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RESUMEN

En los uUltimos afios han cobrado especial importancia las operaciones de concentracion
conocidas como fusiones asesinas o Killer acquisitions ya que estas pueden suponer una ame-
naza para la innovacién en los mercados digitales. Tanto la Comisién Europea como las au-
toridades de competencia nacionales se encuentran altamente preocupadas por este tipo de
operaciones debido a que, en numerosas ocasiones, no son objeto de control previo dado que
no alcanzan los umbrales de notificacion establecidos en la actual normativa. En este sentido,
se considera necesario analizar las normas sobre control de concentraciones y una posible
reforma de estas con el objetivo de hacer frente a los nuevos retos que plantean los mercados
digitales.

Palabras clave: fusiones asesinas, control de concentraciones, umbrales de notificacion,
mercados digitales.

ABSTRACT

In recent years, mergers known as «killer acquisitions» have become particularly impor-
tant, as they can pose a threat to innovation in digital markets. Both the European Commission
and national competition authorities are highly concerned about this type of operation because,
on numerous occasions, they are not subject to prior control given that they do not meet the
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notification thresholds established in the current regulations. In this regard, it is considered
necessary to analyse the rules on merger control and their possible reform in order to address
the new challenges posed by digital markets.

Keywords: killer acquisitions, merger control, notification thresholds, digital markets.
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I. INTRODUCCION

El Reglamento (CE) nim. 139/2004, sobre el control de las concentraciones
establece en su articulo primero qué operaciones tendrdn dimensién comuni-
taria, asi como, a lo largo de la norma, el procedimiento a llevar a cabo para
someter a examen dichas operaciones. Del mismo modo, cada Estado miembro
establece los criterios o umbrales necesarios para que una operacién que no
tenga dimensién comunitaria pueda ser examinada por estos tltimos. Por tanto,
aquellas operaciones que queden fuera de dichos umbrales no seran previamen-
te controladas por las autoridades de competencia.

En los dltimos afios, las grandes plataformas digitales han llevado a cabo nu-
merosas operaciones de concentracion en los mercados digitales, no siendo to-
das ellas evaluadas por las autoridades de competencia, ya que no se superaban
los umbrales recogidos en la norma. Esto no debe suponer, a priori, un problema
siempre y cuando tales adquisiciones no generen efectos anticompetitivos en el
mercado.

Sin embargo, debido a la aparicion de las conocidas como fusiones asesinas
o killer acquisitions, es decir, operaciones de concentraciéon mediante las cuales
se adquieren empresas emergentes, elimindndose la competencia potencial en
el mercado, se ha comenzado a plantear la necesidad de una posible reforma de
las normas de control de las concentraciones. Dado que muchas de estas opera-
ciones pueden no alcanzar los umbrales de notificacién recogidos en la norma
y no ser previamente examinadas por estas, es importante analizar la actual
normativa y determinar si seria conveniente una modificacion o actualizaciéon
de la misma.

En este sentido, el objetivo de este trabajo consiste en analizar qué son y
como afectan las killer acquisitions a los mercados digitales, asi como valorar
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una posible reforma de las actuales normas sobre control de concentraciones.
Para ello, en primer lugar, se llevara a cabo un estudio de este tipo de adqui-
siciones, asi como los nuevos retos que plantean en los mercados digitales. A
continuacién, se analizardn algunos casos de adquisiciones recientes llevados
a cabo por las conocidas como GAFAM, los cuales pueden resultar controver-
tidos, pudiendo ser calificados como ejemplos de killer acquisitions. En tercer
lugar, se abordara la principal cuestion de este trabajo, es decir, determinar si es
necesario o no llevar a cabo una reforma de la normativa actual tomando como
base la legislacion alemana. Finalmente, se estudiard la reciente interpretacion
que ha realizado la Comisidon Europea del mecanismo de remision previsto en
el citado Reglamento, asi como las principales conclusiones extraidas de este
trabajo.

