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Resumen. Hasta d 1 de septiembre de 2007, fecha de entrada en vigor de la nueva Ley
de Defensa de la Competencia, é control de concentraciones en Espafia se llevd a cabo
por d Servicio de Defensa de la Competencia (SDC) y € Tribund de Defensa de la
Competencia (TDC). Este (ltimo informaba sobre las operaciones que le remitia d
Ministro de Economia a ingancia dd SDC y en las que éste habia observado que, a
consecuencia de la operacion, podian plantearse obstéculos d mantenimiento  efectivo
de lacompetencia.

El trabgo estudia cud ha sdo la préctica decisond dd TDC hasta 2007, analizando la
manera en que gplicd una serie de criterios para estimar los efectos de la concentracion
y emitir un dictamen sobre S éda debia autorizarse, subordinar su autorizecion a
determinadas condiciones o prohibirla. A ta fin se congtruye un modelo probit que
relaciona @ resultado dd informe con una serie de variables que recogen los criterios

empleados para, seguidamente, comentar |os resultados.
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1. Introduccion

Uno de los dementos esencides de la politica de defensa de la competencia es €
control de las operaciones de concentracion empresaria, 1o que se conoce como €
control “ex ante’ o preventivo, queriendo indicar con dlo que la actuacion de los
poderes publicos se lleva a cabo con la findidad de impedir Stuaciones —estructuras de
mercado- que puedan dar lugar a actuaciones anticompetitivas, bien mediante la
formacion de posdciones de dominio colectivas bien mediante la creacion o
consolidacion de posiciones dominantes individuaes que faciliten d mad uso de éta

La regulacion correspondiente la gplica dgin 6rgano que genéricamente se
designa como “la autoridad naciona de competencid’ sin olvidar que, en d caso de bs
paises que forman parte de la Union Europes, éda tiene competencia exclusiva para €
control de las operaciones de concentracion de dimensiéon comunitaria® cuyo ee es d
Reglamento del Consgjo 139/2004.

Ahora bien, ¢cdmo aplican estas autoridades la normativa en los casos que se
someten a su consderacion? Se trata de una pregunta que, desde € trabgo pionero
llevado a cabo en 1993 por Kemani y Shapiro sobre la politica de control de
concentraciones canadiense, se ha efectuado en diversas ocasones. Bergmann et al en
2003 sobre las decisones de la Comisién Europea, Janin y Menoni en 2005 sobre los
informes del Consgo de la Competencia en Francia y Levégue en 2006 estudiando
edtadisticamente las decisiones comunitarias de concentracion.

Ello se debe, esencidmente, a los distintos motivos que hay detrds de las
operaciones de concentracio. S patimos, como lo hace la teorfa econdmica
convenciond, de que la findidad de la empresa es maximizar los beneficios, cierto es

gue la concentracion empresarial puede ayudar a conseguirlo mediante mejoras en la

La dimension comunitaria de la operacion se define mediante determinados umbrales calculados
sobre la cifra de negocios de las empresas participantes. Si no los alcanza, la operacion cae dentro de
lajurisdiccion de las autoridades nacional es de la competencia
De la amplitud de causas que puede haber detras de las operaciones de concentracion dan cuenta
Neira'y Frontela (2002): desde la busgueda de la eficiencia hasta la maximizacion de la utilidad de
los directivos pasando, obviamente, por el aumento del poder de mercado.
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eficiencia productiva a través de la consecucion de economias de escala; pero también
puede dcanzar estos beneficios a través dd aumento del poder de mercado. Y, aunque,
en principio, € andids econdmico proporciona eementos de juicio para vaorar S una
concentracion es beneficiosa (es decir, S las mgoras en la eficiencia, resultado de las
economias de escala y acance que se obtienen con la operacion, compensan las posibles
pérdidas de ésta debidas d aumento del poder de mercado de la empresa resultante que
le permita la fijacidon monopolistica de precios o reduzca los incertivos para innovar 'y
controlar los cogtes), es lo cierto que la regulacidén del control de concentraciones opera
en tédminos juridicos, menos precisos, a €fectos anditicos, que los conceptos
econdmicos quienes, a su vez, adolecen de operatividad. Adiciondmente, dga un
amplio margen de discreciondidad a la interpretacion de quienes tienen que gplicarla,
de manera que € control de concentraciones depende crucialmente de las gpreciaciones
de |as autoridades de competencia

Esto es lo que pretende andizarse en € presente trabgo: la manera con que €
Tribund de Defensa de la Competencia espafiol (TDC) andiza y resuelve los asuntos
sometidos a su edudio, empleando para €lo los informes que, a requerimiento del
Minigtro de Economia, emite este 6rgano.

