6 12.6 5.6 7.7
Transporte Personas 12 10 6.4 13.5 83.3
Otros bienes de consumo 11 2 9.9 11.6 9.1
Retail 11 6 10.8 12.4 18.2
Eléctrico 9 1 3.6 13.7 0.0
Otros servicios 9 4 6.7 6.3 44.4
Combustibles 8 1 8.5 13.7 25.0
Aeroportuario 7 4 7.3 14.1 28.6
Alimentos y bebidas 7 2 8.2 17.3 42.9
Entretenimiento 7 3 9.1 9.8 0.0
Maquinaria 5 2 9.3 8.6 40.0
Residuos 5 3 4.4 10.1 0.0
Salud 5 4 10.4 5.7 60.0
Construccion 4 2 9.0 10.0 50.0
Ropa y calzado 4 1 12.2 5.4 0.0
Editorial 3 0 9.5 7.9 0.0
Transporte Comercial 3 1 8.7 12.5 0.0
Alcohol 2 0 11.0 2.1 0.0
Hoteles y Restaurantes 2 1 7.4 5.1 50.0
Tabaco 2 1 12.2 2.1 0.0
Mineria 1 0 11.7 5.4 0.0
Pesca 1 0 4.8 5.2 0.0
Silvoagropecuario 1 0 9.8 7.2 0.0

En conjunto, estas estadisticas sugieren que la decision de la FNE de interponer un requeri-
miento, tal como se esperaria en base a sus propios criterios de priorizacion, no es homogénea
entre tipos de casos, destacando particularmente la relevancia de la naturaleza de la conduc-
ta, especialmente la colusion y, en menor medida, ciertas caracteristicas estructurales de los
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casos, como la pluralidad de demandados.

En cuanto a los mercados especificos donde se desarrollan las conductas acusadas, el Cuadro

presenta la distribucion de los casos segiin sector econémico, junto con el ntiimero total de
casos, aquellos en los que participé la FNE mediante requerimiento, y algunas caracteristicas
relevantes de cada mercado, como su participacion en el PIB, en la canasta del IPC y la
proporcion de casos de colusion.

En particular, destacan ciertos mercados donde la proporcién de requerimientos es relativa-
mente alta en comparacién con el nimero total de casos, como el transporte de personas y
retail, lo que podria estar asociado a la relevancia econémica de estos mercados o a la natu-
raleza de las conductas observadas. En contraste, otros sectores con un nimero relevante de
casos, como telecomunicaciones o concesiones, presentan una menor participacion relativa de
la FNE, lo que podria reflejar diferencias en la complejidad de los casos, en los estandares
probatorios, en la existencia de normas regulatorias especificas en mercados regulados o en
las prioridades de enforcement.

Asimismo, al considerar variables de relevancia econémica, no se observa una relaciéon directa
y uniforme entre la participacién de un sector en el PIB o en la canasta del IPC y la pro-
babilidad de intervencion de la FNE. Por otro lado, la proporcién de casos de colusién varia
significativamente entre sectores, destacando mercados como transporte de personas, salud,
construccién y alimentos y bebidas, donde este tipo de conductas tiene una presencia impor-
tante. Esta heterogeneidad sugiere que la naturaleza de las infracciones también depende del
sector econdmico, lo que podria influir en la estrategia de persecucién de la FNE.

En conjunto, estos datos refuerzan la idea de que la decision de la FNE de interponer un
requerimiento no solo depende de caracteristicas generales de los casos, sino también de
factores especificos del mercado en que se desarrollan las conductas, lo que da cuenta de
un enfoque de enforcement que combina criterios econdémicos, institucionales, estratégicos e
incluso algunos temporales.

También se menciond anteriormente que las propias condiciones internas de la FNE en distin-
tos momentos en el tiempo podrian influir en la decision de presentar un requerimiento en un
momento determinado. En linea con lo anterior, la Figura /| muestra la evolucién de distintas
variables institucionales de la FNE, incluyendo su presupuesto, el nimero de trabajadores,
los casos ganados en el periodo anterior y la carga de trabajo medida como el nimero de
casos en tramitacion.

En primer lugar, se observa un aumento sostenido tanto en el presupuesto como en la dotacion
de trabajadores a lo largo del periodo, especialmente a partir de fines de la década de 2000,
lo que es consistente con el fortalecimiento institucional de la FNE tras las distintas reformas
al DL 211. Sin embargo, ambas variables presentan cierta estabilizaciéon, e incluso una leve
disminucién en el caso del presupuesto, en los anos mas recientes.

Por su parte, el nimero de casos ganados muestra una alta volatilidad a lo largo del tiempo,
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sin una tendencia clara, lo que sugiere que el desempeno judicial de la FNE puede estar
influido por factores propios de los casos o incluso de la composiciéon del TDLC mas que por
una evolucion sistematica en el tiempo. En contraste, la carga de trabajo presenta un patréon
més definido, con un aumento significativo en los primeros anos, seguido de una disminucion
hacia mediados de la década de 2010 y una posterior recuperacién en los anos recientes.

Figura 4: Estadisticas de la FNE
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En conjunto, estas tendencias reflejan que, si bien la FNE ha experimentado un fortaleci-
miento progresivo en términos de recursos, la dinamica de su actividad, medida tanto por la
carga de casos como por sus resultados, ha sido mas variable.

Por 1ltimo, en cuanto a las decisiones del TDLC, resulta relevante analizar tanto los resul-
tados de los fallos como las caracteristicas de las multas impuestas. El Cuadro 3 presenta
estadisticas descriptivas segun tipo de conducta, incluyendo el ntimero de casos, la dura-
cién promedio de los procesos (medida en dias), la extensiéon de las sentencias (nimero de
péginas), el nimero de casos condenatorios y diversas métricas asociadas a las multas. En
particular, la variable “Multa” corresponde al promedio del monto total de la multa por caso,
mientras que “Multa 2”7 refleja el promedio del monto de multa por empresa dentro de cada
caso.