II. KILLER ACQUISITIONS: UNA AMENAZA PARA LA INNOVACION
EN LOS MERCADOS DIGITALES

La OECD ha definido en varias ocasiones las nascent acquisitions como
aquellas adquisiciones de empresas jovenes e innovadoras, cuyos productos o
servicios pueden no haberse introducido atin en el mercado'. Es decir, empresas
cuya importancia competitiva seria ain muy incierta. Tras estas ha surgido lo
que conocemos como killer acquisition. El término killer acquisition fue acuia-
do por los autores Cunningham, Ederer y Ma (2019) en su estudio denominado
«Killer acquisitions»2, en el cual llevan a cabo un andlisis de este tipo de opera-
ciones de concentracién en la industria farmacéutica. En concreto, este término
define aquellas operaciones de concentracién mediante las cuales una empresa
consolidada en el mercado adquiere otra empresa durante las primeras fases de
desarrollo de su producto —start-up— con el objetivo de eliminar este dltimo
del mercado, asi como la posible competencia futura.

La innovacién es uno de los motores que impulsa el crecimiento econdémico
y la adquisicién de empresas de nueva creacidn por otras con mayores y mejores
recursos para explotar las tecnologias puede generar efectos positivos en el mer-
cado como la aparicién de sinergias, una mayor especializacién y un aumento
tanto de la innovacidon como del bienestar general. Sin embargo, los autores
concluyen en su estudio que las adquisiciones de estas nuevas empresas son la
principal salida de estas del mercado, no limitdndose esto Unicamente al sector
farmacéutico. En concreto, también alcanza gran importancia en los mercados
digitales. Esto es asi ya que, en numerosas ocasiones, este tipo de operaciones
tienen como resultado un freno tanto a la innovacién como al desarrollo de pro-
ductos competidores?.

En este punto cabria preguntarse qué objetivo persigue la empresa que lleva
a cabo esta estrategia. Para la empresa adquirente, que ya se encuentra consoli-
dada en el mercado, seria mucho més rentable la adquisicion y eliminacién del

' OECD (2020), pags. 9-13; CENTRO COMPETENCIA (2021A), versién digital.

> CUNNINGHAM, EDERER y MA (2019), pags. 649-702.

3 CUNNINGHAM, EDERER y Ma (2019), pags. 649-702. Estas operaciones han sido posteriormente anali-
zadas por diversos autores, entre otros vid. LETINA, SCHMUTZLER y SEIBEL (2021), version digital; HOMSTROM,
PADILLA, STITZING y SAASKILAHTI (2019), pags. 1-20; FUMAGALLI, MOTTA y TARANTINO (2020), pags. 1-51;
MADL (2020), pags. 28-52; LUNDQVIST (2021) pags. 1-26; Kim (2019), version digital.
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producto o servicio de la empresa adquirida en lugar de sufrir las pérdidas de
ingresos derivadas de su maduracién o adquirir la empresa y seguir desarrollan-
do o explotando dicho producto asumiendo el riesgo de canibalizacién de sus
propias ventas*.

Varios autores han estudiado recientemente esta cuestion’ sefalando que
existen tres principales razones para no continuar con el desarrollo de un pro-
ducto después de la operacion de adquisicion. En primer lugar, el adquirente
puede abandonar el proyecto si el producto no alcanza el éxito esperado. En
segundo término, si la motivacién que dio lugar a la operacién de concentracién
no fue la adquisicién del producto o la marca en si, sino adquirir los activos de
la empresa o su capacidad de innovacion. Finalmente, el desarrollo del producto
puede paralizarse o incluso eliminarse con el objetivo de proteger la posicién
o el poder de mercado del adquirente. En este tltimo supuesto, es posible que,
ademds de no continuar con el desarrollo del producto o servicio, se haga des-
aparecer la empresa adquirida. Es decir, se trataria de una killer acquisition®.

De este tipo de operaciones se derivan una serie de riesgos que pueden afec-
tar tanto al mercado como a los consumidores, reduciendo la competencia en el
mercado, limitando la innovacion, dificultando la entrada de nuevos competido-
res e impactando en la economia y la industria. En primer lugar, la eliminacién
de potenciales competidores a través de la adquisicion de pequefias empresas o
start-up puede dar lugar a una reduccién de la competencia en el mercado y a un
refuerzo de la posicién de dominio de la empresa adquirente. Esto tendria como
resultado la oferta de productos y servicios a precios més altos y de una menor
calidad a los consumidores. En segundo término, la adquisicion de este tipo de
empresas puede limitar la innovacién en el mercado al eliminar del mismo a
aquellos competidores que podrian estar desarrollando nuevas tecnologias. Por
ultimo, la reduccion de la competencia y la limitacién de la innovacién puede
tener un impacto negativo tanto en la economia como en la industria, ya que
puede afectar, entre otras variables, tanto al crecimiento econémico como a la
creacion de empleo.

