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1. INTRODUCCION

Supongamos que en un determinado mercado se encuentran activas
las empresas A, B y C. La empresa A es el competidor principal y ha con-
seguido que su producto sea distribuido en todas las grandes superficies
del mercado. Las empresas B y C son el segundo y el tercer competidor, y
compiten entre ellos por ser la segunda marca distribuida en las grandes
superficies.

Imaginemos ademds que las empresas B y C quieren fusionarse,
alcanzando altas cuotas de mercado tanto a nivel nacional como local.
Las partes, sin embargo, alegan que el fin Gltimo de la operacion es la
mejora de su sistema de produccién y comercializacionl con el consi-
guiente efecto de reduccion de precios en el mercado. Las partes alegan,
ademas, que dichas eficiencias serian trasladadas a los consumidores.

(Podria una operacion como la descrita, que a primera vista podria
plantear problemas de competencia, ser autorizada exclusivamente sobre
la base de argumentos de eficiencias econdmicas?

* Los autores, abogados de Clifford Chance, han representado a una de las partes en dos casos
de eficiencias sobre los que opinan en este escrito. Representaron a Endesa en la ora de Gas Natu-
ral (C93/05) y a Telefonica en su adquisicion de Iberbanda (C74/05).

1 Las partes estiman que alcanzarian eficiencias distribuyendo la totalidad de sus productos
bajo la marca comercial de B y produciendo los mismos en la planta de C. De no realizarse la ope-
racién, C tendria que incurrir en inversiones sustanciales para actualizar su marca. Por su parte, B
tendria que actualizar su fibrica, actualmente con costes muy altos, mientras que la fabrica de C es
moderna y opera a menos del 50 por 100 de capacidad.
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Las eficiencias son la principal razéon por la que las empresas deciden
combinar sus recursos. Por tanto, no resulta extrafio que este tema aparez-
ca de forma recurrente en el marco del control de concentraciones. No
obstante lo anterior, hasta el momento la cuestion de las eficiencias ha
tenido escasa, si no nula, eficacia practica.

Se trata, como no, de un tema de completa actualidad, sobre todo a
raiz de la reforma de la normativa comunitaria de control de concentra-
ciones en 2004 y en el contexto de la actual reforma en Espafia de la
Ley 16/1989, de Defensa de la Competencia2

En este contexto, el presente articulo tiene como objeto analizar en qué
consisten las eficiencias y por qué es importante el tema en la actualidad.
Analizaremos la situacion de la que venimos, cual es la normativa aplicable
actualmente y cudles son los aspectos en los que las partes tendrian que cen-
trarse si quieren que su argumento sobre eficiencias sea admitido, identifi-
cando los principales problemas que se estan debatiendo en la actualidad.

2. EFICIENCIAS: DEFINICION Y CATEGORIAS

A. (')ENqué consisten las eficiencias?

En cada una de las etapas del proceso de investigacion y desarrollo,
produccién, distribucion y comercializacion, una empresa determinada
puede optar entre realizar la actividad por si sola o realizarla conjunta-
mente con otra u otras empresas, ya sea a través de acuerdos o mediante
una operacién de concentracion.

Pues bien, de forma general, las eficiencias son resultado de una inte-
gracion de actividades econdémicas en virtud de la cual las empresas que
combinan sus activos realizan algo que no podrian realizar por si solas
con la misma eficacia.

B. Categorias de eficiencias

No es objeto del presente trabajo trazar distinciones rigidas y definiti-
vas entre los diversos tipos de eficiencias, lo que, por lo demas, resultaria
una tarea imposible. Interesa, sin embargo, a efectos expositivos y sin
animo de exhaustividad, identificar las principales eficiencias o categorias
de eficiencias a tener en cuenta.

En principio, todas las eficiencias que citaremos a continuacién po-
drian ser tenidas en cuenta a la hora de analizar una determinada opera-
cion de concentracion.

2 Véase a tal efecto el Anteproyecto de Ley de Defensa de la Competencia publicado en la
pagina web del Servicio de Defensa de la Competencia en www.dgdc.meh.es.


http://www.dgdc.meh.es

ELARGUMENTO DE LAS EFICIENCIAS ECONOMICAS. 241

Sin embargo, no puede negarse que hay algunas llamadas a desempe-
flar un papel mas importante que otras, y ello en funcion de los requisitos
exigidos por la autoridad de competencia a la que corresponda analizar
una operacion de concentracion en cuestion.

a) Eficiencias de costes vs. eficiencias cualitativas

Cabria realizar, en primer lugar, una distincion fundamental entre efi-
ciencias de costes y eficiencias de caracter cualitativo.

i) Eficiencias de costes

Dentro de la primera categoria pueden identificarse todas aquellas efi-
ciencias que tengan una repercusion directa sobre la estructura de costes
de una empresa determinada. Se incluyen, entre otras:

Economias de escala. Gracias a las economias de escala se alcanzan
menores costes por unidad de producciéon debido al incremento de la pro-
duccion de un determinado bien 3

Las citadas economias de escala pueden alcanzarse a través de varios
medios, como la racionalizaciéon de la produccién4 la eliminacion de
duplicaciones innecesarias, la eliminacion de tiempos muertos, la especia-
lizacion de fabricas, la transferencia de técnicas de produccion superiores
de una de las partes de la concentracion a otra, etc.

Economias de alcance. Responden a la idea de que se pueden redu-
cir los costes mediante la fabricacion de productos diferentes a través de
los mismos factores de produccion o de distribucion. O lo que es lo mis-
mo, el coste de produccion de bienes diferentes de forma separada se
reduce produciendo los mismos de forma conjunta.

Las economias de alcance pueden conseguirse por la utilizacion de
materias primas comunes, la puesta en comun de conocimientos técnicos,
la reduccién o eliminaciéon de canales de distribucion y de ventas, etc.

Sinergias derivadas de la creacion de nuevas técnicas y métodos de
produccion. Este tipo de sinergias se producen, por ejemplo, cuando se
producen saltos tecnoldgicos que reducen el coste de los productos en
cuestion.

3 Por ejemplo, si una planta opera por debajo de su capacidad, el coste unitario de sus produc-
tos sera superior al deseable. En el momento en que se producen mas unidades, el coste unitario
desciende, lo que se entiende por economia de escala.

Ahorros de costes generados por la movilizaciéon de la producciéon de una fibrica con mayo-
res costes marginales a otra planta con menores costes.
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Sinergias derivadas de la integracion de activos. Consisten en la
combinacidén de diferentes activos para obtener una configuracion de cos-
tes Optima, lograndose un nivel méas alto de produccidon por hora con un
insumo mas bajo de materias primas por unidad de produccidn.

Economias de aprendizaje. Adquisicion de experiencia en relacion
con un determinado método de producciéon o comercializacion, ya sea
porque el método se emplee con mayor fluidez, ya sea porque la tarea se
lleve a cabo mas rapidamente.

Sinergias en la planificacion de la produccion. Como eficiencias
de costes también se pueden identificar mejoras en la planificacion de la
produccién, como por ejemplo la reduccion de existencias y la mejor
gestion de las capacidades mediante el método justo a tiempo o «just in
timey.

Reduccion de «x-inefftciencies». La incapacidad de los directivos
para maximizar los beneficios de una compaifia se conoce como «x-ineff-
ciency». La eficiencia se alcanzaria cuando se sustituyen directivos
menos capacitados por otros mejor preparados para maximizar los benefi-
cios de una compaiiia y reducir sus costes.

Ahorros de costes de abastecimiento. Las partes pueden generar efi-
ciencias sustanciales en la negociacion con sus proveedores si su posicion
en el mercado se vuelve mas importante, obteniendo en la negociacion
precios menores o mayores descuentos.

Ahorros de costes de capital. Una operacion de concentracion puede
dar acceso superior a los mercados de capitales, mejorandose sustancial-
mente la posicién de la empresa en cuanto a sus costes a la hora de desa-
rrollar actividades productivas y su competitividad en el mercado.

ii) Eficiencias cualitativas

En ocasiones, la principal mejora de eficiencia de una determinada
operacion no es una reduccion de costes en la fabricacion de un producto
determinado, sino otras eficiencias de caracter cualitativo.

Asi, una determinada operacion de concentracion puede tener como
objetivo:

* La mejora de la calidad, dando lugar a una oferta de productos o
servicios de mayor calidad o de nuevas caracteristicas, mas adecua-
dos a las necesidades de los clientes.

* La realizacion de eficiencias de distribucion y promocién, consi-
guiéndose que la distribucion se realice con mayor rapidez, de for-
ma mas cercana a los clientes y con la misma calidad a través de
toda la cadena de distribucion.
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* El acceso a nuevos mercados, por ejemplo, mediante la combina-
cion de actividades entre dos empresas que, individualmente, no
podrian alcanzar dicho objetivo o haciéndose con una marca cono-
cida en dicho mercado.

* La realizacion de eficiencias dindmicas o de innovacion, mejorando
tecnoldégicamente un producto determinado o introduciendo nuevos
productos cuando anteriormente no era posible, o de forma mas
rapida, a través de actividades de investigacion y desarrollo.

» La realizacion de eficiencias transaccionales consistentes en la eli-
minacion de intermediarios a la hora de contratar materias primas,
distribucidn o servicios.

» Eficiencias tendentes a obtener una gama mas completa de produc-
tos y una oferta mas diversificada.

* Eficiencias de red, en virtud de las que los demandantes de un
determinado producto se benefician cuando el nimero de deman-
dantes del mismo aumenta.

+ Eficiencias tendentes a mejorar los servicios postventa.

* Reduccion de ineficiencias (la teoria de la empresa desfalleciente o
failingfirm puede enmarcarse dentro de este grupo).

b) Eficiencias productivas vs. eficiencias asignativas
i) Eficiencias productivas

Se entiende por eficiencias productivas aquellas que consiguen que a
largo plazo una empresa, un sector o un mercado determinado alcancen su
tamafio Optimo, esto es, aquel que minimice los costes medios de produc-
cion al explotar al maximo las distintas economias de escala, alcance, trans-
accionales, dindmicas, etc. En definitiva, la eficiencia productiva se optimi-
za cuando los bienes o servicios se producen al minimo coste posible.

Las eficiencias productivas son las més cuantificables y generalmente
son las mas aceptadas por economistas y autoridades de competencia.

if) Eficiencias asignativas

El objetivo no es tanto aumentar la produccion de la empresa al menor
coste para la misma, sino que, ademas, los productos resultantes respon-
dan a las necesidades y expectativas de los consumidores.

No existe pérdida del consumidor cuando se alcanza la eficiencia
asignativa. Dicha pérdida ocurre cuando las empresas producen menos de
la cantidad socialmente Optima y los consumidores tienen que acudir a
productos sustitutos que no valoran de la misma forma.
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c) Eficiencias estdticas vs. eficiencias dindamicas
i) Eficiencias estaticas

Las eficiencias citadas en el punto 2.2.2 anterior (productivas y asig-
nativas) son fundamentalmente estdticas y tienen fundamentalmente efec-
tos en el precio de un determinado producto.

ii) Eficiencias dinamicas

Las eficiencias dindmicas o de innovacidon permiten que aparezcan
nuevos productos o productos mejorados como consecuencia de la difu-
sion de una nueva tecnologia.

Pese a que este tipo de eficiencias es mas dificil de probar, no deberia
dejar de reconocerse su importancia, sobre todo en el marco de nuevos
mercados o de mercados en transicion. En este contexto, las eficiencias de
innovacion pueden desempenar un papel fundamental porque, pese a que
en principio pueda surgir un problema de competencia, la eficiencia en si
puede generar un cambio sustancial en las condiciones competitivas en el
mercado en el futuro, asegurdndose asi la competencia efectiva a largo
plazo, con el consiguiente beneficio para el consumidor. Es, por tanto,
necesario que la autoridad de competencia conceda una prioridad absoluta
a las eficiencias dinamicas, a pesar de las dificultades en medir y evaluar
las mismas.