En primer lugar, se observa que los casos de colusién presentan, en promedio, una mayor
duracién (536 dias) y una mayor extensién en sus sentencias (83 paginas) en comparacién
con los casos de abuso (425 dias y 35 paginas, respectivamente). Este resultado sugiere que los
casos de colusion tienden a ser mas complejos. Asimismo, la proporcion de fallos condenatorios
es considerablemente mayor en colusién (30 de 38 casos) que en abuso (42 de 142 casos), lo
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que es consistente con la mayor gravedad de este tipo de conductas y tal vez la existencia de
mayor evidencia, a menos desde que la FNE tiene facultades intrusivas y existe la delacién
compensada.

Cuadro 3: Estadistica Descriptiva: Tipo de conducta

Caracteristicas del caso

Conducta N Dias Péginas Condenatorios
Total 196 456 45 83
Abuso 142 425 35 42
Colusion 38 536 83 30
Incumplimiento 14 485 41 9
Interlocking 2 880 110 2

Informacion de multas

Conducta Multa (N) Pluralidad Multa (UTA) Multa 2 (UTA)
Total 73 29 4,302 2,817
Abuso 33 3 1,828 1,907
Colusién 30 24 8,117 4,348
Incumplimiento 9 1 1,418 1,396
Interlocking 1 1 4,558 2,019

En cuanto a las multas, se observa que los casos de colusion presentan montos promedio
significativamente mayores que los de abuso, tanto a nivel agregado como por empresa ~. En
particular, el promedio de la multa total por caso en colusién es sustancialmente superior, lo
que refleja el caracter mas severo con que este tipo de conductas es sancionado por el TDLC.
No obstante, al considerar el promedio de multa por empresa (“Multa 2”), las diferencias
tienden a moderarse, lo que sugiere que parte importante de las mayores multas en colusion
podria estar explicada por la mayor pluralidad de agentes involucrados en este tipo de ca-
sos y, parcialmente, por la rebaja de multas a las empresas que se acogieron a la delacion
compensada.

Por su parte, los casos de incumplimiento e interlocking presentan menor frecuencia, aunque
en algunos casos exhiben montos de multa relevantes, lo que dificulta la identificacion de

patrones robustos debido al reducido tamano muestral.

Complementariamente, la Figura 5 muestra la evolucion de las multas impuestas por el

12Esto excluyendo algunos casos particulares, como la multa impuesta a CDF por abuso posicién dominante
en el caso Rol C-427-2021 (acumulado C-411-2020), en el que el TDLC aplicé la sancién més alta registrada
para una empresa en materia de libre competencia, por un monto total de 32.000 UTA.
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TDLC, medidas en UTA, distinguiendo entre casos de abuso y colusién, tanto en términos
del monto total por caso como del monto promedio por empresa.

Figura 5: Evolucion de las multas por tipo de conducta
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En términos generales, se observa una alta volatilidad en ambas series, con la presencia de
maximos significativos en anos especificos. Este patrén sugiere que la dinamica de las multas
estd fuertemente influenciada por casos particulares de alta relevancia, mas que por una
tendencia sostenida en el tiempo. En particular, los casos de colusion concentran los mayores
montos de multa en varios periodos, destacando episodios puntuales, especialmente en la
primera mitad de la década de 2010, donde las sanciones alcanzan niveles considerablemente
elevados. Estos méaximos son consistentes con la persecucion de carteles de gran escala y
con el endurecimiento progresivo del régimen sancionatorio. Por su parte, los casos de abuso
presentan, en general, niveles de multa més bajos y estables a lo largo del tiempo. No obstante,
se observa un aumento significativo en los anos més recientes, particularmente en la métrica
de multa promedio por empresa, lo que podria reflejar una mayor severidad en la sancion de
este tipo de conductas o la existencia de casos especificos con multas elevadas.
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4. Resultados

A continuacién se presentan los resultados relativos a: (i) los factores que inciden en la decision
de la FNE de presentar un requerimiento; (ii) los factores que influyen en la probabilidad
de condena ante el TDLC; y (iii) los factores asociados a la probabilidad y magnitud de las
multas impuestas por el Tribunal.

Tal como se discutié en la seccion de metodologia, los factores observables ex ante que inciden
en la decision de la FNE de interponer un requerimiento pueden agruparse en tres categorias:
variables relativas al mercado o sector econémico, variables relativas a la conducta investigada
y variables asociadas a las condiciones internas de la propia Fiscalia.

El Cuadro | presenta los resultados para la probabilidad de que la FNE interponga un re-
querimiento. Se reportan, de manera complementaria, una especificaciéon lineal en la columna
(1), una especificacion probit en la columna (2), los efectos marginales promedio del probit
(“AME (P)”) en la columna (3), una especificaciéon logit en la columna (4) y los efectos
marginales promedio del logit (“AME (L)”) en la columna (5). En términos generales, los
resultados sugieren que la decision de la FNE de interponer un requerimiento responde a una
combinacion de factores asociados a la naturaleza de la conducta, ciertas caracteristicas del
caso y variables institucionales de la autoridad, todo lo cual es consistente con su politica de
priorizacion.

En primer lugar, respecto de los factores de mercado, la participacion del sector econémico en
la canasta del IPC presenta un efecto negativo y estadisticamente significativo, al 10 % bajo
MCO y bajo el modelo logit, y al 5% bajo el modelo probit. Esto sugiere que, manteniendo
constantes las demas variables, los casos que se desarrollan en sectores con mayor incidencia en
el consumo de los hogares presentan una menor probabilidad de ser objeto de requerimiento.
En particular, los efectos marginales indican una reduccién cercana a 1 punto porcentual en
dicha probabilidad. Este resultado contrasta con lo que sugeriria, al menos en principio, la
politica de priorizaciéon de la FNE. Por su parte, la participacién del sector en el PIB no
resulta significativa en la muestra agregada.