En general, este tipo de operaciones puede tener un impacto no deseado en el
mercado, los consumidores y la economia’. Por ello, es de vital importancia que
las autoridades de competencia presten atencidn a este tipo de practicas, adop-
tando las medidas necesarias para proteger la competencia y la innovacion en los
mercados. La adquisicién de empresas de nueva creacioén puede llevarse a cabo
con el objetivo de mejorar la posicion de la adquirente en el mercado y fortalecer
su oferta de productos y servicios. Del mismo modo, estas adquisiciones pueden
ser el resultado de una estrategia empresarial para expandir la oferta de produc-
tos o servicios de la empresa o para ingresar en nuevos mercados. Sin embargo,
ante este tipo de operaciones, fundamentalmente en los mercados digitales, es
importante establecer como limite un posible freno a la innovacién, asi como la
eliminacién de un competidor —actual o potencial— en el mercado®.

4 OECD (2020), pag. 6.

> GAUTIER y LAMEScH (2021), pags. 1-15.

¢ Ibid., pag. 2.

7 BERGEK, BERGGREN, MAGNUSSON y HOBDAY (2013), pags. 1210-1224.

8 En este sentido, no todas las operaciones de concentracién mediante las cuales se lleve a cabo la ad-
quisicion de un competidor deben ser evitadas ni ocasionarfan efectos negativos en la competencia. A lo largo
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Tras el andlisis de este tipo de operaciones se observa que las empresas de
nueva creacién mueren en su etapa mas temprana, siendo necesario una inter-
vencion mas estricta por parte de las autoridades de competencia con el objetivo
de analizar en profundidad los casos de fusion que afectan a los grandes gigantes
digitales. Sin embargo, es importante sefialar que la deteccion de estas nuevas
empresas emergentes en los mercados digitales no serd tarea facil para las auto-
ridades de competencia. Numerosas start-up fracasan en sus primeras fases de
desarrollo y tan sélo algunas de ellas sobreviven para convertirse en grandes
empresas que puedan desafiar a los competidores tradicionales®. Pensemos, por
ejemplo, en plataformas como Amazon, Apple o Google. En los dltimos afios
estas han llevado a cabo una gran cantidad de adquisiciones —en ocasiones, sin
necesidad de control por parte de las autoridades de competencia— de nuevas
empresas en el mercado. Muchas de ellas dificilmente podrian haberse converti-
do en un competidor potencial de estas plataformas y posiblemente no hubieran
sobrevivido a largo plazo.

Sin embargo, algunas de las empresas adquiridas por estos grandes gigantes
digitales si podrian haberse convertido en un potencial competidor de estas,
motivando esto su adquisicidn por parte de las mismas. Dado que muchas de las
fusiones llevadas a cabo en los ultimos afios no superaban los umbrales de no-
tificacién establecidos en la actual normativa y no han sido objeto de analisis
por parte de las autoridades de competencia, nos planteamos si algunas de ellas
podrian ser calificadas como killer acquisitions.

Tabla 1. Algunas adquisiciones realizadas por las GAFAM
en los ultimos afios

Google Amazon Facebook Apple Microsoft
Emu Biba systems | Instagram Mapsense Adxstudio
FameBit Do.com MailRank Faceshift Datazen
Global IP Sol. | Evi Nexstop Metaio LiveLoop
Slide.com Kiva Systems | Ozlo Flyby Media | Talko
SocialDeck Pushbutton Quickfire Workflow Double labs
Songza Ring ShareGrove Shazam LinkedIn
Wavii Stanza Snaptu Beddit Skype
Waze Twitch Two Big Ears | InVisage Cloudyn
Webpass Yap WaveGroup Realface PointDrive
Widevine Zappos Whatsapp Vrvana Swiftkey

Fuente: elaboracion propia a partir de Argentesi, Buccirossi, Calvano, Duso, Marrazzo y Nava
(2020); Gautier y Lamesch (2021)°.

de este trabajo nos centramos tnicamente en aquellas adquisiciones que tengan como objetivo la eliminacién
de dicho competidor del mercado, ocasionando, en consecuencia, un perjuicio tanto a la competencia como a
la innovacidn en estos mercados, mediante una disminucién de la inversion de estas nuevas empresas en I+D.