La edtructura dd trabgo es la sguiente: tras hacer una referencia ala normativa
que rige € control de concentraciones en Espafia, se construye un modelo que relaciona
la concluson dd informe (autorizacion, autorizacion condicionada u opodcion a la
operacion) con determinadas variables. Por Ultimo, se estima empiricamente d modelo,
cerrando € trabgjo con las conclusiones obtenidas.

2. El control de concentraciones en Espafia
La regulacion sobre d control de las operaciones de concentracion en Espaiia esta

contenida en e capitulo Il de la Ley 16/1989 de Defensa de la Competencia® y en los

4 El 14 de junio de 2007 las Cortes Generales aprobaron |a nueva norma reguladora de la defensa de la

competencia, la Ley 15/2007 (que entré en vigor el 1 de septiembre de ese afio), con la finalidad de
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Redles Decretos 1080/1992 y 1443/2001 (que deroga d anterior), donde se establecen
tanto las cuestiones sustantivas como procedimentales. En esencia, los aspectos bésicos
on los dguientes S como consecuencia de una operacion de concentracion (que se
define en términos muy amplios como toda operacion que suponga una modificacion
estable de la estructura de control de las empresas participes mediante la fuson, la toma
de control por cuaquier medio o la creacion de una empresa comin) se adquiere una
cuota de d menos € 25 por ciento de un producto en € mercado naciona 0 en un
mercado geogréfico dentro de éste’ 0 s e volumen de ventas globa en Espafia de las
empresas participes supera los 240,4 millones de euros y d menos dos venden mas de
60,1 millones cada una, la operacion debe natificarse con anterioridad a su redizacion
a Sevicio de Defensa de la Competencia (SDC), encuadrado dentro del Ministerio de
Economiay Hacienda.

Este 6rgano, en @ informe que eabora (para lo que cuenta con un mes), expresa
su criterio sobre la operacion: bien que no advierte la exigencia de obstéculos a la
competencia efectiva 0, en caso contrario, propone ad Minigtro la remisén del asunto a
TDC. Este cuenta con un plazo de dos meses para eaborar su informe, que concluira
con un dictamen en d que indicard cudes son, a su juicio, “las condiciones a las que
podria subordinar su gprobacion 'y las medidas agpropiadas para restablecer la
competencia efectiva’ (art. 16.2 de RD 1443/2001). En suma, que € TDC puede
proponer que la operacion continle SU cursd, que sSU aprobacion se someta a

determinadas condiciones 0 que no e lleve a cabo. Recibido € dictamen dd TDC,

actualizar €l sistema espafiol de defensa de la competenciay alinearlo con el modelo comunitario que
ha experimentado en los Ultimos afios una importante reforma para modernizarlo. La nueva Ley
introduce importantes modificaciones. entre otras, se crea la Comision Naciona de Competencia
(CNC), 6rgano que integra el SDC y e TDC y se refuerzan los poderes de ésta, restringiendo la
intervencién del Consejo de Ministros a casos en los que la CNC prohiba una concentracion o la
someta a condiciones, o por motivos deinterés general; eleva el nivel de cuota de mercado resultante
de la concentracion, que pasa del 25 al 30% y, procedimentalmente, establece un examen de la
operacion en dos fases (un resumen de los cambios puede verse en el trabajo de Bel y Alvarez, 2006
efectuado, no obstante, sobre el anteproyecto de Ley). Ello no afecta a andlisis efectuado, ya que las
operaciones examinadas por el Tribunal y los correspondientes informes se efectuaron al amparo de
lanormativa anterior.

Lo querequiere laidentificacién de los mercados af ectados por la operacién



Consgo de Ministros dispone de un mes para tomar una deciséon que, en sintesis tomara
una de las tres formas posbles. autorizar la operacion, condicionarla u oponerse a ela,
es decir, prohibirla®.

La Ley, en su aticuo 16 especifica los aspectos de la operacion de
concentracion sobre los que debe basarse “principalmente’ (es decir, la rdacién no es
cerradd) € andliss de los efectos redrictivos para la competencia, constatados o
previsbles. Estos son:

- Laddimitacion dd mercado relevante

- Suedructura

- Las poshilidades de eeccidon de los proveedores, digtribuidores y consumidores o
usLarios.

- El poder econdmico y financiero de las empresas

- Laevolucién de lacompetencia exterior

Indicando, ademés, que en € caso de las empresas en participacion se andizaran
con especia cuidado los efectos en los mercados ascendentes y descendentes.