En cuanto a las caracteristicas del caso, la variable de pluralidad de demandados presenta un
efecto positivo y significativo al 5% de confianza estadistica en todas las especificaciones. En
términos de efectos marginales, la existencia de mas de una empresa demandada aumenta la
probabilidad de requerimiento entre 14 y 15 puntos porcentuales, lo que es consistente con
la idea de que estos casos podrian ser percibidos como mas graves o mas complejos, siendo
mas atractivos para la FNE. En contraste, ni la naturaleza del mercado en términos de
consumidores finales versus empresas (B2C vs B2B), ni el tamario de las firmas involucradas,
presentan efectos significativos.
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Cuadro 4: Probabilidad de iniciar un requerimiento ante el TDLC

Dependent variable:

Requerimiento FNE

OLS probit AME (P) logistic AME (L)
1) (2) (3) 4) (5)
PIB —0.0003 —0.003 —0.0006 —0.008 —0.001
(0.008) (0.031) (0.007) (0.055) (0.007)
IPC —0.009* —0.047** —0.011** —0.079* —0.011**
(0.005) (0.023) (0.005) (0.041) (0.005)
Consumidores —0.055 —0.299 —0.066 —0.550 —0.066
(0.059) (0.257) (0.054) (0.462) (0.054)
Pluraridad Demandados 0.158** 0.588** 0.152** 0.958** 0.142*
(0.070) (0.270) (0.075) (0.467) (0.074)
Sin Info 0.114 0.413 0.104 0.841 0.124
(0.161) (0.672) (0.180) (1.229) (0.198)
Pequena —0.095 —0.588 —0.116 —1.096 —0.116
(0.145) (0.691) (0.112) (1.339) (0.111)
Mediana 0.023 0.149 0.036 0.239 0.033
(0.152) (0.657) (0.161) (1.236) (0.175)
Grande 0.063 0.338 0.074 0.639 0.078
(0.118) (0.513) (0.106) (0.965) (0.108)
Colusién 0.643*** 2.386*** 0.683*** 4.318*** 0.696***
(0.083) (0.440) (0.068) (0.902) (0.064)
Presupuesto FNE 0.010 0.045* 0.010* 0.080* 0.011*
(0.006) (0.025) (0.006) (0.044) (0.006)
Trabajadores FNE —0.010* —0.045** —0.010** —0.079** —0.010**
(0.005) (0.021) (0.005) (0.038) (0.005)
Ganados FNE (¢1) —0.002 —0.007 —0.002 —0.016 —0.002
(0.016) (0.065) (0.015) (0.114) (0.015)
Carga FNE 0.013 0.057 0.013 0.099 0.013
(0.009) (0.039) (0.009) (0.069) (0.009)
Observations 196 196 196
R? 0.412
Log Likelihood —80.987 —81.051
AIC 189.975 190.102
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

La variable que muestra el resultado mas claro y persistente es la de colusion. En todas las
especificaciones, esta presenta un efecto positivo, significativo al 1% y de gran magnitud. El
efecto marginal promedio estimado indica que los casos de colusién tienen una probabilidad
sustancialmente mayor de ser perseguidos mediante requerimiento por parte de la FNE. En
particular, en un caso de colusién hay un aumento de entre 68 y 69 puntos porcentuales en
la probabilidad de que la FNE inicie un requerimiento. Este resultado es consistente con la
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estadistica descriptiva presentada anteriormente, que mostraba una participacién especial-
mente intensa de la FNE en este tipo de casos

Finalmente, en relaciéon con las variables internas de la FNE, el presupuesto presenta un
efecto positivo y significativo al 10 % en las estimaciones mediante probit y logit, y sus corres-
pondientes efectos marginales promedio, mientras que el nimero de trabajadores presenta un
efecto negativo y significativo al 10 % en la estimacién por MCO y al 5% en las estimaciones
mediante probit y logit, y sus correspondientes efectos marginales promedio. En cambio, las
variables de casos ganados en el periodo anterior y carga de trabajo no muestran efectos
significativos en esta primera especificacion agregada.

En conjunto, la evidencia del Cuadro 4 muestra que la FNE selecciona sus requerimientos
en funcion de algunos factores observables, destacando especialmente el tipo de conducta, es
decir, si el caso es una colusién o no, y ciertas caracteristicas estructurales del caso, como
la pluralidad de demandados, ademas de algunas condiciones institucionales propias de la
autoridad.

El Cuadro 5 profundiza este andlisis al segmentar la muestra segin los distintos marcos insti-
tucionales definidos por las reformas al DL 211: el periodo previo a 2009, el periodo 2009-2015
y el periodo posterior a 2016 . Esta desagregacion es relevante, ya que, como fue menciona-
do anteriormente, estas reformas fortalecieron las herramientas de la FNE y endurecieron el
régimen sancionatorio, especialmente en materia de colusién. En consecuencia, es esperable
que la autoridad haya ajustado su estrategia de enforcement, modificando tanto el tipo de
casos que decide llevar al TDLC como los criterios de seleccion utilizados en cada periodo.

Los resultados muestran que varios determinantes de la decisién de requerir cambian en el
tiempo. En primer lugar, la participacion del sector en el PIB pasa de ser irrelevante en la
muestra agregada a presentar un efecto positivo y significativo a partir del periodo posterior a
2009, el cual se intensifica después de 2016. En términos de magnitud, los efectos marginales
sugieren que un aumento de un punto porcentual en la participacion del sector en el PIB
incrementa la probabilidad de que la FNE interponga un requerimiento en aproximadamente
3 puntos porcentuales en el periodo entre 2009 y 2015, efecto que aumenta a cerca de 4 puntos
porcentuales en el perfodo posterior a 2016. Esto sugiere que, en el tiempo, la FNE en los
ultimos anos habria tendido a focalizar mas su actividad contenciosa en mercados de mayor
relevancia econémica, lo que resulta consistente con los criterios de priorizacién definidos por
la propia autoridad hacia 2025. Asimismo, este resultado refleja una evolucion en el proceso
de seleccion de casos por parte de la FNE, el cual se vuelve progresivamente mas focalizado

BCabe recordar que este resultado es en base a los requerimientos presentados, dado que no se tiene
informacion completa de las investigaciones que son archivadas por la FNE, ni tampoco se consideran las
investigaciones archivadas que si se han publicado para efectos de este analisis.