Una misma operacion de concentracion no tiene por qué generar los
tres tipos de eficiencias (productivas, asignativas y dindmicas) a la vez.
Lo normal es que se mejore alguna y se empeore otra. Por ejemplo, en
algunos casos se pueden dar eficiencias de produccion pero puede produ-
cirse un empeoramiento de la eficiencia asignativa.

d) Eficiencias pecuniarias o redistributivas vs. eficiencias
de costes reales

i) Eficiencias pecuniarias o redistributivas

Este tipo de eficiencias resultan en la mera redistribucion de rendi-
mientos de una empresa a otra, sin que pueda considerarse que se ha pro-
ducido una reduccion de los recursos empleados para fabricar un determi-
nado producto o servicio.
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ii) Eficiencias de costes reales

Las eficiencias de costes reales permiten que una empresa produzca
mas o mejores productos con la misma cantidad de recursos.

Se ha sugerido que a la hora de analizar si la reduccion de los costes
de adquisicion de una empresa constituye una eficiencia real o pecuniaria
es necesario analizar el grado de competencia a ambos niveles del merca-
do de producto adquiridoS La reduccidon de costes tendera a ser una efi-
ciencia real cuanta mas competencia exista en el mercado. Si la entidad
resultante de la concentracion adquiere poder de mercado, entonces es
mas probable que se reduzca a su vez la producciéon y se incrementen los
precios de los productos en el mercado aguas abajo, por lo que en este
ultimo caso, la eficiencia debe considerarse pecuniaria.

e) Sinergias vs. racionalizacion de la produccion

Determinadas eficiencias constituyen sinergias. Las sinergias se
alcanzan al arrojar la union entre dos empresas un resultado superior a la
suma de las dos empresas tenidas en cuenta de forma individual.

Las sinergias se alcanzan a través de la interoperatibilidad de produc-
tos complementarios, la comparticion de conocimientos o capacidades
complementarias, la adquisicion de activos intangibles como marcas, car-
teras de clientes, capital humano dificil de duplicar, etc.

En cambio, existen otras eficiencias que en principio podrian alcan-
zarse de forma individual, sin necesidad de combinar recursos con otra
empresa. Podemos pensar, por ejemplo, en dos empresas que, pese a
fusionarse, contintian existiendo de forma individual con posterioridad a
la operacion de concentracion. Este tipo de operacion de concentracion da
lugar a la posibilidad de racionalizar la produccion de las partes sin que,
sin embargo, se produzcan sinergias.

3. ASPECTOS ECONOMICOS DE LAS EFICIENCIAS

A. ELpunto de partida. (EN qué consisten los problem as
DE COMPETENCIA PLANTEADOS POR DETERMINADAS OPERACIONES
DE CONCENTRACION?

La Comision Europea, en sus Directrices sobre la evaluacion de las
concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo

5 M. DE LA M ANoO, «For the customer’s sake: The competitive effects of efficiencies in Europe-
an Merger Control», Entreprise Papers, nam. 11,2002, p. 45.
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sobre el control de las concentraciones entre empresas (en adelante, las
«Directrices Horizontales»)6 sefiala que las operaciones de concentracion
que obstaculicen de forma significativa la competencia efectiva pueden
generar dos tipos de problemas:

1) Efectos no coordinados: climinando gran parte de la presion
competitiva sobre una o varias empresas que, en consecuencia,
disfrutaran de un poder de mercado incrementado sin tener que
recurrir a un comportamiento coordinado.

i1) Efectos coordinados: cambiando la naturaleza de la competencia
de forma tal que resulte mucho mas probable que empresas que
previamente no coordinaban su comportamiento pasen a coordi-
narse y a subir sus precioso a perjudicar de otra forma la compe-
tencia efectiva, o que dicha coordinacion se facilite o se haga mas
estable como consecuencia de la operacion.

La preocupacion del sistema europeo de control de concentraciones es
el poder de mercado incrementado que pueden adquirir una o varias
empresas para aumentar precios, reducir la produccion, la gama o la cali-
dad de los bienes y servicios, disminuir la innovacién o influir por otros
medios en los parametros de la competencia, de forma que se produzca un
perjuicio a los consumidores y una reduccion del bienestar general.

En principio, seglin la teoria econdémica, una empresa que dispone de
poder de mercado comercializard una cantidad menor de bienes a un pre-
cio superior en comparacion a lo que harian otras empresas en un merca-
do competitivo. De esta forma, la empresa se asegurard beneficios mono-
polisticos apropidndose de todo o parte del bienestar del consumidor.
Aunque el aumento de precio provocara que algunos consumidores no
adquieran el bien en cuestion, existira una amplia mayoria que estara dis-
puesta a pagar un precio superior para adquirir dicho bien.

Volvamos al ejemplo de nuestra introduccion. Imaginemos que efecti-
vamente B y C se fusionan. El perjuicio a los consumidores como conse-
cuencia de una operacion de concentracion que confiere poder de merca-
do puede verse en un grafico muy simple:

* Asi, la zona X muestra el aumento de precio (de P1 a P2) que tienen
que pagar aquellos consumidores que quieren adquirir los productos
de B y C. Los precios aumentados implican a su vez un mayor
beneficio para B y C.

* La zona Y muestra la pérdida del consumidor, esto es, el dafio sufri-
do por aquellos consumidores que no pueden adquirir los productos
de B y C como consecuencia del aumento de precio de P1 a P2 y de
la reduccion de cantidad de DI a D2.

6 «Directrices sobre la evaluacion de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamen-
to del Consejo sobre el control de las concentraciones econémicas entre empresas (2004/C 31/03)»,
doue, C 31,de 5 de febrero de 2004, pp. 5 ss.
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D2 DI

De esta forma, puede verse como determinadas operaciones de con-
centracion —tal seria el caso de la fusion entre las empresas B y C de
nuestro ejemplo— proporcionan a las empresas participes poder de mer-
cado teniendo como resultado por lo general una reduccion de la eficien-
cia asignativa y una pérdida para el consumidor.

B. (',QUEpapelpueden desem pefiar las eficiencias en el contexto
DE OPERACIONES QUE PLANTEAN PROBLEMAS DE COMPETENCIA?

Supongamos ahora que, como consecuencia de la operacién de con-
centracion, B y C se benefician de una reduccion de costes. Asi:

La zona Z representaria el ahorro de costes para By C (de C1 a C2).

La pregunta es: ;deben tenerse en cuenta estos ahorros de costes a la
hora de evaluar la operacion de concentracion? Y si la respuesta es positi-
va, /de qué manera?

Pues bien, la respuesta a estas preguntas dependerd del tipo de interés
que se quiera proteger a través del régimen de control de concentraciones,
existiendo, basicamente, dos tipos de estandares de bienestar diferentes a
tener en cuenta7

7 Existen muchos mas estandares que no identificaremos en el presente articulo a efectos de
simplificacion.
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P2

C1
P1

C2

D2 DI

a) Total Surplus Standard («tss»)

En los graficos anteriores puede verse como se produce una transfe-
rencia de renta de los consumidores al productor (zona X). En efecto, los
consumidores que adquieren el producto deben pagar un precio superior
de lo que corresponderia en un mercado en competencia.

Pues bien, a la hora de realizar una compensacion de intereses, el tss
valora por igual el bienestar del productor y el del consumidor. Es decir,
bajo el tss es indiferente si la operacion beneficia a los productores a
expensas de los consumidores. Los beneficios del productor y los perjui-
cios del consumidor consecuencia de un aumento de precios pueden com-
pensarse.

Por tanto, una operacién que tiene como consecuencia un aumento de
precios podria ser autorizada si las ganancias de los productores exceden
las pérdidas experimentadas por los consumidores8

Lo verdaderamente relevante, pues, bajo el tss es que las eficiencias
generadas por la operacion de concentracion compensen la pérdida del
consumidor causada por el incremento de poder de mercado (zona Y en
nuestro grafico).

8 Asi, existen propuestas de otorgar importancia a los intereses de las empresas y de los ciuda-
danos de beneficiarse en suelo europeo de una economia poderosa y competitiva susceptible de pro-
porcionar un alto nivel de crecimiento y de empleo.
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En este sentido, mientras menor sea la elasticidad de demanda, mayo-
res tendrdn que ser las eficiencias para contrarrestar los efectos contrarios
ala competencia derivados de la operacién de concentracion.

b) Consumer Welfare Standard («cws»)

Bajo este punto de vista, el bienestar del productor no puede servir
para compensar el bienestar del consumidor.

En consecuencia, en la compensacion se atribuye valor «cero» o
«neutron» a los beneficios del productor —o de los accionistas de la
empresa—, y solo se tiene en cuenta el bienestar del consumidor.

En virtud de lo anterior, en la compensacion Unicamente se tienen en
cuenta los perjuicios al consumidor y los beneficios al mismo, y Unica-
mente se aceptan aquellas operaciones que generan eficiencias que arro-
jen un saldo positivo a favor del consumidor.

Lo relevante bajo el cws es que las eficiencias generadas por una ope-
racion de concentracion compensen el incremento de precios de forma
que no se produzca un dafio al consumidor9.

El nivel de eficiencias requerido para realizar una compensacion bajo
el cws es, por tanto, notablemente superior que el requerido bajo el ¢ss.

c) Conclusion

Por tanto, y en respuesta a la pregunta planteada al inicio del presente
apartado, las eficiencias son tenidas en cuenta en el marco de operaciones
de concentracion, pero pueden ser evaluadas de diferente forma, depen-
diendo del tipo de intereses que se quiera proteger.

Subyacente a este tema es el debate de si el fin Gltimo de la politica de
defensa de la competencia es el bienestar de los consumidores o la maxi-
mizacion de eficienciaslQ

9 Bajo el cws, el precio como consecuencia de la operacion de concentraciéon no deberia incre-
mentarse. No obstante lo anterior, el cws también admite un incremento de precios, siempre que
existan otras eficiencias (mejora de la calidad, nuevos productos, mejor servicio...) que compensen
el citado incremento de forma que, en definitiva, no se produzca un dafio al consumidor.

En este sentido, seria util citar las palabras de la entonces subdirectora general de Concen-
traciones del Servicio de Defensa de la Competencia, N. CALVINO, actualmente directora general
del Servicio de Defensa de la Competencia: «4dunque la defensa de la competencia no es el instru-
mento idéneo para realizar una politica redistributiva, es indudable que cada sociedad puede atri-
buir un valor diferente al excedente de los distintos operadores. Si se decide otorgar un mayor
valor al excedente del consumidor (lo que resulta coherente con la propia esencia de la defensa de
la competencia), esto se proyectaria en el requisito de que las eficiencias, para ser valoradas y fun-
damentar la autorizacion de una operacion, han de trasladarse al consumidor, requisito comun a
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En todo caso, del tipo de estandar a defender dependeré el tipo de
eficiencias a tener en cuenta y los requisitos para que las mismas pue-
dan ser integradas en el analisis competitivo de una operacion de con-
centracion 1L

4.  ASPECTOS JURIDICOS DE LAS EFICIENCIAS.
(ARGUMENTO DE ATAQUE O DE DEFENSA?

A la hora de analizar a un argumento sobre eficiencias pueden esco-
gerse tres estrategias:

+ Ignorar el argumento de las eficiencias de forma que el mismo no
juegue ningun tipo de papel en la evaluacion de una operacidon de
concentracion determinada.

« Utilizar el argumento para valorar si es necesario prohibir una ope-
racion de concentracion (eficiencias como «ofensa» o argumento de
«ataque»). En efecto, la autoridad de competencia puede concluir
que, como consecuencia de una determinada operacion de concen-
tracion, un operador se hace «demasiado eficiente», produciéndose
el riesgo de que el resto de los competidores sean eliminados del
mercado.

* Por altimo, las eficiencias pueden ser utilizadas como una «defen-
sa», de forma que las concentraciones que, pese a plantear proble-
mas de competencia, generen importantes eficiencias pueden ser
autorizadas.

Pues bien, la posibilidad de tener en cuenta las eficiencias generadas
por una operaciéon como un motivo para prohibir la misma ha generado
numerosas criticas. En efecto, las eficiencias deben constituir un argu-
mento para permitir que una operaciéon de concentracion salga adelante,
pero no deberian servir de justificacion para prohibir la misma.

Pese a que el planteamiento en la actualidad es utilizar las eficiencias
como argumento de defensa, lo cierto es que esto no siempre ha sido asi.