Asmismo, edablece que d Tribund deberd consderar las posbles eficiencias
derivadas de la operacion, d fomento del progreso técnico, los intereses de los
consumidores y usuarios.. y § éos son suficientes para compensar los efectos
regrictivos de la competencia. Dicho de otra manera, consstentemente con € enfoque
comunitario, la Ley mantiene una visén indrumentdista de la competencia estando, por
tanto, dispuesta a admitir restricciones de ésta Sempre que queden compensadas con las
ganancias en €ficiencia 0 en otros dementos (cita expresamente la competitividad
internaciond de laindustria naciond).

3. Losdatosempleadosy la construccion delasvariables
Dado que la findidad ded presente trabgo es estudiar la practica anditica y

decisond dd TDC, es decir, la manera con la que éste emplea los criterios sefidados

6 Por tanto, e informe del TDC no es vinculante



por la normetiva, los principios econdmicos, etc. para fundamentar sus conclusiones, €
modelo debe relacionar unos con otras. A tad n, se estudiaron un tota de 86 informes
dd TDC correspondientes a otras tantas operaciones remitidas d Tribund entre 1992 y
marzo de 2007.

Un primer andiss higtdrico de los datos muestra como la gran mayoria de los
asuntos netificados se informaron favorablemente por d Servicio de Defensa de la
Competencia; es decir, éte no advirti6 que, como consecuencia de la operacion, se
plantearan obstéculos a la competencia. La tabla 1 muestra la evolucion entre enero de
1990 y abril de 2007, aprecidndose que, por término medio, durante € periodo se
requirio d informe del TDC en @ 10,5 por ciento de los asuntos notificados.

Tabla 1. Concentraciones notificadasy remitidasal TDC, 1990 - 2007

Afio Notificados Remitidosal TDC Remitidos/Notificados (%)
1990 8 3 375
1991 1 0 00
1992 18 7 389
1993 15 4 26,7
194 13 1 77
1995 20 5 250
199 23 2 87
1997 19 7 368
1998 31 5 161
1999 51 15 204
2000 93 12 129
2001 76 6 79
2002 100 9 90
2003 79 5 63
2004 A 5 53
2005 115 6 52
2006 132 9 68




2007* 69 1 14

~ *Hasta abril de 2007. Fuente: SDC

Respecto de los 86 asuntos estudiados en el presente trabgjo’, en 40 ocasiones
informe dd TDC concluyé con € dictamen de que la operacion no obgaculizaba la
competencia efectiva en los mercados y que, por tanto, podia continuar; en 35 casos
decidi6 que la concentracion debia subordinarse ad cumplimiento de determinadas
condiciones miertras que en 11 asuntos estimaba que la operacion no debia llevarse a
cabo ckebido a los obstaculos d mantenimiento de la competencia. Ello supone que en €
46,5 por ciento de las operaciones informadas € TDC no aprecio problemas lo que, a su
vez, supone que se autorizaron precticamente € 95 por ciento de las operaciones
notificadas®.

La construccion de las variables

Dado que la Ley establece los aspectos en que debe basarse la evduacion de los
efectos de la operacion, basandose en € texto de los informes dd TDC se han
seleccionado una serie de criterios que edta inditucion emplea para fundamentar su
decison find, las varidbles explicativas ded modedo, mientras que la propia decisén
find (laconcluson del informe) seriala variable dependiente.

Las variables explicativas s2 han agrupado en dos clases. agudlas que pueden
objetivarse de dguna manera, ya que edan referidas a adgin vaor o a dguna

creunstancia claramente definida (las variables explicativas objetivas) y aquellas otras

El nimero de asuntos remitidos al TDC por e Servicio de Defensa de la Competencia es, en €l
periodo considerado, de 102. La diferencia entre éste dato y el nimero de asuntos empleados en €l
presente trabajo se debe a distintas razones: algunos casos se retiraron por |los notificantes (2) en
cinco ocasiones €l informe no indica las cuotas de mercado de las empresas por ser informacion
confidencial (6); no ha sido posible acceder a los siete primeros informes del TDC; mientras que una
operacion es el resultado de la acumulacion de dos asuntos anteriores (que si estan incluidos)
Aun pareciendo porcentgjes reducidos, son superiores a los que se obtienen empleando |os datos
correspondientes de la Comision Europea. Entre 1990 y 2007 se notificaron un total de 3.539 asuntos
netos (es decir, descontando los retirados, los que caian fuera de la regulacion comunitariay los que
se remitieron en su totalidad —no en parte- a las autoridades de competencia de los Estados
miembros). De ellos pasaron a la segunda fase 144, un 4 por ciento, proporcion que es menos de la
mitad de la registrada en Espafia (asimilando la segunda fase comunitaria a la remision del asunto al
TDC). De éstas operaciones, se sometié a compromisos su aprobacion o se prohibieron 108, lo que
supone que, en definitiva, la Comisién autorizo € 97 por ciento.
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cuyos efectos admiten un mayor margen de gpreciacion por pate dd Tribund (las

variables explicativas gpreciativas).