14Cabe destacar que en las sub-muestras correspondientes a los perfodos 2009-2015 y posterior a 2016 tam-
bién se presenta el problema de separacién mencionado previamente, particularmente asociado a la variable
de colusién. En estos casos, dicha variable predice de manera casi perfecta la ocurrencia del resultado, lo
que impide la estimacién mediante modelos probit y logit por maxima verosimilitud. En consecuencia, estas
especificaciones se estiman tnicamente mediante MCO.
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y estratégico.

Por su parte, la variable de IPC pierde significancia al segmentar la muestra, lo que sugiere
que su efecto no es del todo estable entre los distintos regimenes del DL211. Algo similar
ocurre con la variable de consumidores, que no muestra relevancia estadistica a lo largo de
los subperiodos. En cuanto a la pluralidad de demandados, su efecto positivo y significativo
se mantiene en los periodos previos a 2016, pero desaparece en el periodo posterior a dicha

Cuadro 5: Probabilidad de iniciar un requerimiento ante el TDLC con las distintas versiones
del DL 211

Dependent variable:

Requerimiento
Todo Pre 2009 2009-2015 Post 2016
&) (2 3) )
PIB 0.0003 —0.026* 0.029** 0.039***
(0.008) (0.013) (0.013) (0.014)
IPC —0.009* —0.010 —0.007 —0.006
(0.005) (0.008) (0.010) (0.010)
Consumidores —0.054 0.025 —0.008 —0.008
(0.059) (0.098) (0.099) (0.150)
Pluralidad Demandados 0.161** 0.238** 0.227* 0.021
(0.070) (0.118) (0.121) (0.123)
Sin Info 0.115 0.125 —0.234 0.234
(0.161) (0.286) (0.255) (0.413)
Pequena —0.096 —0.095 —0.135 —0.019
(0.145) (0.242) (0.219) (0.423)
Mediana 0.021 0.120 —0.129 0.205
(0.151) (0.253) (0.216) (0.548)
Grande 0.061 0.082 —0.040 —0.024
(0.118) (0.194) (0.175) (0.387)
Colusién 0.643*** 0.499*** 0.761*** 0.818***
(0.083) (0.150) (0.120) (0.184)
Presupuesto FNE 0.010 0.008 0.005 0.029**
(0.006) (0.016) (0.008) (0.012)
Trabajadores FNE —0.010* —0.006 —0.004 —0.011
(0.005) (0.013) (0.013) (0.012)
Ganados FNE (¢t — 1) —0.002 —0.007 0.024 0.118*
(0.016) (0.029) (0.042) (0.067)
Carga FNE 0.013 0.002 0.039 0.099**
(0.009) (0.018) (0.032) (0.039)
Observations 197 101 51 45
R2 0.412 0.304 0.748 0.647
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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reforma. Una posible interpretacion es que, en la etapa mas reciente, la FNE depende menos
de senales indirectas de fortaleza del caso (como la existencia de multiples demandados),
debido al fortalecimiento de sus herramientas investigativas y de deteccion. Alternativamente,
este resultado podria reflejar una menor incidencia de casos con pluralidad de demandados
fuera de los casos de colusion, los cuales ya son capturados directamente por la variable que
identifica este tipo de conducta.

La variable de colusién presenta niveles de significancia al 1% en todas las submuestras. Su
efecto es positivo e incluso aumenta en magnitud en los periodos posteriores a las reformas.
En términos de efectos marginales, la presencia de colusién incrementa la probabilidad de
que la FNE interponga un requerimiento en 49,9 puntos porcentuales para los casos previos a
la reforma de 2009, 76,1 puntos porcentuales para los casos posteriores a la reforma de 2009
y previos a la reforma del 2016, y 81,8 puntos porcentuales para los casos posteriores a la
reforma del 2016. Este efecto es, por lejos, el mas alto del modelo. Esto es consistente con el
creciente énfasis institucional en la persecucién de carteles, en un contexto de mayores atri-
buciones y un régimen sancionatorio mas estricto. Asimismo, este resultado puede explicarse
por cambios en el estandar de analisis de estas conductas, que han transitado de una regla
de la razon a la ilicitud per se, reduciendo la carga probatoria asociada a la acreditacion de
efectos. A esto se suman nuevas herramientas investigativas, como las medidas intrusivas y el
fortalecimiento del programa de delacién compensada, lo que ha incrementado la capacidad
de deteccién y persecuciéon de este tipo de ilicitos.

En relacion con las variables internas de la FNE, los resultados muestran que su relevancia
aumenta en el periodo posterior a 2016. En particular, el presupuesto pasa a ser positivo
y significativo al 5%, mientras que los casos ganados en el periodo anterior y la carga de
trabajo también presentan efectos positivos y estadisticamente significativos al 10% y al
5% respectivamente. Esto sugiere que, en la etapa mads reciente, la decisién de requerir
no solo depende de las caracteristicas del caso, sino también de condiciones internas de
capacidad, aprendizaje y experiencia institucional, lo que resulta consistente con el enfoque
de priorizacién reconocido por la FNE en su politica de 2025.

En conjunto, los Cuadros 4 y 5 muestran que la decisién de la FNE de interponer un requeri-
miento responde a un proceso de seleccion de casos condicionado tanto por las caracteristicas
observables del caso, liderado por el tipo de conducta acusada, como por el contexto insti-
tucional vigente. Ademads, la comparacion entre periodos sugiere que las reformas al DL 211
modificaron la forma en que la FNE prioriza e interviene, reforzando su foco en colusion y
en sectores de mayor relevancia econémica.