De forma contraria a lo que inicialmente podria pensarse, en el pasa-
do, la Comisién Europea ha tratado el tema de las eficiencias como cir-

varios sistemas normativos (el comunitario, el inglés y el espaifiol, entre otros). Naturalmente no
todas las eficiencias deben ser trasladadas, puesto que entonces se perderia el propio incentivo
para la realizacion de la concentracion, pero si cabe establecer algun tipo de condiciones que
garanticen que la operacion resultard, en ultima instancia, en un mayor progreso econémico y
social, en un mayor bienestar general de la sociedad» («Algunas reflexiones para el debate sobre el
tratamiento de las eficiencias en el analisis de las concentraciones empresariales», Anuario de la
Competencia 2002, Fundaciéon ICO, pp. 68-92).

1 Porejemplo, y como se vera mas adelante con mayor detalle, las reducciones en costes fijos
no generan reducciones de precios, al menos en el corto plazo. Por tanto, el cws no va a conceder
mucha importancia a este tipo de eficiencia. Por el contrario, bajo el cws son importantes los costes
marginales, ya que tienden a generar una reducciéon de precios.
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cunstancia agravante en el contexto de operaciones de concentracion, pro-
hibiendo o sometiendo las mismas a condiciones precisamente como con-
secuencia de dichas consideraciones:

A titulo de ejemplo, en el asunto nim. iv/m.050, at& t/ncr
(apartado 30), de 18 de enero de 1991, la Comision declard: «No puede
excluirse que las ventajas derivadas de las sinergias puedan dar lugar a
la creacion o el reforzamiento de una posicion de dominio» (la traduccion
es nuestra).

Sin embargo, el caso mas paradigmatico al respecto es el asunto
num. comp/m.2220, General Electric/Honeywell, de 3 de julio de 2001.
De dicho asunto se deduce que la creacion de un operador demasiado
«eficiente» podria justificar una prohibiciéon por parte de la Comision
Europea. En efecto, en el citado asunto, la Comision prohibi6 la adquisi-
cion de Honeywell por parte de General Electric precisamente por temor
a que determinadas practicas de empaquetamiento de la entidad fusiona-
da pudieran dar lugar al cierre de mercado de los competidores con el
subsiguiente perjuicio para los consumidores. La divergencia de intere-
ses a proteger es patente si se comparan las conclusiones de la Comision
Europea con las de las autoridades americanas, que habian autorizado la
operacion por ser claramente generadora de eficiencias, pese a que ello
significara fortalecer una empresa que en la actualidad ya era el lider del
mercado.

No debe negarse que en el pasado también se han producido autori-
zaciones de operaciones de concentracion en base a argumentos de efi-
ciencias. Sin embargo, el andlisis de las eficiencias se ha realizado de
forma extremadamente cautelosa por parte de la Comision. En los casos
donde las eficiencias se han podido demostrar, las mismas se han aplica-
do como un elemento adicional o auxiliar para concluir que, de todas
formas, una determinada operacion de concentracion no produce un dafio
a la competencia.

De hecho, no existe ninguna decision bajo el antiguo Reglamento de
Control de Concentraciones (Reglamento 4064/89) en la que la Comision
haya autorizado una operacion de concentracion que planteaba problemas
de competencia exclusivamente en base a las eficiencias generadas por la
misma.

En algunos asuntos, ademas, la Comision declara expresamente que
las eficiencias so6lo se pueden tener en cuenta en aquellos casos donde
no existan problemas de competencia. Asi, en el asunto nim. iv/m. 1313,
Danish Crown/Vestjyske Slagterier, de 9 de marzo de 1999 (aparta-
do 198), la Comision declard en relacion con las eficiencias citadas por
las partes lo siguiente: «El articulo 2 (1) (h) del Reglamento de Control
de Concentraciones establece que la Comision puede tener en cuenta el
criterio del progreso técnico y economico contemplado siempre que éste
sea en beneficio de los consumidores y no constituya un obstdculo para
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la competencia. La creacion de una posicion de dominio en los merca-
dos identificados [...] implica, por tanto, que el argumento de eficien-
cias planteado por las partes no puede ser tenido en cuenta en la eva-
luacion de la presente operacion de concentracion» (la traduccioén es
nuestra) 2

Por tanto, parece que en el pasado, las eficiencias han servido, bien
para atacar una operacion de concentracion determinada, bien para autori-
zar operaciones de concentracion que, en realidad, no plantean problemas
de competencia.

Ello ha llevado a que, en la practica, las eficiencias hayan jugado un
escaso o casi nulo papel en el ambito del control de concentraciones.

En efecto, a las empresas y a sus asesores no les ha interesado poner
sobre la mesa el tema de las eficiencias. En primer lugar, porque es mejor
apostar —en la medida de lo posible— por el argumento de que la opera-
cion no plantea problemas de competencia.

En segundo lugar, y ello en relacion con las operaciones que sin duda
planteaban problemas de competencia, ante el riesgo de, no s6lo recono-
cer de antemano el problema, sino que, ademas, facilitar argumentos a la
Comision a favor de la prohibicion de la operacion.

Sin embargo, la cuestidn que nos interesa es precisamente saber si es
posible autorizar una operacion de concentracion en base a argumentos de
eficiencias en casos donde se producen efectos anticompetitivos. Es decir,
nos interesa conocer si en el marco normativo actual cabe realizar una
verdadera «defensa» de eficiencias.

Estas preguntas se las comienza a plantear la Comision Europea en el
marco de su reforma de la normativa europea de control de concentracio-
nes, al darse cuenta de que existen costes ocultos por el hecho de no con-
siderar las eficiencias generadas por operaciones de concentracion. De
hecho, s6lo teniendo en cuenta adecuadamente los argumentos sobre efi-
ciencias se puede favorecer la creacion de empresas verdaderamente
competitivas.

El Comisario Mario Monti declar6 en julio de 2001: «no estamos en
contra de las operaciones de concentracion que crean operadores mds
eficientes. Dichas operaciones de concentracion tienden a beneficiar a

R Véase en el mismo sentido Asunto nam. 1v/M.993. Bertelsmann/Kirch/Premiere, de 27
de mayo de 1998, donde la Comision declard: «A4 este respecto, es preciso subrayar que el crite-
rio del progreso técnico y economico contemplado en la letra b) del art. I esta sujeto a la re-
serva de que no se creen obsticulos a la competencian. En efecto, El art. 2.1 del antiguo Re-
glamento num. 4064/89 del Consejo, de 21 de diciembre de 1989, sobre el control de las
operaciones de concentracion entre empresas (Reglamento 4064/89), establecia que, a la hora de
determinar si una operacion de concentracion determinada era compatible con el mercado
comun, tendria en cuenta, entre otros factores, «la evolucion del progreso técnico o economico,
siempre que ésta sea en beneficio de los consumidores y no constituya un obsticulo para la
competenciay.
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los consumidores, aunque los competidores puedan sufrir como conse-
cuencia del incremento de competencia» B(la traduccion es nuestra).

Con el Libro Verde sobre la revision del Reglamento de Control de
Concentraciones 4064/1989HK, la Comision abre por fin el debate sobre la
posibilidad de tener en cuenta las eficiencias a la hora de autorizar una
operacion de concentracion que plantea problemas de competencia,
haciéndose eco de los comentarios a favor de la conveniencia de autorizar
una concentracion cuando los beneficios para la economia que resultan de
las eficiencias compensen el dafio para la economia causado por la reduc-
cion de la competencia.

5. NORMATIVA APLICABLE A LAS EFICIENCIAS
EN LA ACTUALIDAD. ESTADOS UNIDOS,
UNION EUROPEA Y ESPANA

En el presente apartado se realizard una breve exposicion de cual es la
situacion en Estados Unidos, jurisdiccion que esta a la cabeza en la apli-
cacion del Derecho de la competencia y con la que Europa tiende a tratar
de converger a largo plazo.

Examinaremos a continuacion cuales son los requisitos exigidos por
la Comisién Europea en la actualidad, una vez admitida de forma expresa
la posibilidad de utilizar el argumento de las eficiencias como defensa
tras la reforma del Reglamento de Control de Concentraciones y su nor-
mativa de aplicacion.

Por ultimo, analizaremos la situacion concreta aplicable en Espafia en
la actualidad y los cambios propuestos en el Anteproyecto de Ley de
Defensa de la Competencia al respecto.

A. Eltratamiento de las eficiencias en Estados Unidos

La doctrina sobre las eficiencias aplicada hoy en Estados Unidos se
recoge en el capitulo sobre eficiencias de las Horizontal Merger Guideli-
nes (Guidelines), que fueron revisadas de forma conjunta por el doj y el
Frcen 199715

Las Guidelines han inspirado gran parte de las Directrices Horizonta-
les de la Comision Europea, incluyendo el tratamiento de las eficiencias,
si bien existen todavia diferencias importantes entre ambos sistemas.

" M. MonNTI, «The Future for Competition Policy in the European Union»
(hLtp://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=SPEECH/01/340& format=HTML& aged
EQ&languafe=EN&guiLanguage=enL

4 com (2001) 745/6, de 11 de diciembre de 2001.

B Horizontal Merger Guidelines, 8 de abril de 1997 (http://www.usdoi.gov/atr/public/
guidelines/hmp htmt
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La primera diferencia es que en Estados Unidos no existe la misma
necesidad de demostrar que las eficiencias repercutiran en el bienestar del
consumidor, ya que también se consideran eficiencias aquellas que bene-
fician a los productores a expensas de los consumidores. En definitiva, se
adopta el estandar rss y no el ews.

La segunda diferencia es que en Estados Unidos el enfoque es emi-
nentemente practico. Son ya muchos afios valorando eficiencias en nume-
rosos casos y las agencias han establecido criterios que permiten a las
empresas predecir si una determinada eficiencia va o no a ser admitida. El
método es sencillo, se calculan los ahorros de costes y se determina si
compensan las pérdidas por las potenciales subidas de precios y otros cos-
tes que resultan de la reduccion de competencia. Las Guidelines aclaran
que las eficiencias mas faciles de demostrar son las economias de alcance
que resultan de la fabricacion de productos de modo conjunto a partir de
activos que estaban separados. Estas economias de alcance tienen un
caracter inherente a la concentracion, son verificables y afectan al coste
marginal de produccion. Por el contrario, los ahorros en politicas de i+d o
la reduccidn de x-inefficiencies son dificilmente verificables.

Pero en la actualidad predominan las similitudes con Europa. Asi, las
Guidelines advierten que es altamente improbable que una concentracion
que produzca efectos anticompetitivos graves pueda autorizarse invocan-
do unos aumentos de eficiencia —y las Directrices Horizontales recogen
una advertencia muy similar en el parrafo 84—.

B. EL TRATAMIENTO DE LAS EFICIENCIAS EN E UROPA
a) Normativa aplicable

Las eficiencias no se han tenido en cuenta «oficialmente» hasta 2004
con la entrada en vigor del nuevo Reglamento de Control de Concentra-
ciones 139/2004b(el «Reglamento de Control de Concentraciones»), que
introduce por primera vez el término eficiencias, reconociendo expresa-
mente el papel fundamental que las eficiencias estan llamadas a desempe-
flar en el &mbito del control de las concentraciones econémicas.

En la misma linea, las Directrices Horizontales desarrollan y clarifi-
can los requisitos a tener en cuenta a la hora de defender que una opera-
cion de concentracion determinada genera eficiencias que determinan que
dicha operacion deberia ser autorizada.

Por ultimo, resultan relevantes las Directrices de la Comision sobre la
aplicacion del apartado 3 del art. 81 del TratadoI7[en adelante «Directri-

6 doue, L 24, de 29 de enero de 2004, pp. 1 ss.
17 doue, C 101, de 27 de abril de.2004, pp. 97 ss.
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ces 81 (3)»], que tratan la cuestion de las eficiencias en el ambito de los
acuerdos restrictivos de la competenciaBy que, tal y como veremos, pue-
den resolver alguna duda mediante una interpretacion analdgica, siempre
realizada con cierta prudencia 'O

b) Orientacion del Derecho europeo de control de concentraciones
i) (Total Surplus Standard o Consumer Welfare Standardl

No cabe duda de que en el centro de la politica europea de la compe-
tencia se encuentra la proteccion del consumidor. Tal y como veremos,
bajo el presente Reglamento de Control de Concentraciones, al igual que
bajo el anterior, el requisito basico para que las eficiencias puedan tenerse
en cuenta es que las mismas beneficien a los consumidores.