® HOMSTROM, PADILLA, STITZING y SAASKILAHTI (2019), pag. 10.

10 ARGENTESI, Buccirossi, CALVANO, Duso, MARRAZZO y NAva (2020), pags. 95-140; GAUTIER y La-
MESCH (2021), pags. 1-15. En ambos trabajos los autores realizan un estudio de las adquisiciones mds recientes
llevadas a cabo por las grandes plataformas digitales, tomando como base los datos extraidos de la base de datos
Crunchbase. Junto a estos, vid. AFFELDT y KESLER (2021), pags. 471-478. Del mismo modo, los autores anali-
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A efectos ejemplificativos, en la tabla anterior podemos observar algunas
de las adquisiciones realizadas por las grandes plataformas digitales, conocidas
como GAFAM, en los ultimos afios. La mayoria de estas operaciones no han
sido objeto de control por parte de las autoridades de competencia dado que no
superaban los actuales umbrales establecidos en la normativa. Entre aquellas
que si han sido autorizadas por la Comisién Europea se encuentran, entre otros,
los casos de Facebook/Instagram, Facebook/Whatsapp, Apple/Shazam, Micro-
soft/LinkedIn 'y Microsoft/Skype.

Margrethe Vestager, comisaria de Competencia de la Comisién Europea,
con el objetivo de hacer frente a este tipo de operaciones, organizé el 17 de
enero de 2019 una conferencia en Bruselas titulada Shaping competition policy
in the era of digitisation cuyo discurso de apertura fue llevado a cabo por el
profesor y Premio Nobel, Jean Tirole''. Durante el desarrollo de esta, se nombré
un panel de tres asesores externos a la Comision con el objetivo de elaborar un
informe que recogiera los principales cambios y retos para la politica de compe-
tencia en esta nueva era digital %,

En concreto, entre otras cuestiones, a lo largo de este informe se debate si
el actual régimen de control de las concentraciones econémicas es adecuado o
necesita ser objeto de modificaciones para que pueda hacer frente a las killer
acquisitions, es decir, a la eliminacion temprana de un rival potencial mediante
su adquisicion.

De este tipo de operaciones pueden surgir importantes problemas, sobre
todo cuando estas adquisiciones dan lugar a un refuerzo de la posicién dominan-
te de la empresa adquirente y a un impedimento significativo de la competencia
mediante la eliminacién de una amenaza competitiva o al aumento de barreras
de entrada en el mercado. Ademads, esto puede ser especialmente preocupante si
se convierte en una conducta recurrente y sistemaética de las grandes plataformas
dominantes °.

Considera la Comision que el actual marco europeo de control de las con-
centraciones puede tener ciertas dificultades para detectar este tipo de conductas
en los mercados digitales. Por un lado, estas adquisiciones pueden escapar del
control de la propia Comisién cuando se lleve a cabo la adquisicion de empresas
de nueva creacién que atin no han generado un volumen de negocios suficiente
para entrar dentro de los umbrales establecidos en la actual normativa. En oca-
siones, en una fase inicial estas empresas se centran en crear un producto de
éxito y en atraer a un gran nimero de usuarios, dejando en un segundo plano la
obtencion de beneficios a corto plazo. Por tanto, el potencial competitivo de es-
tas nuevas empresas no se reflejard en su volumen de negocios, lo que conlleva
que su adquisicion por una plataforma como Google o Facebook no sea analiza-
da por las autoridades de competencia, debido a que no alcanzaria la dimensién
comunitaria exigida en la normativa. Por otro lado, aun cuando la operacién
si alcance los actuales umbrales de notificacién, en numerosas ocasiones no

zan las operaciones de concentracion mds recientes llevadas a cabo por las GAFAM, asi como cudntas empresas
contindan activas, inactivas o han desaparecido tras la fusion.