El Cuadro 6 presenta los resultados del modelo de probabilidad de condena ante el TDLC.
A diferencia de la seccién anterior, aqui la especificacion incorpora como variable explicativa
principal la existencia de un requerimiento por parte de la FNE, ademés de variables rela-
cionadas con la conducta, las empresas involucradas y efectos fijos por ano y mercado. Con
ello, el objetivo es analizar hasta qué punto la participacion de la FNE afecta el resultado del
caso en sede judicial, controlando por heterogeneidades observables y no observables a nivel
sectorial y temporal.
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Cuadro 6: Probabilidad de fallo condenatorio del TDLC

Dependent variable:
Condena TDLC

OLS probit AME (P) logistic AME (L)
1) (2) (3) %) (5)
Requerimiento FNE 0.441%** 1.464*** 0.394*** 2.514%** 0.393***
(0.099) (0.345) (0.085) (0.617) (0.085)
Consumidores —0.138 —0.471 —0.106 —0.818 —0.107
(0.097) (0.335) (0.073) (0.583) (0.073)
Pluralidad Demandados —0.036 —0.187 —0.042 —0.434 —0.055
(0.098) (0.371) (0.081) (0.660) (0.081)
Sin Info —0.200 —1.554 —0.285** —2.744 —0.285**
(0.228) (0.985) (0.123) (1.791) (0.123)
Pequena 0.039 —0.031 —0.007 0.021 0.003
(0.194) (0.706) (0.161) (1.213) (0.161)
Mediana —0.029 —0.417 —0.093 —0.601 —0.078
(0.201) (0.708) (0.150) (1.215) (0.151)
Grande —0.037 —0.360 —0.082 —0.571 —0.076
(0.177) (0.626) (0.142) (1.076) (0.141)
Colusién 0.212 1.037* 0.258* 1.910* 0.275**
(0.145) (0.567) (0.135) (1.023) (0.136)
Presupuesto FNE —0.006 —0.033 —0.007 —0.059 —0.008
(0.009) (0.035) (0.008) (0.062) (0.008)
Trabajadores FNE 0.008 0.035 0.008 0.059 0.008
(0.008) (0.031) (0.007) (0.056) (0.007)
Ganados FNE (¢t — 1) 0.036 0.193 0.044 0.313 0.042
(0.032) (0.121) (0.027) (0.212) (0.028)
Carga FNE 0.011 0.042 0.010 0.072 0.010
(0.020) (0.075) (0.017) (0.134) (0.018)
EF Afios Si Si Si Si Si
EF Mercados Si Si Si Si Si
Observations 196 196 196
R2? 0.434
Log Likelihood —79.919 —79.759
AIC 277.838 277.519
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

El resultado més importante corresponde, precisamente, a la variable Requerimiento FNE, la
cual es positiva y significativa al 1 % en todas las especificaciones. Los efectos marginales pro-
medio del modelo probit muestran que la participacion de la FNE mediante un requerimiento
aumenta entorno a 39 puntos porcentuales la probabilidad de obtener un fallo condenatorio.
Este resultado sugiere que los casos en los que interviene la FNE presentan una probabilidad
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de éxito sustancialmente mayor que aquellos impulsados por agentes privados. Esto es consis-
tente con el rol institucional de la Fiscalia, que cuenta con mayores facultades investigativas,
acceso a informacion y herramientas como las medidas intrusivas y la delacién compensada,
lo que le permite construir casos mas robustos desde el punto de vista probatorio.

Por su parte, la variable de colusiéon también presenta un efecto positivo y significativo al
10 % en las especificaciones probit y logit, y sus correspondientes efectos marginales promedio.
Esto indica que, incluso controlando por la intervencién de la FNE y por efectos fijos de
ano y mercado, los casos de colusion presentan un aumento de aproximadamente 25 puntos
porcentuales en la probabilidad de condena del TDLC, en comparacion con otras conductas.
Este resultado es consistente con la estadistica descriptiva previa, que mostraba que los casos
de colusién tienden a ser mas extensos, de mayor duracién y con mayores tasas de condena. Lo
anterior, puede explicarse por el estandar juridico aplicable a este tipo de conductas, el cual
paso a ser considerado bajo la regla per se, reduciendo la necesidad de acreditar efectos en
comparacion con otras infracciones, en la practica, esto implica una menor carga probatoria
relativa, lo que contribuye a explicar su mayor probabilidad de éxito ante el TDLC.

En contraste, las demas variables del modelo presentan una menor capacidad explicativa. La
variable de consumidores no resulta significativa, y la pluralidad de demandados tampoco
muestra efectos estadisticamente significativos sobre la probabilidad de condena. Del mismo
modo, las variables de tamano de empresa no presentan resultados relevantes.

La tnica excepcion relevante corresponde a la categoria “sin informacién”, que presenta un
efecto negativo y significativo al 10 %. Esto sugiere que los casos que involucran entidades
sin informacién de ventas reportada ante el SII (principalmente organismos publicos) tienden
a presentar una menor probabilidad de condena. Este resultado requiere mayor informacion
de la disponible para poder interpretarlo mejor, ya que hay multiples razones por la cuales
puede no existir informacion de ventas, desde empresas pequenas que entran y salen del
mercado con alguna frecuencia (pequena mineria de cobre, por ejemplo) u operan con alguna
temporalidad (hoteles en Torres del Paine, por ejemplo) hasta cambios de RUT o de giro de
algunas empresas.

Finalmente, las variables internas de la FNE (presupuesto, trabajadores, casos ganados y
carga de trabajo) no muestran efectos significativos en esta etapa. Esto sugiere que, una vez
que el caso ya ha sido llevado al TDLC, el resultado judicial depende principalmente de las
caracteristicas del caso y no de las condiciones institucionales de la Fiscalia al momento de
litigar.