Las variables explicativas objetivas

a)

b)

d)

El tamafio dd mercado geografico. Cabe esperar, a priori, que los €efectos
restrictivos sobre la competencia sean mayores cuanto mas reducido sea € mercado
geogréfico. Es, pues, una vaidble que & Tribund toma en condderacion,
estudiando s los mercados geogréficos afectados son uno o varios y la extension de
éstos: desde @ mercado internacional hasta € local. En todos los casos en que habia
varios mercados geogréficos afectados, se ha eegido € de menor extension.

El mercado de producto. Se trata de otro de los factores que € Tribuna analiza con
especid cuidado, indicando que para su delimitacion € criterio que emplea es d
andiss de la sudtituibilidad de la demanda a partir del tipo de producto que venden
las empresas. Cabe esperar, aamismo, que en ausencia de otras consideraciones, la
probabilidad de que se presenten efectos anticompetitivos sea creciente con d
ndimero de mercados de producto.

B tipo de concentracion. La incluson de esta varidble tiene como findidad estudiar
S d tipo de concentracion planteado (toma de control parciad, creacion de empresa
conjunta o fusién) tiene dguna influencia sobre la decison find. Y aunque, a priori,
los efectos anticompetitivos de una concentracion no deben depender de la forma
gue ésta tome, la Ley prevé que -como se ha sefidado- en la conditucion de una
empresa en paticipacion se estudiardn los efectos en los mercados ascendentes y
descendentes 1o que, en principio, aumentaria la probabilidad de que aparecieran
efectos anticompetitivos,

La cuota final de mercado. Que la cuota de mercado ocupa un lugar destacado en los
andiss de defensa de la competencia esta fuera de toda duda: de hecho, y como se
ha apuntado con anterioridad, es uno de los criterios que emplea la Ley 16/1989

para determinar S una concentracion debe notificarse 0 no. Por tanto, y aunque €
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Tribuna sefida en diversas ocasiones que € cdculo de las cuotas de mercado tiene

un caracter ingdrumental, ya que de lo que s trata efectivamente es de etimar €

poder de mercado, es lo cierto que se trata de un indicador fundamentd Se ha

degido la Stuacion més desfavoreble, es decir, 9 a consecuencia dd andisis de

diversos mercados se acanzaban distintas cuotas, se ha sdleccionado la mayor de

todas ellas y se ha partido de la hipétesis de que, ceteris paribus, cuanto mayor sea

la cuota de mercado finad mayores son las probabilidades de que se produzcan

problemas de competencia.

Las variables explicativas gpreciativas

€) Las bareras ala entrada. Las barreras a la entrada son un elemento esencia para

f)

la etimacion del poder de mercado de una empresa. En la prosa del propio TDC
“d Tribund debe examinar s exigen obstaculos o bareras para que nuevas
empresas entren en € mercado en un periodo corto de tiempo, y S dicha entrada
es probable y suficiente; en otras paadoiras, 9§ los mercados anadlizados son
expugnables™®. Se trata, ademés de un demento que aparece en todos los
informes y, consecuentemente, se ha incluido como variable explicativa Ahora
bien, dada |la variedad de barreras a la entrada (e propio TDC digtingue entre las
barreras kbgdesy las econdmicas) y habida cuenta del reducido nimero de casos
gue componen la muestra, parecid poco oportuno diversficar esta variable
diginguiendo entre los diferentes tipos de obstéculos. En consecuencia se opto
por una solucion sencilla, dando d vaor 1 ala variable en € caso de que  TDC
edimara la exigencia de barreras a la eitrada de nuevas empresas y 0 en caso
contrario.

El poder de los competidores y de los compradores. Es decir, S los
consumidores 'y usuaios pueden o0 no acudir a otras fuentes de

aprovisonamiento para efectuar sus compras, de manera que la capacidad de la

9
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empresa para actuar sobre € precio con independencia de étos es menor o
mayor; o bien s d poder de los compradores en € mercado es suficiente para
contrarrestar € poder de mercado de la empresa resultante.

g Voto paticular. En la formacion de las decisiones dd Tribunad puede producirse
el caso dd voto particular, es decir, que haya consgeros disconformes con la
poscion de la mayoria, y que expresan mediante un voto paticular en € que
explican los motivos de su disconformidad y la solucidn find que deberia, a su
juicio, haberse adoptado. Cabe suponer que es més probable que existan
obstaculos ala competencias se daesta circungtancia.