"' Més informacién sobre la conferencia disponible en https.//ec.europa.eu/competition/information/
digitisation_2018/index_en.html.

12 CREMER, DE MONTIJOYE y SCHWEITZER (2019), pags. 1-133.

13 Ibid., pag. 111.
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es facil detectar ciertos efectos anticompetitivos que puedan tener lugar en un
futuro ',

Un ejemplo de este dltimo supuesto lo encontramos en casos como Face-
book/Whatsapp, Apple/Shazam o Microsoft/Skype. Tres casos analizados y au-
torizados por las autoridades de competencia que, sin embargo, pueden resultar
controvertidos.

Para evitar este tipo de operaciones de concentracidn seria necesario que
las empresas adquirentes actuaran con una mayor transparencia en relacién con
sus planes y objetivos, se crearan incentivos para fomentar la innovacién' con
el objetivo de prevenir la eliminacién de potenciales competidores, asi como
facilitar a estos su entrada y competencia en el mercado.

Con el objetivo de determinar mds adelante la necesidad de una posible
reforma de la normativa sobre el control de las concentraciones econémicas,
analizaremos a continuacion los tres casos mencionados —Facebook/Whats-
app, Apple/Shazam y Microsoft/Skype— y su posible consideracién como killer
acquisitions.

III. ALGUNOS CASOS RECIENTES Y SU POSIBLE CONSIDERACION
COMO KILLER ACQUISITIONS

1. Caso Facebook/Whatsapp

En el afio 2014 la Comisién Europea recibié una notificacion, de acuerdo
con lo establecido en el Reglamento (CE) nim. 139/2004, sobre una operacién
de concentracién entre las plataformas Facebook y Whatsapp. Facebook ponia
en conocimiento de la Comision su interés de adquirir esta tltima con el objeti-
vo de centrar su negocio en el desarrollo mévil.

La Comisién, tras analizar el mercado relevante y los efectos derivados de
tal operacion, concluy6 que no habia motivos para oponerse a la adquisicion de
Whatsapp por parte de Facebook °.

Unos anos mas tarde, a mediados de 2017, la Comision decidié multar a
Facebook con 110 millones de euros ya que, segtn esta, la plataforma habia
proporcionado informacién incorrecta o engafiosa durante la adquisicion de
Whatsapp. En concreto, la red social habia asegurado que no existia forma al-
guna de relacionar las cuentas de los usuarios de ambas plataformas, cuando
meses mas tarde anunciaba a estos que compartiria sus datos con Whatsapp para
poder ofrecerles una publicidad mejor segmentada. Sin embargo, se consider6
que este hecho no afectaba a la operacién de adquisicion autorizada ya que no
generaba un impacto en el resultado final de la evaluacién de la transaccidn,
siendo Unicamente necesaria la imposicion de la sancién indicada.

14 Ibid.

15 Sobre esta cuestion, vid. BRYAN y HOVENKAMP (2020), pags. 615-636. Ante este tipo operaciones de
concentracion, se podria considerar como alternativa la implantacion de medidas que fomenten la innovacidn,
generando mayores inversiones en I+D por parte de las empresas, lo que favoreceria su posicién en el mercado
y aumentaria su ventaja competitiva.

16 Decision de la Comision Europea, caso nim. COMP/M.7217 - Facebook/Whatsapp, disponible en
https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m7217_20141003_20310_3962132_EN.pdf.



214 MARIA PASTRANA ESPARRAGA.  Riesgos derivados de las killer acquisitions...

Nos encontramos ante una operacion controvertida que, en nuestra opinion,
podria ser calificada como una killer acquisition. Veamos por qué.

Tal y como se recoge en las Directrices sobre la evaluacion de las concen-
traciones horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el control
de las concentraciones entre empresas (2004/C 31/03) «para que una concentra-
cién con un competidor potencial o futuro tenga efectos anticompetitivos signi-
ficativos, deben cumplirse dos condiciones basicas. En primer lugar, debe tratar-
se de un competidor potencial que ejerza una presiéon competitiva significativa
0 que muy probablemente se hubiera convertido en un competidor efectivo. La
Comision puede llegar a esta conclusion si hay pruebas de que un competidor
potencial tenfa planeado penetrar con fuerza en el mercado. En segundo lugar,
no debe haber un nimero suficiente de competidores potenciales alternativos
que estén en condiciones de ejercer una presion competitiva suficiente tras la
concentracion».