En conjunto, los resultados del Cuadro ¢ refuerzan la idea de que la FNE obtiene mejores
resultados ante el TDLC en comparacién con otros litigantes. En particular, su intervencién
mediante requerimiento se encuentra fuertemente asociada con una mayor probabilidad de
condena por parte del TDLC: los efectos marginales promedio de los modelos probit y logit
indican que la participacion de la FNE incrementa dicha probabilidad en torno a 39 puntos
porcentuales. En otras palabras, los casos en que son presentados por la FNE presentan, en
promedio, un mayor éxito judicial, lo que sugiere que su actuacion se traduce en decisiones
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mas favorables en términos de fallos condenatorios.

Cuadro 7: Probabilidad y valor de la multa del TDLC

Dependent variable:
Multa (%) Multa (UTA)

(1) 2)

Condena TDLC 0.859*** 1,491.171**
(0.041) (644.514)
Requerimiento FNE 0.010 1,650.188**
(0.051) (796.517)
Colusién 0.145** 3,118.703***
(0.070) (1,099.927)
Consumidores —0.012 —142.231
(0.047) (737.206)
Pluralidad Demandados —0.091* —1,185.848
(0.048) (743.383)
Sin Info —0.009 —628.233
(0.111) (1,727.314)
Pequena 0.076 —294.656
(0.094) (1,466.343)
Mediana 0.068 —919.685
(0.097) (1,515.908)
Grande 0.068 —762.097
(0.086) (1,339.212)
Presupuesto FNE 0.003 49.082
(0.004) (70.217)
Trabajadores FNE —0.003 —144.438**
(0.004) (63.650)
Ganados FNE (t — 1) —0.026* —45.850
(0.015) (239.499)
Carga FNE —0.016* 103.772
(0.009) (147.997)
EF Afios Si Si
EF Mercados Si Si
Observations 196 196
R? 0.863 0.472
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

El Cuadro 7 presenta los resultados correspondientes a la etapa final del proceso de enforce-
ment: la imposicion de multas por parte del TDLC. En linea con la metodologia, se estiman
dos modelos. El primero analiza la probabilidad de que el tribunal imponga una multa en
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un caso determinado, mientras que el segundo estudia la magnitud de la multa promedio
por empresa en cada caso medida en UTA. Ambas especificaciones incluyen como variables
explicativas la condena, la existencia de requerimiento FNE, la naturaleza de la conducta,
caracteristicas del caso y efectos fijos por ano y mercado.

El resultado mds importante (y légico) de esta tabla corresponde al efecto de la variable
Condena TDLC, que es positivo y significativo al 1% en el modelo de probabilidad de multa,
y al 5% en el caso del monto de la multa. Esto es consistente desde el punto de vista insti-
tucional, dado que la imposicién de una multa es, por construccion, consecuencia de un fallo
condenatorio . En términos de magnitud, los resultados indican que, cuando un caso termina
en condena, la probabilidad de que se imponga una multa aumenta en aproximadamente 85,9
puntos porcentuales en comparacion con un fallo absolutorio. Considerando que, en ausencia
de condena, la probabilidad de multa es cero, este resultado implica que, en la préactica, un
fallo condenatorio se traduce en una probabilidad cercana al 85,9% de que se aplique una
sancion econdmica. En cuanto a la magnitud de las multas, los resultados asociados a la
variable “Condena TDLC” indican que, en promedio, un fallo condenatorio se asocia con un
aumento de aproximadamente 1.491 UTA en el monto de la multa por empresa dentro del
caso, considerando que, en ausencia de condena, dicho monto es igual a cero.

En segundo lugar, la variable Requerimiento FNE no resulta estadisticamente significativa
en la columna de probabilidad de multa, pero si es positiva y significativa al 5% en la
especificacién de monto de la multa (UTA) promedio por empresa en cada caso. Esto sugiere
que, aunque la intervencion de la FNE no altera la probabilidad de que exista multa una
vez ocurrida la condena, si estd asociada a sanciones de mayor magnitud. En particular,
los resultados indican que, cuando la FNE presenta un requerimiento, las multas impuestas
aumentan en aproximadamente 1.650 UTA por empresa, lo que da cuenta de una mayor
intensidad sancionatoria en los casos en que interviene la Fiscalia ante el TDLC.

Respecto de la naturaleza de la conducta, la colusion vuelve a aparecer como una variable
central. Su coeficiente es positivo y significativo al 5% en la probabilidad de ser multado y al
1% en el monto de la multa. Esto confirma que los casos de colusion, ademds de tener mayor
probabilidad de requerimiento y condena, reciben sanciones mas altas que otras conductas. En
términos de magnitud, los resultados indican que la colusién aumenta en aproximadamente
14,5 puntos porcentuales la probabilidad de que se imponga una multa, y se asocia con un
incremento cercano a 3.118 UTA en el monto de la multa por empresa dentro del caso. En
consecuencia, la colusién se consolida como el principal determinante transversal de las tres
etapas analizadas en este trabajo.

En relacién con las demas caracteristicas del caso, la pluralidad de demandados presenta un
efecto negativo y significativo al 10 % sobre la probabilidad de multa, aunque no resulta sig-
nificativa en la especificacién de monto en UTA. En contraste, ni la variable de consumidores
ni las categorias de tamano empresarial muestran efectos robustos. Por tltimo, algunas va-

5Esto implica que solo es posible aplicar multas en aquellos casos que concluyen con una condena. En
cambio, en los casos que terminan mediante un fallo absolutorio, no procede la imposicién de multas.
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riables internas de la FNE muestran cierta relevancia en esta ultima etapa, aunque de forma
menos sistematica que en la decisién de requerir. En particular, el nimero de trabajadores
tiene un efecto negativo y significativo al 5% sobre el monto de la multa en UTA, mientras
que los casos ganados en el periodo anterior y la carga de trabajo presentan efectos negativos
y significativos al 10 % en la especificacién de probabilidad de multa. Estos resultados deben
interpretarse con cautela porque existe la posibilidad de que cumplan el rol de variable proxy
de otras caracteristicas no observables que si tienen alguno efecto que estd siendo capturado
por las variables internas de la FNE que si son observables, pero sugieren que las condiciones
institucionales pueden influir marginalmente en la intensidad de la sancién, aunque su papel
es claramente secundario frente a variables como la condena y la naturaleza de la conducta.