Por dltimo, y en lo redivo a la variable dependiente, se ha efectuado la hipétesis
de que la operacion es tanto mas redrictiva para la competencia cuanto més se
endurecen las condiciones, llegando d caso extremo, la prohibicion, cuando, a
consecuencia de la operacion planteada, las restricciones son tdes que no admiten
remedio aguno.

Hay también que tener en cuenta que, durante € periodo consderado, se
produce un cambio en € marco normativo, como es la sugtitucion de RD 1080/1992
por € 1443/2001, lo que también se ha considerado durante € estudio.

4. M etodologia aplicada

Dada la naturdeza dd problema objeto de andlids, s va a utilizar un modelo
probit ordenado. Esta metodologia es (til para esimar relaciones entre una variable
dependiente ordind (en nuestro gemplo, para cada operacién se toma una decigon
entre las tres opciones sguientes. denegar, gprobar con condiciones 0 agprobar sn
condiciones) y un conjunto de variables explicativas.

En un moddo probit ordenado, se consdera la exisencia de una variable latente
(no observable) y*, que depende linemente de un conjunto de variables explicativas y

de un término de error desatorio. Esto es,
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y =X, b+e,i=1..N,[1]

donde vy, es la variable dependiente, en la que @ subindice i hace referencia d agente
econdmico (empresa) correspondiente; X, es un vector de varidbles explicatives que
contiene los factores relevantes que determinan € valor de la variable dependiente; b
es @ vector de pardmetros que se pretende estimar y recoge € efecto de las variables
explicatives sobre la dependiente; y e, es un término de error deatorio, que sigue un
modelo de distribucion Normdl.

La ecuacion [1] no puede ser edimada porque y, es una vaiddle laente. Sin

embargo, en nuestro gemplo, si se puede observar la decisén que se toma ante cada
operacion (denegar, aprobar con condiciones o aprobar sin condiciones), asi como los
valores dd vector x,. Entonces, para poder estimar € modelo, establecemos los
sguientes supuestos.
sea  decision = 1 (operacion denegada) iy <a,

decision = 2 (operacion aprobadacon condiciones) s a, £y <a,

decision = 3 (operacion aprobadasin condiciones) s vy, 3 a,
AsS pues, estamos asumiendo que a medida que y aumenta, € resultado de la
operacion es menos redrictivo. También estamos suponiendo que existen unos puntos

de corte bien definidos paralosvaoresde v, , tdlesque a, <a.,.

En la Tabla 2 se recogen todas las variables incluidas en d modeo asi como sus
definiciones. Sus caracteristicas descriptivas mas relevantes, para los dos conjuntos de
operaciones andlizados (operaciones anteriores y poderiores d cambio normativo en

materia de defensa de la competencia), se presentan en la Tabla 3.
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Tabla 2: Definicion delasvariables

Denominacion Notacién Definicién
Variable dependiente

Toma €l valor 1 si la operacién es denegada, 2 si es
Resultado de la operacion decisién aprobada con condiciones y 3 en caso de ser aprobada

sin condiciones.

Variables explicativas objetivas

Tamario del mercado

Toma el valor 0si el mercado geogréfico considerado

- mgeog es de dimensién local o provincial y 1 s es de
geogréfico g . _
imensién superior.
Numero de mercados de producto considerados en el
Mercado de producto mpto

estudio de la operacion,

Tipo de concentracion

concentracion

Tomael valor Osi el tipo de concentracion que se lleva
a cabo es “toma de control parcial” o “constitucién de
empresa conjunta’ y 1 en caso de ser una “toma de
control total” o una“fusion”.

Cuotafinal de mercado

cuotafinal

Suma de la cuota de mercado de la sociedad absorbente
y absorbida.

Variables explicativas apreciativas

Barrerasalaentradade

Toma & valor 0si no se menciona la existencia de

. barreras | barreras de entrada alos competidoresy 1 en el caso de
competidores . . . .
que si se mencione su existencia.
Toma e vaor 0 s no existen competidores
Competidores competidores | equivalentes y 1 en el caso de que exista algin

competidor.

Toma €l valor 0si los compradores del producto no

Poder de los compradores podcom pueden operar como compensadores del poder de
mercado y 1 en el caso de que si puedan.
. Toma el valor 0si ladecision se toma por unanimidad
Voto particular votopart

y 1 en caso de que algun consejero esté en contra.