Es decir, bajo el Derecho europeo de control de concentraciones, pro-
ductor y consumidor no tienen el mismo peso, quedando la balanza clara-
mente a favor de este Gltimo2A) Por tanto, las ganancias de las empresas o
los productores deben considerarse neutras y no pueden servir para com-
pensar los perjuicios causados al consumidor.

El estandar europeo exige, por tanto, la existencia de eficiencias sus-
tanciales para permitir que operaciones contrarias a la competencia se lle-
ven a cabo.

B Al fin y al cabo, las empresas tratan de alcanzar ganancias de eficiencias a través de multi-
ples formas, no sélo concentraciones econémicas, sino también alianzas estratégicas, empresas en
participacién, acuerdos de licencia, de distribucién, etc.

” Los acuerdos restrictivos de la competencia a los que les son aplicables las Directrices 81
(3) y las operaciones de concentracion a las que le son aplicables las Directrices Horizontales no
son plenamente asimilables. En efecto, las operaciones de concentraciéon entre empresas represen-
tan la maxima restriccion a la competencia por varias razones. En primer lugar, en cuanto al ambito
de coordinacién de actividades se refiere. Si bien con excepciones, la cooperacién entre empresas
suelen limitarse a aspectos especificos de la cadena de produccién y comercializacién de un deter-
minado producto, mientras que en las operaciones de concentracion suele producirse una integra-
cion total de actividades. En segundo lugar, y lo que es mas importante, las operaciones de concen-
tracion son irreversibles, por lo que la autorizacién se concede sin limite temporal alguno. Por el
contrario, la exencion contenida en el apartado tercero del art. 8 1ck se aplica en cuanto se cumplan
las cuatro condiciones, pero deja de aplicarse en cuanto no sea asi, con la excepcién de aquellos
efectos de un acuerdo que sean irreversibles (apartados 44 y 45 de las Directrices 81 (3)]. Por ulti-
mo, las Directrices 81 (3) unicamente permiten tener en cuenta las eficiencias en la medida en que
no se produzca una eliminacién de la competencia, mientras que en el Ambito de control de concen-
traciones estamos ante eficiencias que deben ser tenidas en cuenta precisamente para compensar los
efectos perniciosos para la competencia que, de no existir dichas eficiencias, se producirian. Por
todas estas razones, las Directrices 81 (3) podrian en cierta forma ser consideradas mas permisivas
que las Directrices Horizontales. De todo lo anterior se deduce que la interpretacion analégica ante-
riormente citada debe realizarse con prudencia.

2 Existen opiniones a favor de conferir importancia también a las empresas (el productor). En
principio, los que se benefician de las eficiencias son sus accionistas, quienes, al fin y al cabo, tam-
bién son consumidores. La sociedad también se beneficia cuando, gracias a las eficiencias, se gene-
rany se desarrollan empresas verdaderamente competitivas en el mercado.
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ii) (Eficiencias como argumento de defensa exclusivamente
o cabe utilizar las eficiencias como argumento de ataque
bajo el nuevo régimen de control de concentraciones?

Esta pregunta no resulta facil de responder.

En principio, la redaccion del art. 2(1) (b) del Reglamento 139/2004
permanece inalterada, estableciendo que, en su evaluacion, la Comision
tendréa en cuenta «el desarrollo del progreso técnico o economico siempre
que éste sea en beneficio de los consumidores y no constituya un obstacu-
lo para la competenciay.

Surgen, por tanto, dudas de si las eficiencias pueden ser utilizadas
como verdadera «defensa», dado que, al igual que bajo el régimen ante-
rior, el nuevo Reglamento de Control de Concentraciones continlia exi-
giendo que no se produzca un obstaculo a la competencia.

Por su parte, el expositivo 29 del Reglamento de Control de Concen-
traciones aclara las dudas citadas al establecer que «para determinar la
repercusion de una concentracion sobre la competencia en el mercado
comun, conviene tener en cuenta las posibles eficiencias invocadas y
motivadas por las empresas afectadas. Es posible que las eficiencias
derivadas de la concentracion contrarresten los efectos sobre la compe-
tencia y, en particular, el perjuicio potencial para los consumidores, que
en caso contrario podria resultar de la concentracion, y que, como con-
secuencia de ello, ésta no obstaculice de forma significativa la competen-
cia efectiva, particularmente consecuencia de la creacion o el refuerzo de
una posicion dominante en el mercado comun o en una parte sustancial
del mismo...».

Se admite, por tanto, de forma expresa, que la Comisién tenga en
cuenta las eficiencias como argumento de defensa a la hora de analizar
operaciones que plantean problemas de competencia.

Sin embargo, el hecho de que esta precision se haya hecho en un
expositivo y no se haya modificado el art. 2 (1) (b) del Reglamento de
Control de Concentraciones ha sido objeto de criticas, ya que en la practi-
ca se ha conferido a la Comisién un amplio margen de discrecionalidad a
la hora de aplicar su politica sobre eficiencias, pudiendo utilizar las mis-
mas como argumento de ataque en el futuro.

No obstante lo anterior, la Comision, por su parte, ha aclarado la for-
ma en la que piensa aplicar en el futuro el argumento de las eficiencias en
las Directrices Horizontales.

Notese que en el borrador de Directrices publicado por la Comision
para comentarios, la Comision aludia expresamente a la posibilidad de
tener en cuenta las eficiencias como argumento de ataque. Asi, entre los
elementos que podrian determinar que existia una posicion de dominio se
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encontraban eficiencias como los ahorros de costes. Esta prevision genero
multiples criticas, por lo que la Comision eliminé la misma del texto final
vigente en la actualidad.

El texto final de las Directrices Horizontales2 establece lo siguiente:
wesposible que las eficiencias derivadas de una concentracion contrarres-
ten los efectos sobre la competencia y, en particular, el perjuicio potencial
para los consumidores que la misma podria tener en caso contrarioy.

Por tanto, parece que a partir de la entrada en vigor del nuevo Regla-
mento de Control de Concentraciones y de la politica anunciada por la
Comision en sus Directrices Horizontales, las eficiencias pueden ser teni-
das en cuenta como argumento para autorizar una operacioéon de concentra-
cion que plantea problemas de competencia.

No puede, sin embargo, excluirse que las eficiencias puedan ser utili-
zadas como argumento de ataque en determinados supuestos. Como se
menciond anteriormente, el art. 2 (1) (b) del Reglamento de Control de
Concentraciones puede servir de base a la misma y, pese a las modifica-
ciones realizadas durante el procedimiento de revision de la normativa y
las aclaraciones realizadas por la Comision, no se ha realizado ningun
pronunciamiento expreso en el Reglamento que impida a la Comision
prohibir concentraciones en base a eficiencias.

¢) Requisitos para demostrar la existencia de eficiencias

La Comision Europea especifica y desarrolla los requisitos a tener en
cuenta para demostrar la existencia de eficiencias que puedan contrarres-
tar los posibles obstaculos a la competencia de una concentracion en las
Directrices Horizontales.

A continuacion analizaremos los criterios generales sentados por las
Directrices Horizontales y las principales cuestiones que hasta el momen-
to han surgido en relacion con la aplicacion practica de las mismas. De
todas formas, es preciso tener en cuenta que el tema de las eficiencias es
complejo y la solucion a problemas especificos deberia realizarse median-
te un examen caso por caso.

En el apartado 78 de las Directrices Horizontales se establece que, para
que la Comision Europea pueda tener en cuenta las eficiencias invocadas
en su evaluacion de la concentracion y llegar a la conclusion de que gra-
cias a las mismas no hay motivos para declarar la concentracion incompa-
tible con el mercado comun, las eficiencias deben beneficiar a los consu-
midores, tener un caracter inherente a la concentracion y ser verificables.

2 «Directrices sobre la evaluacién de las concentraciones horizontales con arreglo al Regla-
mento del Consejo sobre el control de las concentraciones econémicas entre empresas (2004/-
C31/03)», doue, C 31/5,5 de febrero de 2004.



258 PRIMERA PARTE. ESTUDIOS

Estas condiciones, segin la Comision, son cumulativas, esto es, basta
con que no se supere una de ellas para que el argumento de las eficiencias
no pueda prosperar.

i) Beneficio para los consumidores

Como se citd anteriormente, el art. 2 (1) (b) del Reglamento exige que
para que se puedan tener en cuenta las eficiencias es preciso que las mis-
mas beneficien a los consumidores. Se trata, como no podia ser de otra
forma, de una condicion inherente a cualquier sistema normativo orienta-
do hacia el cws2

La primera cuestidon que se nos plantea al analizar la condicion de
beneficio para los consumidores es, precisamente, cual es la nocién de
consumidor a los efectos del andlisis de eficiencias. La propia Comision
aclara en sus Directrices Horizontales que el concepto de consumidor a
estos efectos abarca a los consumidores medios y finales, es decir, a los
usuarios de los productos cubiertos por la concentracion23

Ante el silencio de las Directrices Horizontales, no parece que sea
necesario que las eficiencias se repercutan a lo largo de la cadena de pro-
duccion o distribuciéon hasta llegar al consumidor final, lo que, de todas
formas, plantearia enormes problemas de prueba.

La Comision también precisa que el término consumidores incluye
también a los clientes, potenciales o reales, de las partes de la concentra-
cion. Es decir, el analisis debe ser global y dinamico y tendra en cuenta
cualquier consumidor que, pese a no ser cliente de las partes, podria lle-
gar a serlo con un suficiente grado de probabilidad, de forma que no
sufran un dafio como consecuencia de la decision de la Comision autori-
zando la operacion.

Una cuestion diferente seria si las eficiencias podrian considerarse
transmitidas al consumidor cuando sélo una parte de los mismos se bene-
ficia de aquéllas o si, por el contrario, es preciso que las eficiencias sean
transmitidas a todos los consumidores. Por ejemplo, ;seria suficiente con

2 Véase a titulo de ejemplo el Asunto num.(FF)iv/M.774, Saint Gobain/Wacker Chemie, de 4
de diciembre de 1996, donde la Comisién reconoce las sinergias potenciales de la operaciéon (espe-
cialmente en una de las fabricas del grupo), pero considerando que no se habia demostrado que
dichas eficiencias se repercutirian a los consumidores declaré: «la posibilidad de un aumento de
precios del producto como consecuencia de la operacion no queda compensada por las sinergias
potenciales» (apartado(FF)246).

21 Nota al pie 105 de las Directrices Horizontales. Las Directrices 81 (3) apuntan hacia el mis-
mo sentido cuando establecen que: «a efectos del apartado tercero del art.(FF)81 del Tratado, se
entiende por consumidores los clientes de las partes del acuerdo y los posteriores compradores.
Los clientes pueden ser empresas, como en el caso de los compradores de maquinaria industrial o
de productos para una ulterior transformacion, o consumidoresfinales, como, por ejemplo, en el de
la compra de helados de consumo impulsivo o de bicicletas».
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que las eficiencias se repercutan unicamente a un segmento de los consu-
midores de un determinado producto, como los grandes compradores? No
creemos que pueda responderse afirmativamente a esta cuestion, ya que
estimamos altamente improbable que la Comision se muestre dispuesta a
sacrificar a un grupo de consumidores en beneficio de otros. En este sen-
tido, ademas, la propia Comision establece en las Directrices 81 (3) que
las eficiencias deben incidir de forma global sobre los consumidores de
productos del mercado de referencia, y no en miembros individuales de
ese grupo de consumidores. De todas formas, quiza seria suficiente con
que las eficiencias se transmitan unicamente a aquellos consumidores que
resultaran perjudicados por una operacion de concentracidon en cuestion.
No obstante lo anterior, éstas son cuestiones a las que la Comision tendra
que dar respuesta en los casos que se le presenten en el futuro y que por
ahora nos conformamos con plantear.