En conjunto, los resultados del Cuadro 7 muestran que la multa no es una etapa independiente
del resto del proceso, sino la culminacion de una secuencia. La severidad de la sancién depende
principalmente del hecho de que exista condena, de la intervencién previa de la FNE y, muy
especialmente, de la naturaleza del ilicito.

5. Conclusiones

El presente trabajo tiene por objetivo analizar de manera conjunta las distintas etapas del
proceso de enforcement en la institucionalidad de defensa de la libre competencia en Chile,
abordando tanto los determinantes de la decision de la FNE de interponer un requerimiento,
como su impacto en la probabilidad de condena y en la magnitud de las sanciones impuestas
por el TDLC. En este sentido, la investigacién busca responder a la pregunta de qué factores
explican la intervencién de la FNE y en qué medida dicha intervencion incide en los resultados
del proceso judicial.

Los resultados obtenidos permiten extraer tres conclusiones principales. En primer lugar, a
partir de la informacion publica de los casos seguidos ante el TDLC, se puede afirmar que
la decisién de la FNE de interponer un requerimiento no es aleatoria, sino que responde a
un proceso sistematico de seleccién de casos. En particular, la naturaleza de la conducta
(especialmente la colusién) emerge como el principal determinante de la intervencién de la
Fiscalia, con efectos de gran magnitud sobre la probabilidad de requerir. En particular, si el
caso corresponde a colusion la probabilidad de que la FNE presente un requerimiento aumenta
en torno a 68,3 y 69,6 puntos porcentuales. Asimismo, ciertas caracteristicas estructurales de
los casos, como la pluralidad de demandados, y factores institucionales, como el presupuesto y
la experiencia reciente de la FNE, también inciden en esta decision. Estos resultados sugieren
que la Fiscalia actiia de manera estratégica, priorizando aquellos casos que, por su gravedad
o relevancia, presentan un mayor impacto potencial sobre la competencia. Adicionalmente, la
evidencia muestra que estos criterios de priorizacion evolucionan en el tiempo: a partir de las
reformas de 2009 y, con mayor fuerza, de 2016, la FNE comienza a focalizar su actividad en
mercados de mayor relevancia econémica (medidos por su participacién en el PIB), reflejando
un proceso de mayor focalizacion y sofisticacion en su estrategia de enforcement. Ademas,
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dichas reformas llevan a aumentar todavia mas, la magnitud del efecto de la colusién, pasando
de 49,9 puntos porcentuales para los casos previos a 2009, a 81,8 puntos porcentuales para
casos post 2016.

En segundo lugar, la evidencia muestra que la intervencion de la FNE se encuentra asociada
a una mayor probabilidad de condena por parte del TDLC. En particular, la participacién
de la Fiscalia a través de un requerimiento incrementa en torno a 39,4 puntos porcentuales la
probabilidad de obtener un fallo condenatorio, incluso al controlar por caracteristicas del caso
y efectos fijos por mercado y ano. En otras palabras, el hecho de que la FNE intervenga como
requirente aumenta sustantivamente la probabilidad de obtener un fallo condenatorio. Este
resultado es consistente con los resultados obtenidos por la literatura econémica previamente,
y la hipétesis de que el enforcement publico presenta ventajas en términos de capacidades
técnicas, acceso a informacion y herramientas investigativas, lo que se traduce en una mayor
efectividad en sede judicial. De este modo, los hallazgos confirman, en el contexto chileno,
que las ventajas teodricas del enforcement piblico se materializan en mejores resultados de la
FNE en comparacién con la litigacién privada ante el TDLC.

En tercer lugar, en relacion con la etapa sancionatoria, los resultados muestran que la imposi-
ciéon y magnitud de las multas responden a una logica secuencial, donde la condena constituye
el principal determinante de la sanciéon. No obstante, la intervencién de la FNE también jue-
ga un rol relevante en la magnitud de las multas, aun cuando no incide directamente en su
probabilidad una vez considerada la condena. En particular, los casos en que participa la
Fiscalia presentan multas significativamente mayores, aumentando en promedio 1.650 UTA
por empresa, lo que sugiere que la FNE no solo influye en la probabilidad de condena, sino
también en la severidad de las sanciones impuestas. Asimismo, la colusién se consolida co-
mo el principal determinante transversal del proceso, al aumentar tanto la probabilidad de
requerimiento y condena como la magnitud de las multas.

En conjunto, estos resultados permiten responder de manera clara a la pregunta de investiga-
cion: la intervencion de la FNE a través de requerimiento esta asociada a mejores resultados
en el TDLC, tanto en términos de mayor probabilidad de condena como de mayor severidad
de las sanciones. De este modo, el enforcement publico no solo cumple un rol central en la
persecuciéon de conductas anticompetitivas, sino que ademas presenta un desempeno superior
en términos de resultados judiciales.

Este trabajo contribuye a la literatura existente en al menos tres dimensiones. Primero,
avanza mas alla del analisis de la probabilidad de condena, incorporando una visién integral
del proceso de enforcement que considera de manera conjunta la decisién de requerir, el
resultado judicial y la intensidad de las sanciones. Segundo, aporta evidencia empirica sobre
los determinantes de la seleccion de casos por parte de la FNE, un aspecto relativamente
poco explorado en la literatura. Tercero, muestra cémo las reformas institucionales al DL
211 han incidido en la evolucién del comportamiento de la Fiscalia, evidenciando un proceso
de creciente focalizacién y sofisticacién en su estrategia de enforcement.

Desde el punto de vista de politica publica, los resultados refuerzan la importancia de con-
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tar con una agencia de competencia fuerte, con capacidades técnicas y recursos suficientes,
dado su impacto significativo en la efectividad del sistema. Asimismo, sugieren que el diseno
institucional debe considerar no solo la existencia de enforcement publico, sino también los
incentivos y criterios que guian la seleccién de casos, en la medida en que estos determinan
en gran parte los resultados del sistema.