Tabla 3: Estadisticos descriptivos de las variables utilizadas

Conjunto de casos anterior al cambio legidativo (53 observaciones)

Variables Minimo Maximo Media Desv. tipica
decision 1 3 2,3018 0,7228
mgeog 0 1 0,9245 0,2667
mpto 1 8 1,9811 1,4999
concentracion 0 1 0,8868 0,31988
cuotafinal 81 100 50,6491 23,6086
barreras 0 1 0,5660 0,5004
competidores 0 1 0,8491 0,3614
podcom 0 1 0,4528 0,5025
votopart 0 1 0,043 0,2951

Conjunto de casos posterior al cambio legidativo (33 observaciones)

Variables Minimo Maximo Media Desv. tipica
decision 1 3 2,4242 0,6139
mgeog 0 1 05758 05019
mpto 1 6 1,9001 1,1555
concentracion 0 1 0,6970 0,4667
cuotafinal 11,7 100 56,1645 23,6105
barreras 0 1 0,6061 0,4962
competidores 0 1 0,7273 04523
podcom 0 1 02727 0,4523
votopart 0 1 0,2727 0,4523

5. Andlissderesultados

Con d fin de edimar € vector de pardmetros, b, asociado d modelo probit
ordenado, se ha utilizado € programa STATA 10.0. En las tablas 4 y 5 se presentan
agunos de los resultados de la estimacion robusta del modelo, obtenidos a partir de la

informacion referida a cada uno de los dos conjuntos de operaciones andizades.

Concretamente, s muestran las edimaciones de los coeficientes asociados a las
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varidbles explicativas, los nivedes de sgnificacion criticos correspondientes a  dichos
coeficientes y varias medidas de bondad de guste (test de Wald y pseudo-R2).

Los resultados indican que, en los dos conjuntos de operaciones, las variables
explicativas, conjuntamente condderadas, tienen una influencia ggnificativa sobre la

variable dependiente (decision). A, € vaor del edadigtico ¢/, correspondiente a test

de Wad, es igud a 36,21 en € caso de las operaciones previas a la reforma de la
normetiva e igual a 19,56 en € caso de las operaciones posteriores a dicha reforma, y d
nivel critico de Sgnificacion asociado esinferior a 5% en ambos casos.

En cuanto a la influencia individud de cada una de las variables explicativas
sobre la variable dependiente destacamos, en € conjunto de operaciones anteriores a la
reforma, la ggnificatividad de los coeficientes que captan la influencia de las variables
barreras, competidores y votopart sobre la variable decision, con unos nivees criticos de
sgnificacidn inferiores d 5%. Mientras la variable competidores presenta una relacion
directa con la vaiable dependiente, € dgno negativo de los parametros estimados
asociados a las otras dos variables explicativas mencionadas indican la existencia de una
rdacion inversa entre dichas variables y la vaiddle decision. El resto de variables
explicativas condderadas en d modeo no parece que tengan un efecto relevante sobre
lavariable dependiente.

En e conjunto de operaciones pogteriores a la reforma legidativa, los resultados
de edimacion revelan que solo las variables mpto y competidores parecen ener una
influencia dgnificativa sobre la variable dependiente, con unos nivdes de sgnificacion
criticos asociados inferiores d 5%. La primera de estas dos variables explicativas
presenta una relacion inversa con la vaiable decision, mientras que la reacion es
directa en d caso de la vaiable competidores. Los nivdes de sgnificacion criticos
correspondientes a los parametros asociados a resto de las variables explicativas
consgderadas en € modelo indican que no debe admitirse que dichas variables tengan un

efecto determinante sobre la variable dependiente.
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As pues, en su conjunto, las variables explicativas consderadas en € andiss s
parecen ser determinantes sobre la decisiéon tomada, tanto en e caso ce las operaciones
previas a la reforma de la normaiva como en @ de las operaciones posteriores a ésta.
No obstante, en las operaciones anteriores a la reforma, sblo parecen influir de forma
ggnificativa sobre € “resultado de la operacion” las variables explicativas encuadradas
en € grupo de las denominadas variables aprecidtivas. Respecto a las operaciones
posteriores a la reforma, cabe destacar la influencia de la variable que representa d
“nimero de mercados de producto”, entre las denominadas variables objetivas, y la que
recoge la existencia de “ competidores equivaentes’, entre las variables gpreciativas.