Las Directrices 81 (3) siguen arrojando luz en cuanto al requisito de la
transmision de eficiencias al consumidor, estableciendo que no es necesa-
rio que todas y cada una de las eficiencias invocadas se repercutan en los
consumidores. Lo verdaderamente relevante es que los consumidores se
vean plenamente compensados y que se les reserve una participacion
equitativa en el conjunto de los beneficios resultantes. Asi, por ejemplo,
un incremento de precios puede compensarse a través de una mayor cali-
dad de productos u otras eficiencias.

Por otro lado, las Directrices Horizontales establecen que las eficien-
cias han de beneficiar, en principio, a los consumidores de aquellos mer-
cados de referencia en los que, de lo contrario, probablemente surgirian
problemas de competenciat Por tanto, como regla general, la Comisioén
no va a admitir que las eficiencias se produzcan en un mercado diferente
al mercado en el que se producen efectos anticompetitivos como conse-
cuencia de la operacion de concentracion.

No obstante lo anterior, pueden producirse excepciones, ya que las
propias Directrices Horizontales introducen el matiz «en principio». Lo
importante en este caso es que el saldo neto a favor de los consumidores
resulte positivo.

De hecho, ésta es la posicion de las Directrices 81 (3) cuando estable-
ce que «en principio, los efectos negativos para los consumidores en un
mercado geogrdfico o mercado de producto no pueden compararse ni
compensarse con los efectos positivos para los consumidores de otro
mercado geogrdfico o mercado de producto ajeno a él. No obstante,
cuando dos mercados estan vinculados, pueden tomarse en consideracion
las eficiencias obtenidas en mercados diferentes, siempre y cuando el
grupo de consumidores afectado por la restriccion y el beneficiario de las
mejoras de eficiencia sean sustancialmente idénticos (tal y como la
Comision deduce del asunto T-86/95, Compagnie Générale Maritime y

% Apartado 79 de las Directrices Horizontales.
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otros (apartados 343 a 345), donde el :pi declaro que el apartado 3 del
art. 81 ¢ce no requiere que los beneficios estén vinculados a un mercado
especifico y que en ocasiones se puede tener en cuenta otros mercados en
los que el acuerdo tenga efectos beneficiosos. En dicho asunto el grupo
de consumidores era el mismo)».

De las Directrices 81 (3) parecen deducirse, por tanto, dos requisitos
para que se puedan tener en cuenta eficiencias en mercados diferentes al
afectado por la concentracion. La primera, que los mercados estén vincu-
lados. La segunda, que el grupo de consumidores que «sufre» los efectos
anticompetitivos en un mercado y se «beneficia» de las supuestas eficien-
cias sea el mismo.

De hecho, la importancia de no tener en cuenta mercados estancos se
ha puesto de relieve por algunos autores en el pasado. En efecto, las —a
veces estrechas— definiciones de mercado realizadas por las autoridades
de competencia pueden llevar a bloquear una operacion de concentracion
por supuestos efectos anticompetitivos en un mercado muy pequefo, a
pesar de tener por efecto importantes eficiencias en mercados mayores y
mas importantes, especialmente en los supuestos en los que el grupo de
consumidores es el mismo.

A la hora de analizar los incentivos que pueden tener las empresas
para transmitir al consumidor las eficiencias alcanzadas como conse-
cuencia de una operacion de concentracion, hay que tener en cuenta la
llamada «tasa de transmision» a la que hace referencia la Comision
Europea en sus Directrices 81 (3). En efecto, la Comisioén entiende que,
pese a que las empresas pueden tener incentivos para transmitir al consu-
midor ciertos tipos de eficiencias, ello no implica que la tasa de transmi-
sion sea efectivamente del 100 por 100. La tasa real de transmision
depende de la elasticidad de la demanda, esto es, de la medida en que los
consumidores reaccionan ante las variaciones de precios del producto o
servicio en cuestion. Asi, en caso de demanda elastica en la que no es
posible practicar una discriminacidon de precios, la reduccién afectaria a
todas las unidades vendidas por la empresa en cuestion. En el caso con-
trario, esto es, en el supuesto de que sea posible para la empresa en cues-
tion practicar una discriminacién de precios al ser la demanda de un
determinado producto o servicio ineldstica, entonces la tasa de transmi-
sién sera menor y solo beneficiard a aquellos consumidores sensibles a
los precios.

Por ultimo, nos planteamos qué sucederia si las eficiencias que se
generan benefician a consumidores de jurisdicciones diferentes a las
investigadas por la Comision Europea. En principio, podria pensarse que
cada jurisdiccidn tiene que tener en cuenta los efectos anticompetitivos y
las eficiencias generadas en su propio territorio, al ser efectivamente éste
el tinico ambito en relacion con el cual van a ser competentes para obte-
ner la informacion necesaria para realizar su analisis. Sin embargo, exis-
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ten voces que sefialan que el tema de las eficiencias deberia considerarse
de forma global. Esta seria intuitivamente la solucion maés justa, pero qui-
za la mas dificil de llevar a cabo en la practica, dadas las dificultades para
obtener toda la informacioén necesaria y ponderar intereses que, en ocasio-
nes, podrian ser divergentes en funcion de lajurisdiccion en cuestion.

ii) Eficiencias identificadas en las Directrices Horizontales

La condicion del beneficio para los consumidores implica, en primer
lugar, medir el efecto en precios de una operacion de concentracion deter-
minada. Si bien dicho efecto en precios es importante, también lo es la
mejora de la calidad, la aparicion de nuevos productos, etc.

Asi lo reconoce la propia Comision Europea en sus Directrices Hori-
zontalesX En primer lugar, la Comision identifica como eficiencia la
reduccion de preciosXy si bien reconoce que los consumidores también
pueden beneficiarse de productos o servicios nuevos o mejorados, por
ejemplo, a raiz de un aumento de la eficiencia en el ambito de la investi-
gacion y el desarrollo o la innovacion. Es necesario también tener en
cuenta las eficiencias que aumentan el incentivo de una empresa para
aumentar la produccion y bajar los precios, reduciendo posibles efectos
coordinados existentes en el mercado de referencia.

La Comision también puntualiza que no pueden tenerse en cuenta
reducciones de costes que sean consecuencia de una reduccion anticom-
petitiva de la produccion.

En el marco de la reduccion de precios, la Comision explicita que los
ahorros de costes variables o marginales tienen una mayor probabilidad
de resultar pertinentes para la evaluacion de las eficiencias que las reduc-
ciones de costes fijos, ya que es mas probable que sean las primeras las
que acaben dando lugar unos precios mas bajos para los consumidores?’

La reduccién de costes —variables o marginales— se torna asi en uno
de los elementos mas relevantes a la hora de disefiar una estrategia de
defensa en base a eficiencias. En efecto, la Comision estima que es el tipo
de eficiencia que es mas probable que dé lugar a una reduccion de precios
en beneficio del consumidor.

25 Apartado 80 de las Directrices Horizontales.

2% A nuestro juicio, el efecto neutro en precios también tendria que ser incluido en este grupo.
De hecho, la Comision, en sus Directrices 81 (3), establece que el efecto de un acuerdo debe ser al
menos neutro desde el punto de vista de aquellos consumidores que son afectados por el acuerdo.
En dicho supuesto, la Comunicacion establece que, pese a dicho efecto neutro, la sociedad sale
beneficiada cuando las eficiencias permiten, bien utilizar menos recursos para generar la produc-
cién consumida, bien producir bienes de mayor valor, lo que redunda en una asignacion mas eficaz
de los recursos.

2] Para una explicacion detallada de las razones por las que la Comisién llega a esta conclu-
sion véase el apartado 98 de las Directrices 81 (3).
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Sin embargo, la distincidén entre costes variables o marginales y costes
fijos operada por la Comision ha sido objeto de criticas, por resultar
demasiado artificial, precisamente porque, teniendo en cuenta una pers-
pectiva dinamica, algunos costes fijos podrian ser considerados como
variables. En efecto, reducciones de costes fijos pueden dar lugar a reduc-
ciones de precios o a otras eficiencias de cardcter mas cualitativoXa largo
plazo, ya que en dicho dmbito temporal el objetivo de las empresas es
recuperar sus costes totales2®

A la hora de calcular las eficiencias de costes es necesario, ademas,
tener en cuenta todas las eficiencias en el conjunto de la estructura de cos-
tes de una empresa. En este sentido, puede que se produzca una reduccion
de los costes de produccion de un 6 por 100. Sin embargo, es necesario
comprobar qué proporcion representan dichos costes en relacion con los
costes totales de la empresa. Si los costes de produccién Unicamente
implican un tercio de los costes a partir de los que se determina el precio,
entonces en realidad la reduccion de los costes totales seria inicamente de
un 2 por 10030

iii) Las eficiencias trasladadas al consumidor deben ser sustanciales

Las Directrices Horizontales especifican que las eficiencias han de ser
suficientemente sustanciales como para compensar el perjuicio potencial
que una operacion de concentracion pueda ocasionar a los consumidores3l.

Las Directrices exigen ademas que las eficiencias sean transmitidas al
consumidor «en un grado suficiente». Esta condicion depende, a su vez,
del grado de competencia en el mercado y de las barreras de entrada®

Por tanto, mientras mas anticompetitivo sea el efecto de una opera-
cion de concentracion determinada, mayor traslado de eficiencias a los
consumidores se requeriran para realizar la compensacion. El caracter
sustancial de las eficiencias se modula asi en una escala movil que varia
en funcion de los efectos anticompetitivos de la operacion.

Existe una escala movil similar en las Directrices 81 (3) de la Comi-
sidn, en virtud de la cual cuanto mayor sea la restriccion a la competencia
en relacion con el apartado 1 del art. 81 ce, mayores deberdn ser las efi-
ciencias y la participacion de los consumidores en las mismas3

B8 Por ejemplo, una reduccién de costes fijos puede liberar algunos recursos de la empresa
para, por ejemplo, invertir en actividades de investigacion y desarrollo.

29 La propia Comisiéon Europea matiza que es en el corto plazo cuando la relacion entre costes
fijos y precios es menos directa.

3 Apartado 100 de las Directrices 81 (3).

3l Apartado 86 de las Directrices Horizontales.

3 Apartado 84 de las Directrices Horizontales.

B Notese que en el ambito del apartado tercero del art. 81 ck se establece un umbral maximo
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Es logico pensar que el grado de transmision de eficiencias a los con-
sumidores sera mayor cuanto mayor rivalidad exista en el mercado. Sin
embargo, si la cuestion dependiera exclusivamente de este ultimo aspecto,
las eficiencias solo se tendrian en cuenta en aquellos supuestos en los que
las mismas no estan llamadas a desempefiar un papel fundamental, esto
es, en los supuestos donde en primer lugar no se plantean problemas de
competencia. Han surgido criticas en este sentido, afirmandose que el
requisito de transmision de eficiencias a los consumidores juega un papel
importante, precisamente, cuando menos importa3

Sin embargo, tal y como se discutié anteriormente, no se requiere que
las eficiencias solo jueguen un papel cuando una operacion de concentra-
cion genera efectos anticompetitivos limitados. Notese que esta prevision
fue realizada por la Comision en el Borrador de Directrices Horizontales
publicado para comentarios, pero fue finalmente eliminada del texto defi-
nitivo3 Por tanto, incluso en los casos de obstaculizacion significativa de
la competencia efectiva cabe el examen de eficiencias.

Lo que el requisito de sustancialidad requiere en este contexto es que
las eficiencias sean de un alcance tal que permitan contrarrestar la hipoté-
tica eliminacion de la competencia en el mercado. Es decir, puede crearse
o reforzarse una posicion de dominio, pero si la operacion de concentra-
cion genera eficiencias, como, por ejemplo, la reduccion de precios en el
mercado, entonces la operacion puede autorizarse.

Lo que si establece la Comision de forma expresa en sus Directrices
Horizontales es un umbral maximo a partir del cual es probable que una
operacion de concentracion no pueda compensarse a través de eficiencias,
incluso si las mismas son sustanciales. Es el caso de aquellas concentra-
ciones que conduzcan a una posiciéon de mercado proxima al monopolio o
a un grado similar de poder de mercado3 Téngase en cuenta que la
Comision no excluye totalmente la posibilidad de autorizacion, sino que
sienta una alta presuncion en contra de conceder la misma. En la practica,
parece que esta afirmacion va a ser dificil de cuestionar.