Finalmente, este trabajo presenta algunas limitaciones que abren espacios para futuras in-
vestigaciones. En particular, no es observable la probabilidad de éxito ex ante que enfrenta
la FNE al momento de decidir intervenir. Sin embargo, la FNE puede utilizar criterios adi-
cionales subjetivos que les permitan tener algiin rango respecto a dicha probabilidad, lo cual
no es necesariamente cuantificable. Dichas variables no son observables para efectos de ser
consideradas explicitamente en el andlisis empirico, lo que impide evaluar completamente
el rol de este criterio en la seleccién de casos. Si bien, la estrategia empirica permite aislar
parcialmente el sesgo de seleccion asociado a la intervenciéon de la Fiscalia, es posible que no
logre eliminarlo debido a la omisién de algunas variables potencialmente relevantes.

En sintesis, el presente estudio aporta evidencia de que el enforcement publico en Chile no
solo es central en la persecucién de conductas anticompetitivas, sino que ademas es efectivo
en términos de resultados, consolidando a la FNE como un actor clave en el funcionamiento
del sistema de libre competencia.
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7.

Anexos

Cuadro 8: Estimacion por MCO de probabilidad de Iniciar un Requerimiento ante el TDLC

Dependent variable:

Requerimiento
1) (2) (3) 4)

PIB 0.002 0.0003
(0.009) (0.008)
IPC —0.011* —0.009*
(0.006) (0.005)
Consumidores 0.028 —0.054
(0.066) (0.059)
Pluralidad Demandados 0.436*** 0.161**
(0.067) (0.070)

Sin Info 0.212 0.115
(0.183) (0.161)
Pequena —0.031 —0.096
(0.167) (0.145)

Mediana 0.106 0.021
(0.173) (0.151)

Grande 0.063 0.061
(0.134) (0.118)
Colusién 0.714*** 0.643***
(0.070) (0.083)

Presupuesto FNE 0.016** 0.010
(0.007) (0.006)
Trabajadores FNE —0.014** —0.010*
(0.006) (0.005)

Ganados FNE (¢t — 1) 0.008 —0.002
(0.020) (0.016)

Carga FNE 0.015 0.013
(0.011) (0.009)

Observations 197 197 197 197

R2 0.197 0.351 0.029 0.412
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Cuadro 9: Estimacién por probit de Probabilidad de Iniciar un Requerimiento ante el TDLC

Dependent variable:

Requerimiento
&) 2 3) 4)
PIB 0.004 —0.003
(0.028) (0.031)
IPC —0.037* —0.047**
(0.019) (0.023)
Consumidores 0.077 —0.299
(0.209) (0.257)
Pluralidad Demandados 1.278%*** 0.588**
(0.217) (0.270)
Sin Info 0.686 0.413
(0.576) (0.672)
Pequena —0.191 —0.588
(0.566) (0.691)
Mediana 0.344 0.149
(0.559) (0.657)
Grande 0.220 0.338
(0.443) (0.513)
Colusién 2.223%** 2.386***
(0.318) (0.440)
Presupuesto FNE 0.044** 0.045*
(0.020) (0.025)
Trabajadores FNE —0.038** —0.045**
(0.017) (0.021)
Ganados FNE (¢t — 1) 0.026 —0.007
(0.053) (0.065)
Carga FNE 0.041 0.057
(0.031) (0.039)
Observations 196 196 196 196
Log Likelihood —106.191 —91.461 —123.625 —80.987
AIC 230.382 186.923 257.250 189.975
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Cuadro 10: Estimacién por MCO de probabilidad de fallo condenatorio del TDLC

Dependent variable:
Condena TDLC

@ 2) ®3)

Requerimiento FNE 0.545%** 0.532%** 0.441***
(0.063) (0.082) (0.099)
Consumidores —0.083 —0.138
(0.066) (0.097)
Pluralidad Demandados —0.033 —0.036
(0.078) (0.098)
Sin Info —0.222 —0.200
(0.181) (0.228)
Pequena 0.042 0.039
(0.162) (0.194)
Mediana 0.016 —0.029
(0.169) (0.201)
Grande —0.054 —0.037
(0.131) (0.177)
Colusién 0.113 0.212
(0.107) (0.145)
Presupuesto FNE —0.011 —0.006
(0.007) (0.009)
Trabajadores FNE 0.009* 0.008
(0.006) (0.008)
Ganados FNE (¢ — 1) —0.005 0.036
(0.018) (0.032)
Carga FNE —0.006 0.011
(0.011) (0.020)
EF Afios No No Si
EF Mercados No No Si
Observations 196 196 196
R2 0.276 0.311 0.434
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Cuadro 11: Estimacién por probit de probabilidad de fallo condenatorio del TDLC

Dependent variable:
Condena TDLC

1) (2) 3)

Requerimiento FNE 1.495*** 1.540%*** 1.464***
(0.209) (0.275) (0.345)
Consumidores —0.291 —0.471
(0.226) (0.335)
Pluralidad Demandados —0.096 —0.187
(0.259) (0.371)
Sin Info —0.895 —1.554
(0.631) (0.985)
Pequena 0.093 —0.031
(0.521) (0.706)
Mediana 0.023 —0.417
(0.560) (0.708)
Grande —0.238 —0.360
(0.427) (0.626)
Colusién 0.378 1.037*
(0.358) (0.567)
Presupuesto FNE —0.040* —0.033
(0.022) (0.035)
Trabajadores FNE 0.035* 0.035
(0.019) (0.031)
Ganados FNE (¢t — 1) —0.019 0.193
(0.060) (0.121)
Carga FNE —0.021 0.042
(0.037) (0.075)
EF Afios No No Si
EF Mercados No No Si
Observations 196 196 196
Log Likelihood —105.577 —100.468 —79.919
AIC 215.155 226.937 277.838
Note: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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