Admismo, la definicidn de las vaiables utilizadas en d edudio, permite
concluir, en los casos correspondientes a periodo previo a la reforma legidativa, que €
resultado de la operacion es més redrictivo (esto es, hay una mayor tendencia a
establecer condiciones o incluso denegar la operacion) en los casos en los que se
menciona la exigencia de barreras de entrada a los competidores y cuando la decisén
no se adopta por unanimidad; por € contrario, la exigencia de competidores es un
factor que contribuye a que € resultado de la operacidn sea menos restrictivo €sto es,
hay una mayor tendencia a agprobar la operacién sn condiciones). En las operaciones
posteriores a la reforma legidativa, a medida que aumenta € nimero de mercados de
producto considerados en @ estudio de la operacion, € resultado de la operacion es més
redrictivo y, como ocurre en € anterior conjunto de operaciones andizadas, la

exigencia de competidores es un factor que contribuye a que € resultado de la

operacion sea menos regtrictivo.
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Tabla 4: Resultados de la estimacion robusta del modelo, en € conjunto de
operaciones anterior alareforma legidativa

Variable dependiente: decision
Variable explicativa Coeficiente Probabilidad critica
mgeog -0,2997 0,644
mpto -0,0731 0,601
concentracion -0,2331 0,699
cuotafinal -0,0075 0,390
barreras -1,2345 0,006
competidores 15183 0,016
podcom -0,3163 0,473
votopart -1,7072 0,001
Test Wald cZ=3621 0,0000
Pseudo R2 0,3008
NUmero observaciones 53

Tabla 5: Resultados de la estimacion robusta del modelo, en € conjunto de
operaciones posterior alareforma legidativa

Variable dependiente: decision
Variable explicativa Test Probabilidad critica
mgeog -0,1297 0,7%4
mpto -0,6871 0,009
concentracion -0,6485 0,209
cuotafinal -0,0065 0,535
barreras -0,2768 0,564
competidores 1,0525 0,039
podcom 0,3968 0,441
votopart -0,6208 0,182
Test Wald CZ =1956 0,0121
Pseudo R2 03337
Ndmero observaciones 33




Con objeto de contrastar en qué medida € modelo se comporta de forma distinta
en los dos conjuntos de operaciones andizados (anterior y posterior d cambio dd
marco normativo en materia de defensa de la competencia d que nos hemos referido
més arriba), se ha seguido & procedimiento que se describe a continuacion. En primer
lugar, se han generado dos grupos de variables, obtenidos como resultado de multiplicar
las varidbles explicativas condderadas en d edtudio (definidas en la Tabla 2) por dos
variables dicotomicas que identifican cada uno de los dos conjuntos de operaciones; la
primera de esas variables discretas toma € vaor 1 cuando la operacion sea anterior d
cambio legidativo y 0 en caso contrario, y la segunda toma @ vaor 1 en caso de que la
operacion sea poderior a dicho cambio y 0 en otro caso. La estimacion del modelo que
reflga la influencia que, sobre la variable decision, tiene @ conjunto formado por los
dos grupos de variables generadas ha permitido, posteriormente, contrastar la igualdad
de los parametros asociados a las variables explicativas en los dos conjuntos de
operaciones.

En la Tabla 6 se presentan los resultados de los tests basados en la c?,

efectuados para contrastar las hipotess planteadas. Estos resultados indican que no debe
admitirse que € vaor del pardmetro asociado a la vaiable explicativa mpto sea d
mismo en los dos conjuntos de operaciones (el nivel de sgnificacion critico es inferior
al 5%) y, aunque no con tanta rotundidad, se puede decir lo mismo de los parametros
correspondientes a las variables barreras y votopart (cuyos niveles de ggnificacion
criticos son superiores d 5% pero inferiores d 10%); para € resto de las variables
explicativas no debe rechazarse la hipotesis de igualdad de los vaores de los parametros
en los dos conjuntos de operaciones;, por Ultimo, desde una perspectiva globa, debe
rechazarse la hipdtess nula de iguddad del conjunto de pardmetros dd modelo en los

dos grupos de operaciones, a partir de un nive de sgnificacion del 8,2%.
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Tabla 6: Resultados de los tests de comparacion de par ametros en los dos
conjuntos de oper aciones

Hipétesisnula: los par ametr os son iguales en los dos conjuntos
Variable explicativa 012 Probabilidad critica
mgeog 0,09 0,7624
mpto 431 0,0379
concentracion 0,17 0,6766
cuotafinal 0,01 0,9076
barreras 2,71 0,0997
competidores 0,88 0,3478
podcom 1,00 0,3176
votopart 358 0,0585
Conjunto de variables c2=1400 0,0819

Conclusiones

¢Qué podemos concluir del estudio? La funcién congtruida hace depender €
resultado dd informe (decision) de una serie de variables explicativas, cuya influencia
sobre @ sentido de la decison se recoge sintéticamente en la Tabla 7. Es decir, la t&bla
recoge € sSgno previsble que tomaa € coeficiente de cada una de las variables
explicativas en d modeo empleado de acuerdo con la especificacion que s ha

efectuado tanto de dlas como de la variable dependiente.
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Tabla 7. Sentido de lainfluencia de las variables explicativas
en la dependiente

Variables Influencia
mgeog Positiva
mpto Negativa
concentracion Negativa
cuotafinal Negativa
barreras Negativa
competidores Positiva
podcom Positiva
votopart Negativa

De acuerdo con lo expresado en la Tabla 7 y los andiss redizados

anteriormente, podemas concluir 1o siguiente;

En primer lugar, la Sgnificatividad conjunta dd modeo en los dos conjuntos de
operaciones considerados (operaciones anteriores y posteriores a la reforma de la
normaiva que regula la defensa de la competencia). Es decir, que las variables
explicativas sdeccionadas tienen, en ambos conjuntos de operaciones, cierta
capacidad paraexplicar € resultado del informe del TDC.