Por ultimo, pese a no abordarse de forma expresa en las Directrices
Horizontales, un aspecto a tener en cuenta en relacion con el requisito de
la sustancialidad es la cuestion de los efectos acumulativos. En este senti-
do, es posible que las eficiencias inducidas por una operacion de concen-
tracion, a pesar de no ser sustanciales, se repliquen de alguna forma por
los rivales de las partes durante un periodo determinado. Si esto fuera asi

para la compensacion de eficiencias consistente en la no eliminacion de la competencia en el mer-
cado.
34 Para una discusién al completo sobre esta cuestion véase el apartado 5.2.2.ii) anterior.

En concreto, el borrador de Directrices Horizontales de la Comision recogia la siguiente
prevision: «es mas probable que las eficiencias se juzguen determinantes si son sustanciales y ade-
mas los posibles efectos anticompetitivos de la concentracion son limitados». Esta prevision ha sido
eliminada del texto final de las Directrices Horizontales.

Las autoridades americanas también incluyen en esta prevision.
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seria necesario, como no podria ser de otra forma, moderar el requisito de
la sustancialidad.

iv) El requisito de la prontitud de las eficiencias

Las Directrices Horizontales también especifican que la condicién de
beneficios al consumidor debe enmarcarse en un requisito temporal.

En este sentido, no se requiere que la transmision de beneficios al
consumidor sea instantanea, pero las eficiencias deben producirse con
«prontitud» para que puedan considerarse un factor compensatorio, enten-
diéndose que, mientras mas largo sea el plazo previsto para la materializa-
cion de las eficiencias, menor sera la importancia que pueda conferirles a
las mismas la Comisién3/.

A efectos de garantizar cierta seguridad juridica, se ha propuesto que
la extension concreta del requisito temporal se especifique de alguna for-
ma. Algunos autores han propuesto un plazo maximo de cuatro afios para
que una determinada eficiencia se materialice. También se ha sugerido
que las eficiencias que se materialicen mas alla de un plazo de veinte afos
no sean tenidas en cuenta por la Comision. No obstante lo anterior, enten-
demos que la fijacion de plazos predeterminados podria plantear proble-
mas en la practica y que es mas conveniente realizar un examen de efi-
ciencias caso por caso.

El requisito de la prontitud es relevante a la hora de examinar el argu-
mento de reduccion de costes. Como se detalld anteriormente, si se mira a
largo plazo, determinados ahorros de costes fijos, que inicialmente no son
tenidos en cuenta por la Comisioén, pueden ser repercutidos a los consumi-
dores bajo la forma de mejores precios u otro tipo de eficiencias de carac-
ter mas cualitativo [véase para mayor detalle el apartado 6.B.c.ii) anterior].

Otra cuestion interesante en relacion con el requisito de la prontitud es
si las eficiencias deberian corresponderse en el tiempo con el efecto anti-
competitivo de una determinada operacion de concentracion. En princi-
pio, no tendria que haber obsticulo para que un efecto anticompetitivo
actual se compensara con una eficiencia futura, o viceversa, siempre que
la compensacion arroje un saldo neto positivo a favor del consumidor. De
todas formas, interesa destacar que, bajo el marco normativo actual, no se
requiere que los efectos anticompetitivos superen una condicion de pron-
titud como la que tienen que superar las eficiencias llamadas a compensar
aquéllos.

Podemos encontrar informacion adicional sobre esta cuestion en las
Directrices 81 (3), que reconocen de forma expresa esta posibilidad. Ajus-

37 Apartado 83 de las Directrices Horizontales.
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tando el requisito temporal al principio de proporcionalidad, las Directri-
ces 81 (3) especifican que el hecho de que una eficiencia se consiga en un
periodo largo de tiempo determina que la eficiencia tenga que ser mucho
mayor, de forma a compensar suficientemente las pérdidas incurridas por
los consumidores durante dicho periodo® Ejemplo de este supuesto pue-
de ser el caso de las eficiencias alcanzadas a través de la innovacion.
Mediante actividades de investigacion y desarrollo de dos empresas com-
plementarias pueden lograrse eficiencias sustanciales (aparicion de un
nuevo producto que sin la operacion de concentracion no podria aparecer
o lo haria de forma mucho mas lenta), pero dichas eficiencias se genera-
ran en un lapso de tiempo mas extenso.

En este sentido, a la hora de probar una eficiencia futura, la Comision
especifica —de forma sumamente Util— que una mejora futura no tiene el
mismo valor que una pérdida actual del mismo valor nominal¥ A la hora
de realizar una compensacion de pérdidas actuales y mejoras futuras es
preciso, segin la Comision, descontar el valor actual para los consumido-
res de las futuras mejoras aplicando una tasa de descuento que deberia
reflejar la tasa de inflacion y el interés perdido, indicadores de la reduc-
cion del valor de las futuras mejoras.

Habria que plantearse también el supuesto contrario. ;Qué sucede si
las eficiencias se alcanzan con mayor rapidez pero existe el riesgo de que
con posterioridad a la operacion de concentracion se produzcan efectos
anticompetitivos?4) Imaginemos el supuesto de una concentraciéon que
permita introducir un determinado producto en el mercado con varios
afios de antelacion, pese al riesgo de que, con posterioridad, se cree o se
refuerce una posicion de dominio que permita a la entidad resultante
incrementar los precios. En dicho caso, la Comisidon estima que puede
realizarse una compensacion, y que el valor de las eficiencias actuales tie-
ne que compensar el valor de los perjuicios futuros. Noétese, sin embargo,
que aun existe el riesgo de que la Comision utilice el argumento de las
eficiencias como un «ataque» de la operaciondl si las ganancias actuales
son inferiores a las pérdidas futuras, por lo que el elemento de la prueba

constituye un aspecto fundamental a tener en cuenta en ese supuesto de
hecho.

Apartado 87 de las Directrices 81 (3).
Apartado 88 de las Directrices 81 (3).

* Apartado 89 de las Directrices 81 (3). La Comisién introduce aqui un ejemplo interesante
de un acuerdo que permita a dos fabricantes introducir en el mercado unos neumaticos mas seguros
con tres afios de adelanto, pero que tenga también como consecuencia que se aumente el poder de
mercado de los mismos, produciéndose una subida de precios de un 5 por 100. En este caso, la
Comision estima que: «es probable que el acceso mds rdpido a un producto sustancialmente mejo-
rado compense con creces el aumento de precios».

4 Por ejemplo, la Comisiéon podria concluir que la entidad resultante de la fusién podria prac-
ticar precios predatorios.
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v) Cardacter inherente a la operacion de concentracion
de las eficiencias

La Comisiéon Europea declara en sus Directrices Horizontales que las
eficiencias deben ser consecuencia directa de la operacion notificada y no
pueden materializarse en la misma medida a través de soluciones alterna-
tivas menos anticompetitivas4

Asi, la Comision no tendra en cuenta eficiencias que podrian alcan-
zarse mediante soluciones alternativas, ya sean de caracter concentrativo
0 no concentrativo como, por ejemplo, la creacion de una empresa en par-
ticipacion sin plenas funciones, la conclusion de la acuerdos de licencia,
de especializacidn, la expansion interna, desinversion, etc.8

A la hora de probar la indispensabilidad de la operacion de concen-
tracion para alcanzar las eficiencias alegadas, un indicador ttil, por su
posibilidad de cuantificacion, es el criterio de los costes. Si una opera-
cion de concentracion es la forma menos costosa de alcanzar una deter-
minada eficiencia, podria concluirse que un acuerdo de cooperacion no
resulta en realidad una alternativa a tener en cuenta porque las partes no
lo concluirian.

Un segundo indicador para demostrar el caracter inherente a la con-
centracion de las eficiencias es la nocion de «escala minima de
eficacian4t Por escala minima de eficacia se entiende el nivel de produc-
cion necesario para reducir al minimo los costes medios de una empresa y
agotar sus economias de escala. Cuanto mayor sea la escala minima de
eficacia en comparacion con las dimensiones de cualquiera de las partes
de la operacion de concentracion, mas probable sera que las eficiencias se
consideren inherentes a la misma.

Al analizar el requisito de la indispensabilidad, la Comisiéon no esta
sino «juzgando» la decision de las partes de fusionarse y conjeturando
sobre lo que sucederia si la operacion no se lleva a cabo. En efecto, si la
Comision concluye que existe otra alternativa, la operacion no se autori-
zard. Sin embargo, ;donde estd el limite? ;Hasta donde puede «conjetu-
rar» la Comision?

La Comision trata de salir al paso de estas cuestiones declarando que
solo considerard alternativas razonablemente practicables4 Parece, por

4 Apartado 85 de las Directrices Horizontales.

48 La consideracién de soluciones alternativas debe, sin embargo, realizarse con prudencia. En
ocasiones, la solucion alternativa también podria ser considerada anticompetitiva. Si una operacion
de concentracién entre A y B es anticompetitiva, probablemente un acuerdo de cooperacién hori-
zontal entre las mismas también lo sera.

4 Ver apartado 76 de las Directrices 81 (3).

4 El apartado 85 de las Directrices Horizontales establece que: «La Comisién sélo considera
alternativas que resulten razonablemente prdacticas de la situacion comercial en la que se encuen-



EL ARGUMENTO DE LAS EFICIENCIAS ECONOMICAS. 267

tanto, que la Comisidén va a ser cauta a la hora de considerar posibles
alternativas que, de existir, determinarian que la operacion de concentra-
cion pudiera ser objeto de una prohibicion.

Las declaraciones de la Comision al respecto son bienvenidas. En
efecto, la Comision no deberia embarcarse en un examen pormenorizado
y teorico de todos y cada uno de los medios alternativos supuestamente
menos restrictivos. Esto no seria realista ni proporcionado para las partes,
que se verian obligadas a probar una —probablemente ilimitada— lista
de hipotesis para conseguir que su defensa de eficiencias fuera admitida
por la Comision Europea.

A nuestro juicio, para la Comision deberia ser suficiente con que se
demuestre que es probable que las eficiencias se alcancen con la opera-
cién de concentracion y de que es improbable que se alcancen en ausen-
cia de la misma.

En este sentido, notese que en el ambito del art. 81 tce el analisis no
es tan rigido. Lo relevante en el caso de acuerdos restrictivos es analizar
si cada una de las restricciones contenidas en el mismo permite probable-
mente o no realizar la actividad con mas eficacia que en su ausencia. En
palabras de la Comision, la cuestion no es si, de no haber restriccion, no
se habria celebrado el acuerdo, sino si con el acuerdo o la restriccion se
generan mas eficiencias que sin ellos4a

La Comisién puntualiza ademas en las Directrices 81 (3) que a la hora
de interpretar el requisito de la indispensabilidad, las empresas que lo
invocan no estan obligadas a plantear alternativas de indole hipotética o
teorica. Deben atenderse a las condiciones del mercado y a las realidades
comerciales que afrontan las partes del acuerdo. La Comision ha admitido
expresamente que no realizard interpretaciones sobre el criterio econdmico
de las partes y que solo intervendra cuando sea razonablemente claro que
hay alternativas reales y factibles. En ese ultimo caso, las partes tan solo
deben explicar y demostrar por qué las citadas alternativas resultarian cla-
ramente menos eficaces que el acuerdo restrictivo de la competencia.

Aunque los requisitos de las Directrices 81 (3) podrian resultar en
cierta manera mas laxos que los previstos en las Directrices Horizontales,
las afirmaciones de la Comision recogidas anteriormente deberian ser ple-
namente aplicables a las operaciones de concentracion entre empresas. La
carga de la prueba del caracter inherente de la operacion de concentracion
no deberia ser sustancialmente superior, so pena de estar estableciendo
una especie de «prueba diabdlica», privando asi al argumento de las efi-
ciencias de toda efectividad practica.

tran las partes que van a fusionarse, teniendo en cuenta las practicas consolidadas en el sector
correspondiente».
4% Apartado 74 de las Directrices 81 (3).
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vi) Las eficiencias deben ser verificables

La Comision declara en sus Directrices Horizontales que para tener
una seguridad «razonable» de que las eficiencias se materializaran, éstas
tienen que ser verificables.