Ello parece razonable y resulta consstente con lo que establece la Ley de Defensa
de la Competencia de 1989 que relaciona una serie de circungtancias que € TDC
debe tener en cuenta en su gpreciacion sobre s la operacion puede poner trabas a la
competencia y que van mas dla de la cuota de mercado: € poder econémico y
financiero de las empresas, d mercado rdevante, e incluso eementos dinamicos
como la evolucion de la oferta y de la demanda y la competencia exterior. En esta

linea, d TDC sefida que “los vaores de estos indices [de Herfindahl-Hirschmann]
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no son més que términos de referencia que deben andizarse conjuntamente con los

demés factores determinantes del grado de competencia de un mercado...”°

- En segundo lugar que, 9 investigamos la capacidad explicativa de cada una de las
variables, doservamos que, en € conjunto de las operaciones anteriores a la reforma,
tan Olo las variables barreras, competidores y votopart muestran una influencia
dgnificativa sobre la variable decison, con unos niveles criticos de sgnificacion
inferiores a 5%. Ademés, para edas varidbles € signo de coeficiente coincide con
e prevido: la existencia de barreras de entrada a los competidores y @ hecho de que
la decison no se adopte por unanimidad presentan una relacion negetiva con €
resutado de la decisén, mientras que la relacion entre este resultado y la existencia
de competidores es postiva En cuanto a grupo de operaciones posteriores a la
reforma, S0lo las varidbles mpto y competidores parecen tener una influenca
sgnificativa sobre la varidble dependiente, con unos niveles de sgnificacion criticos
asociados también inferiores d 5%. La primera de estas dos variables explicativas
presenta una relacion negdiva con la variable decisén, mientras que la relacion es
postiva en € caso de la variable competidores, coincidiendo con lo previsto.
En definitiva, los resultados vienen a sefidar que, respecto del primer grupo de
observaciones, cuestiones tales como la apreciacion de la existencia de barreras a la
entrada y la de competidores en e mercado lesultan determinantes dd resutado del
informe dd Tribund, que también s ve influido negativamente por la fdta de
consenso. No obstante, no dgja de resultar sorprendente que para € segundo grupo
de observaciones, las circungtancias més relevantes sean € nimero de mercados de
producto y los competidores, habiendo desaparecido un factor tan importante como
laexistencia de barreras.

- Las redtantes variables tienen probabilidades criticas bastante mayores, de manera

gue no puede rechazarse la hipdtesis e que € codficiente asociado sea cero. Que la

10 Asunto 18/95 Cookson Matthey-Micronizados del Mediterraneo



6.

capacidad explicativa de esas vaiables no sea dgnificativa es sorprendente en
agunos casos que presentan niveles criticos muy eevados.

Aungue los conjuntos normativos que regulan los dos grupos de operaciones
andizadas tan s0lo se diferencian en aspectos procedimentaes, mientras que las
cuegtiones sudantivas (los dementos que d tribund debe consdear en la
vaoracion de la operacion) son idénticas, ya que derivan de la Ley de 1989, bs
resultados obtenidos a contrastar la exisencia de diferencias en @ comportamiento
de moddlo en los dos conjuntos de operaciones, indican que para € moddo en su
conjunto, no debe admitirse d misno comportamiento en los dos grupos (para
niveles de sgnificacion superiores a 8,2%).

Por lo que respecta d efecto individud de cada variable explicativa sobre la
decisdn, se ha comprobado que € comportamiento, en los dos conjuntos de
operaciones, es dgnificativamente diginto para las vaiables mpto, barreras y
votopart (los nivdes de dgnificacion criticos correspondientes a los contrastes
efectuados son inferiores d 10%), lo que merece mayor estudio.

Y, por utimo, que los resultados obtenidos sefidan la necesidad de seguir
invesigando. Dos campos importantes serian la condderacion de las eficiencias en
la decigon find del Tribund y @ efecto de la regulacion sectorid (es decir, la
existencia de barreras de entrada legales) sobre |os resultados de los informes.
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