A estos efectos, la Comisidon establece que las eficiencias y los benefi-
cios a los consumidores deberan cuantificarse en la medida de lo posible.
Cuando no estén disponibles los datos necesarios para realizar un analisis
cuantitativo exacto, debe ser posible prever un impacto positivo manifies-
to —no marginal— en los consumidores4/.

Resulta evidente que el principal escollo para que una defensa basada
en eficiencias tenga éxito consiste precisamente en la dificultad para cum-
plir el requisito de la verificabilidad4® En efecto, el analisis de eficiencias
generadas por una operaciéon de concentraciéon determinada esta basado
en meras anticipaciones. Es extremadamente dificil que, en el caso con-
creto, las partes puedan realizar una demostracion completa ex ante de las
mismas. Mucho mas si tenemos en cuenta que no es en absoluto extrafio
que determinadas operaciones de concentracion no hayan alcanzado las
expectativas previstas.

La informacidén necesaria para justificar las eficiencias se encuentra
en la Seccion 9 del Formulario co, relativo a la notificacion de las opera-
ciones de concentracion de conformidad con el Reglamento 139/20044
(en adelante «Formulario co»).

Las partes deberian realizar la mayor cuantificacion en la medida de
lo posible, aunque, a veces, el analisis podria ser mas cualitativo que
cuantitativo. Sin embargo, no deberia enfatizarse demasiado la necesidad
de cuantificacion. Ello provocaria que eficiencias mas cuantificables
tuvieran mayor peso que otras eficiencias menos cuantificables pero
igualmente importantes (por ejemplo, las eficiencias dindmicas).

De hecho, y pese a que podria estimarse lo contrario, ésta también es
la opinién que la Comision Europea refleja en sus Directrices 81 (3)

47 Apartado 86 de las Directrices Horizontales.

4 La extremada dificultad para demostrar eficiencias es patente si se tiene en cuenta la escasa
aplicacion practica de este argumento por parte de la Comisién en el pasado. La primera prohibi-
cion de la Comision en el marco del derecho de control de concentraciones, en el Asunto
nim. 1IV/M.053, Aerospatiale-Alenia/de Havilland, de 2 de octubre de 1991, se debid, entre otras
cosas, a la falta de prueba de las eficiencias alegadas (apartados 65 en adelante). Otros asuntos don-
de el argumento de eficiencias ha sido examinado sin éxito son los Asuntos num. M.126,
AccorAVagons-Lits, de 28 de abril de 1992; nim. M.469, msg Media Service, de 9 de noviembre de
1994; num. M.490, Nordic Satellite Distribution, de 19 de julio de 1995; num. M.774, Saint
GobainAVacker-Chemie/NOM, de 4 de diciembre de. 1996, 0 nim. M.1313, Danish Crown/Vestjyske
Slagterier, de 9 de marzo de 1999.

49 Anexo I del Reglamento nim. 802/2004 de la Comision, de 7 de abril de 2004, por el que se
aplica el Reglamento nim. 139/2004 del Consejo, sobre el control de las concentraciones entre
empresas (pove, L 133, de 30 de abril de.2004, pp. 1ss.).
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cuando declara lo siguiente: «en determinados casos, la principal mejora
potencial de eficiencia (del acuerdo) no son las reducciones de costes,
sino las mejoras de calidad y otras eficiencias de cardcter cualitativo.
Asi, segun el caso, este tipo de eficiencias pueden ser de igual o mayor
importancia que las econémicas» )

En las Directrices 81 (3), la Comision Europea da algunas pistas sobre
el tipo de pruebas relevante a los efectos de demostrar que una operacion
de concentracion determinada va a dar lugar a eficiencias.

* En cuanto a las eficiencias de costes, la Comision declara que las
empresas deberdn calcular o estimar con la mayor exactitud que sea
razonablemente posible el valor (monetario) de las mejoras de efi-
ciencia y describir de qué modo se ha computado el importe. Tam-
bién deben describir pormenorizadamente el método o métodos
mediante los cuales se hayan obtenido o se obtendran las mejoras de
eficiencia. Los datos facilitados deben ser verificables, de modo que
exista un grado suficiente de certeza de que las eficiencias se han
materializado o es probable que se materialicen5L

* En caso de que las partes aleguen productos nuevos o mejorados u
otras eficiencias no basadas en costes, las empresas deberan descri-
bir y explicar detalladamente la naturaleza de las eficiencias y como
y por qué constituyen un beneficio econdmico objetivoR

* Las empresas deberan justificar sus proyecciones en cuanto a la
fecha a partir de la cual las mejoras de eficiencias surtirdn efecto33

En cuanto al grado de participacion del consumidor en los beneficios
alegados, las Directrices 81(3) unicamente exigen a las empresas que jus-
tifiquen sus afirmaciones, facilitando estimaciones y otros datos en la
medida en que sea razonablemente posible y en funcion de las circunstan-
cias de cada caso %

Pero ;con qué instrumentos concretos pueden demostrarse las efi-
ciencias?

Existen multiples instrumentos en funcion del caso concreto y de las
eficiencias que se quieran alegar, pudiendo citarse, a modo de ejemplo,
los siguientes:

e Planes internos de direccidn.
» Estudios de impacto en costes.
* Documentos contables.

Apartado 69 de las Directrices 81 (3). Véanse ademas los apartados 102 a 104 de las Direc-

trices 81 (3).

3 Apartado 56 de las Directrices 81 (3).

2 Apartado 57 de las Directrices 81 (3).

$ Apartado 58 de las Directrices 81 (3).

54 Apartado 94 de las Directrices 81 (3). Noétese, sin embargo, que a la hora de demostrar el
grado de transmisiéon de eficiencias al consumidor en el ambito de una operacién de concentracion
la Comision puede ser mas estricta. Véase nota al pie nim. 19.
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* Planes de negocio y planes estratégicos.

* Documentos elaborados por consultores externos.

* Simulaciones analizando el efecto en precios de una operacion de
concentracion determinada$h

* Anaélisis econométricos.

* Encuestas a clientessh

* Prueba intersectorial (analizar el comportamiento comparado de fir-
mas de diferentes tamafios en el mercado de referencia).

* Informacién relativa a experiencia de concentraciones en el pasado
en el mismo sector.

* Informacién del mercado de valoresS5/

* Declaraciones publicas de la compaifiia en cuestion.

* Informes periciales de expertos industriales, contables y econdmicos.

En cuanto a la carga de la prueba, no parece que la Comision se
encuentre dispuesta a realizar un examen de eficiencias de oficio.

En efecto, Directrices Horizontales establecen que corresponde a las
partes notificantes «invocar» y «probar» las eficiencias, ya que la mayoria
de la informacion obra exclusivamente en su poder

Se han producido multitud de criticas en el sentido de que la carga de
la prueba de las eficiencias se coloca de forma desproporcionada sobre las
empresas afectadas.

La informacion para demostrar una eficiencia determinada puede obrar
en poder de un tercero, sea un cliente, un competidor o un proveedor. En
estos casos, es la Comision la que se encuentra mejor situada para conse-
guir la informacién necesaria mediante requerimientos de informaciéon3

Existen voces que declaran que el requisito de la verificabilidad de la
transmision de eficiencias al consumidor impide que en la practica opera-
ciones potencialmente beneficiosas se lleven a cabo, proponiendo una
presuncidon a favor de que se cumpla el citado requisito, salvo que la
Comision demuestre lo contrario.

También se han realizado propuestas en el sentido de imponer a la
Comision la misma carga de la prueba a la hora de concluir que una ope-

5 Esto es, la tendencia de los precios a aumentar como consecuencia de la eliminacion de la
rivalidad entre las partes o la tendencia de los precios a disminuir si las eficiencias alegadas resultan
suficientes.

% La opinion de los consumidores resulta esencial. Si los consumidores estin a favor de la
operaciéon de concentracion entonces seria dificil adoptar una decisién prohibiendo la misma.

57 El que el valor de las acciones de las compaiiias en cuestion haya incrementado puede ser
indicativo de que una operacién de concentracion determinada puede generar eficiencias.

B8 Apartado 87 de las Directrices Horizontales. La Comision entiende que estamos ante un
claro supuesto de asimetria de informaciéon y que la informaciéon que tiene la Comisién puede ser
parcial. En todo caso, la informacion de las partes de la concentracion podria ser altamente confi-
dencial, por lo que las partes deberian poder considerar la posibilidad de solicitar un tratamiento
confidencial de las mismas a la Comisién.

¥ Imaginemos, por ejemplo, el supuesto de una ora hostil.
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racion determinada debe ser prohibida. Asi, para prohibir una operacion
de concentracion determinada, la Comision deberia evaluar si los efectos
negativos de la operacion en la competencia y en los consumidores son
una consecuencia directa de la operacion de concentracion, si son sustan-
ciales y estables, y también si se puede verificar su probabilidad y su
prontitud dentro de un plazo de tiempo razonable.

También se ha propuesto moderar el requisito de la carga de la prueba
sobre las partes notificantes mediante la posibilidad de realizar una verifi-
cacion ex post de las eficiencias invocadas.

Otra solucion para asegurar que una eficiencia determinada va a mate-
rializarse, suavizandose a su vez el requisito de la verificabilidad, es
imponer compromisos a las partes. Los compromisos funcionarian no
s6lo para impedir efectos anticompetitivos en el mercado, sino también
para evitar que las eficiencias alegadas no se materialicen o sean inferio-
res a lo inicialmente previsto. Asi, por ejemplo, si las partes estiman que
va a producirse una reduccion de precios en el mercado y estan dispuestas
a asumir el riesgo de su apuesta a futuro, podrian comprometerse a man-
tener los precios por debajo de un determinado niveld)

A nuestro juicio, la solucién de quién aporta qué deberia realizarse
caso por caso y de forma prudente. Si bien estamos de acuerdo en que las
partes deberian aportar toda la informacion disponible para la verificacion
de las eficiencias, es preciso matizar que la Comision debe cooperar en la
medida de lo posible en la obtencion de la informacién relevante y mode-
rar la obligacion de las partes notificantes cuando el caso concreto asi lo
justifique. En todo caso, la Comision no deberia rechazar sin mas las
pruebas presentadas por las partes para demostrar la existencia de eficien-
cias, y deberia motivar todos y cada uno de los razonamientos que le lle-
van a la conclusion de que las eficiencias alegadas por las partes no han
sido demostradas.

vii) Momento procesal para discutir las eficiencias

La pregunta a resolver en el presente apartado es si es conveniente plan-
tear una defensa en base a eficiencias desde el inicio del procedimiento.

Pues bien, lo que la Comision exige es que las partes de la concentra-
cion presenten «a su debido tiempo» toda la informacion necesaria que
resulte pertinente para demostrar las eficiencias6l

“ Por ejemplo, en el Asunto num. 1v/M.984, Du Pont/ici, de 2 de octubre de 1997, se obligé a
las partes a ceder a un tercero un polo de investigacion y desarrollo de tamafio similar al de la enti-
dad resultante de la concentracion. En el Asunto nim. 1v/M.269, Shell/Montecatini, de 8 de junio de
1994, las partes presentaron compromisos para garantizar una segunda fuente independiente de
licencia de tecnologia de polipropileno.

6 Apartado 85 de las Directrices Horizontales.
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Por tanto, no existe un plazo maximo para presentar una defensa de
eficiencias. De hecho, el Formulario co sefiala expresamente que la infor-
macion solicitada sobre eficiencias es facultativa y que las partes son libres
de no responder. La Comision aclara que: «No por ello se presumird que
la concentracion propuesta no crea eficiencias o viene motivada por la
voluntad de las partes de acrecentar su poder de mercado. El hecho de no

facilitar informacion sobre las eficiencias en lafase de notificacion no sig-
nifica que no pueda proporcionarse mds adelante. Ahora bien, cuanto
antes se facilite, mejor podrda comprobar la Comision tales eficienciasy.

Una cuestion diferente es saber si el andlisis de eficiencias debe ser
reservado a una segunda fase, o si una operacion de concentracion puede
ser autorizada en base a eficiencias durante el andlisis de primera fase. En
principio, no existe prevision legal al respecto, lo que nos hace concluir
que nada impide que la autorizaciéon se conceda en primera fase. Lo ver-
daderamente determinante para que una operacion de concentracidn sea
remitida a segunda fase es que se planteen «serias dudas en cuanto a su
compatibilidad con el mercado comun». No obstante lo anterior, dado que
la prueba de las eficiencias suele ser un aspecto altamente complejo, no
puede excluirse que, en la practica, la mayoria de las operaciones de con-
centracion que planteen problemas de eficiencias sean remitidas a un exa-
men mas detenido en segunda fase.

C. EL TRATAMIENTO DE LAS EFICIENCIAS EN ESPANA

En Espafia disponemos de una prevision explicita en el tema de las
eficiencias. El art. 16 de la Ley 16/1989, de Defensa de la Competencia,
establece que: «El tda ¢ podra considerar las eficiencias derivadas de la
concentracion a la hora de valorarla y de elaborar su informe y dictamen
sobre la posible obstaculizacion del mantenimiento de la competencia
efectiva en el mercado.

El requisito se desarrolla de la siguiente forma: «EIl Tribunal podra
considerar, asimismo, la contribucion que la concentracion pueda apor-
tar a la mejora de los sistemas de produccion o comercializacion, al
fomento del progreso técnico o econéomico, a la competitividad interna-
cional de la industria nacional o a los intereses de los consumidores o
usuarios, y si esta aportacion es suficiente para compensar los efectos
restrictivos de la competenciay.

Por tanto, en Espafia se reconoce expresamente que las eficiencias
pueden servir como «defensa» a la hora de autorizar una operacion de
concentracion que presente efectos restrictivos de la competencia.

El sistema espafiol de control de concentraciones tiene como objetivo
la proteccion del consumidor, lo que significa que, al igual que en Euro-
pa, el test a proteger es el cws.
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Por lo demas, el sistema espafiol si que establece de forma expresa
que el examen de eficiencias debera hacerse por el Tribunal de Defensa
de la Competencia, por lo que dicho examen se hara ineludiblemente en
segunda fase.

El sistema espafiol no identifica mayores requisitos para demostrar las
eficiencias, pero entendemos que todas y cada una de los aspectos discuti-
dos en relacion con el sistema europeo son plenamente aplicables al siste-
ma espariol.

Las autoridades espafiolas de defensa de la competencia han analizado
las eficiencias en los siguientes casos C96/06, Cofares/Hefame; C94/05,
Gas Natural/Endesa; C93/05, Telefonica/lberbanda; C74/02, Soge-
cable/Via Digital; C67/01, Repsol/Race; C63/01, Nutreco/Agrovic;
C62/00, Roca/Keramik; C58/00, Mahou/San Miguel; C54/00, Unidn
Fenosa/Hidrocantabrico; C51/00, Cajas de Ahorro de Pamplona y Nava-
rra; C50/99, Puleva/Granja Castello®

En algunos de estos casos el tema de las eficiencias se ha considerado
como uno de los muchos aspectos por los cuales una determinada opera-
cion de concentracion deberia ser autorizada.

En el asunto Telefonica/Iberbanda, sin embargo, el Tribunal de Defen-
sa de la Competencia concluyo que las partes no habian demostrado sufi-
cientemente las eficiencias alegadas y propuso la prohibicion de la opera-
cion de concentracion.

El Tribunal de Defensa de la Competencia se limita a establecer, sin
mas, lo siguiente: «No cabe duda que la operacion genera eficiencias
para Telefonica [...]. Sin embargo, la notificante no ha acreditado que
dichas eficiencias se trasladen a dichos consumidores...». Sin embargo,
no queda suficientemente demostrado en el expediente que los ahorros de
costes vayan a ser transmitidos a los usuarios finales (Seccién 9.2 del
Informe del Tribunal de Defensa de la Competencia).

Se echa de menos, sin embargo, una motivacion sobre cuales fueron
las razones para afirmar que las eficiencias en cuestion no se habian
demostrado. Resulta criticable que, a pesar de que las empresas tengan que
superar unos estrictos requisitos para demostrar las eficiencias generadas
por una operacion de concentracion, la autoridad de competencia conclu-
ya, sin mayor motivacion, que la prueba facilitada no resulta suficiente.

En el asunto Gas Natural/Endesa también se recomienda prohibir la
operacion y también se echa de menos una motivacion por parte del Tri-
bunal de Defensa de la Competencia de las razones concretas por las que

@ Algunos de estos casos han sido identificados por la subdirectora general de Concentra-
ciones del Servicio de Defensa de la Competencia. Nadia C ALvINO. actualmente directora general
del Servicio de Defensa de la Competencia, en el articulo citado en la nota al pie nim. 10 de este
capitulo.
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las sinergias alegadas por Gas Natural eran rechazables. En un informe
que supera las doscientas paginas, el Tribunal unicamente dedica un
parrafo a las eficiencias. Estas se rechazaron con una conclusion: «El Tri-
bunal, tras el andlisis de las eficiencias alegadas, estima que éstas no se
han demostrado sustanciales, no estd previsto que se produzcan con
prontitud y afectan, fundamentalmente, a los costes fijos de la nueva enti-
dad, siendo, en consecuencia, menos pertinentes que aquellas sinergias
que reducen los costes marginales [...] No obstante, pueden existir efi-
ciencias derivadas de la gestion conjunta de las redes y de la presenta-
cion de ofertas duales, que podrian estar respondiendo a una demanda de
los consumidores» (Seccion 9 del Informe del Tribunal de Defensa de la
Competencia).

Sin duda alguna, era acertado descartar las eficiencias por: (i) no
haber sido demostradas; (i) no producirse con prontitud; y (iii) estar limi-
tadas a los costes fijos. Estas son razones que también invoca la Comision
Europea para rechazar eficiencias, conforme a los parrafos 79 y 80 de las
Directrices Horizontales. Sin embargo, se echa de menos el analisis cuan-
titativo que habria servido de guia a futuras alegaciones de eficiencias.
Por ejemplo, Gas Natural habia alegado que el solapamiento de redes de
distribucion generaba economias de alcance valoradas en una cantidad
concreta de millones. Endesa, por el contrario, sostenia que las economias
de alcance eran inexistentes, entre otras razones, porque Gas Natural se
encuentra mayoritariamente en el ambito urbano y la mayor parte de los
costes de gestion de la distribucion de Endesa estan en el ambito rural.
Hubiera sido deseable que el Tribunal concretara con cifras qué econo-
mias de alcance atribuia a las gestion conjunta de redes solapadas y lo
comparara, a continuacion, con su valoracion de los costes para la compe-
tencia de un solapamiento de redes en esa misma region. La conclusion
hubiera sido la misma —mno existian eficiencias—, pero el valor como
precedente del informe hubiera sido muy superior.

De modo similar, en el asunto Cofares/Hefame, operacion en que las
cuotas de mercado superaban el 50 por 100 en varios mercados, de
acuerdo con la conclusidon sexta, se incluye una Unica referencia a efi-
ciencias al afirmar que «... la estructura actual del mercado, las asime-
trias informacionales inherentes al sectory los incentivos economicos de
los oferentes privados dificultarian, en gran medida, que las probables
eficiencias originadas por ésta u otras operaciones andlogas se trasla-
den, sin intervencion del regulador, a los consumidores finales y a los
contribuyentes» (Conclusion 8 del Informe del Tribunal de Defensa de la
Competencia).

Son sorprendentemente las eficiencias las que inspiran la inica condi-
cion impuesta a Cofares/Hefame: un cambio en los estatutos de la coope-
rativa reduciendo la obligacion de permanencia de las empresas farma-
céuticas «para asegurar esta traslacion, al menos parcialy —pero en
ningin momento se describen las eficiencias ni se cuantifican—. Sin
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cuantificar las eficiencias y compararlas con los posibles costes para la
competencia, ;,coOmo se pueden tener en cuenta?

No podemos dejar de hacer una breve referencia al Anteproyecto de
Ley de Defensa de la Competencia (el «Anteproyecto») publicado por el
Servicio de Defensa de la Competencia poco antes de la publicacion del
presente articulo. En el Anteproyecto se identifican las eficiencias econo-
micas como uno de los criterios de valoracion sustantiva a tener en cuenta
por la Comision Nacional de Competencia. En particular, se identifica la
contribucidon que la concentracion pueda aportar a la mejora de los siste-
mas de produccion o comercializacion, asi como a la competitividad
empresarial, y la medida en que dichas eficiencias sean trasladadas a los
consumidores intermedios y finales, en concreto, en la forma de una
mayor o mejor oferta y de menores precios.

El Anteproyecto no especifica cudles son los requisitos a cumplir en
relacion con las eficiencias en Espafia. No obstante, las condiciones pre-
vistas a nivel europeo, incluyendo las Directrices Horizontales, deberian
ser plenamente aplicables a la hora de analizar eficiencias bajo el sistema
espafiol, al igual que sucede con otros multiples aspectos del sistema de
control de concentraciones.

6. CONCLUSIONES

El analisis de eficiencias bajo derecho de control de concentraciones
ha pasado de ser un tema de escasa —si no nula— relevancia practica en
el pasado, a cobrar gran importancia en la actualidad.

No podria ser de otra manera. Las empresas se embarcan en proyectos
de concentracion precisamente para realizar eficiencias y estos objetivos
deberian ser tenidos en cuenta por la autoridad de defensa de la compe-
tencia en la medida de lo posible. Sélo asi podrd garantizarse un examen
completo de una operaciéon de concentracion determinada, evitandose
soluciones parciales y equivocadas que priven a los consumidores de
beneficios que, de realizarse, serian sustanciales.

En este sentido, es fundamental reconocer que tan problematico es
que una operacién anticompetitiva sea autorizada erroneamente como
prohibir equivocadamente una operacion que podria dar lugar a eficien-
cias significativas, con el consiguiente perjuicio para la economia y el
bienestar general.

La Comision Europea ha realizado un esfuerzo clarificador sobre los
requisitos exigidos para demostrar la existencia de eficiencias en el mar-
co de operaciones de concentracion en sus Directrices Horizontales,
reconociendo de forma expresa que las eficiencias pueden servir de base
para autorizar operaciones que, de lo contrario, serian consideradas anti-

competitivas.
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Es de esperar que las empresas aprovechen la oportunidad que les ha
brindado la Comision y utilicen estos argumentos siempre que sean de
aplicacion, de forma que vaya adquiriéndose cada vez mds experiencia en
la materia.

Por otro lado, es igualmente necesario que la Comision demuestre que
tiene la firme intencién de analizar a fondo estos argumentos al objeto de
evitar que ciertas operaciones de concentracion sean prohibidas.

De otra forma se generaria un clima de desconfianza entre las empre-
sas, que no se atreverian a plantear el tema de las eficiencias por miedo a
que su operacion de concentracion sea prohibida.

Por ello, la Comisién (o las autoridades espafiolas de defensa de la
competencia) deberia:

» Ser proactiva, contactando con las partes si estima que un argumen-
to sobre eficiencias podria influir sobre su decision de autorizar o
no una determinada operacion lo antes posible, impidiendo asi que
posteriormente sea demasiado tarde para analizar dicha cuestion.

+ Asistir a las partes a la hora de obtener informacidn necesaria para
demostrar las eficiencias en la medida de lo posible. Al igual que la
Comision requiere informacidn a terceros para verificar los efectos
anticompetitivos de una operacién de concentracidon determinada,
ésta deberia realizar solicitudes de informacion para ayudar a las
partes a demostrar la pertinencia de un determinado argumento de
eficiencias.

* No exigir mas alla de lo razonablemente posible a las partes. En
este sentido, el tema de las eficiencias es extremadamente complejo,
por lo que no se deberia ser inflexible con las condiciones especifi-
cadas en las Directrices Horizontales y las cuestiones deberian ser
analizadas caso por caso.

* Motivar detalladamente por qué una determinada eficiencia, o el
traslado del consumidor de la misma, no se ha demostrado.

* Fomentar la presentaciéon de compromisos para asegurar que las efi-
ciencias alegadas se transmitirdn al consumidor, evitdindose la pro-
hibicion de la operacion en la medida de lo posible.

Tal y como destaca el titulo del presente trabajo, se trata de un gran
desafio, tanto para la Comision Europea como para las empresas. Trate-
mos de que, dentro de unos afios, no tengamos que concluir que se trataba
de una mision imposible.
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