En primer lugar, con base en el andlisis realizado por la Comisién, nos en-
contramos ante dos plataformas cuyas politicas de privacidad no son coinci-
dentes, no considerdndose, segin esta, competidores cercanos, teniendo cada
una de ellas una posicién consolidada en el mercado. El modelo de negocio de
ambas plataformas antes de llevar a cabo la operacién de concentracion seria el
siguiente: Facebook ofreceria un servicio de Facebook Messenger totalmente
gratuito, pero con una menor proteccion en la privacidad de sus usuarios, mien-
tras que Whatsapp contaria con una politica de privacidad algo mas reforzada y
segura para estos, pero a cambio del pago de un precio (1 euro). Este modelo de
negocio se ha visto afectado tras la fusién ya que se ha dejado de cobrar por el
uso de la aplicacion y su politica de privacidad ha sido modificada incluyendo
expresamente la cesion de datos a Facebook !’

En segundo lugar, la Comisién sefial6 que el riesgo de elevar las barreras
de entrada en el mercado derivado de la combinacién de las bases de datos
de ambas plataformas no llegaria a materializarse, dado que seria necesario un
cambio en las politicas de privacidad adoptadas por Whatsapp. Cambio que,
como mencionamos, tuvo lugar afios mds tarde y fue sancionado por la propia
Comisién. Debe tenerse en cuenta que los usuarios de la aplicacién dificilmente
dejaran de utilizar el servicio ofrecido por esta, ya que, por un lado, pueden no
ser conscientes del cambio en su politica de privacidad y cémo esto les afecta
y, por otro lado, estos no dejardn de utilizar la aplicacion si la mayoria de sus
familiares y amigos también hacen uso de la misma'®.

Segtin se desprende del andlisis realizado por la Comision, todo indica que
el objetivo de la adquisicion de Whatsapp por parte de la red social no seria el de
una fusion asesina, sino mas bien la mejora de la publicidad en linea. Ademas,
indica esta en sus conclusiones, que tras la fusién de ambas plataformas seguird
existiendo, junto con Facebook, un nimero suficiente de proveedores de servi-
cios de publicidad en linea como, por ejemplo, Google, Apple, Microsoft, etc.
Por ello, el principal problema para la competencia estaria relacionado con la

17 AUTORIDAD CATALANA DE LA COMPETENCIA (2016), «La economia de los datos. Retos para la com-
petencia», pag. 29, disponible en http://acco.gencat.cat/web/.content/80_acco/documents/arxius/actuacions/
Eco-Datos-y-Competencia-ACCO.pdyf.

18 Vid. SANJUAN Y MuURNoz, Enrique (2023).
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recopilacién y el uso de datos por parte de Facebook, mds que con la realizacion
de una killer acquisition.

En nuestra opinién, en el momento que tuvo lugar la fusién de ambas plata-
formas, Whatsapp ya estaba desarrollandose como un competidor de Facebook
y, por tanto, ya suponia una amenaza para la aplicacion de Facebook Messenger.
De este modo, si consideramos que se trate de competidores cercanos, no dni-
camente de servicios complementarios. Esto es asi ya que la aplicacién contaba
con una gran base de usuarios activos antes de la operacién de concentracion;
disponia de un servicio de mensajeria instantdnea que ofrecia tanto un chat in-
dividual como grupal, llamadas de voz o video, asi como la posibilidad de com-
partir fotos y videos entre usuarios, lo que contribuyé a un rapido crecimiento
de esta en el mercado de aplicaciones de mensajeria instantdnea; y, por dltimo,
tenfa acceso a un elevado volumen de datos de los usuarios de la plataforma.
Por tanto, la adquisicion podria tener como objetivo la exclusion de un actual
competidor del mercado, eliminando, asi, una amenaza para la entidad adqui-
rente —Facebook—.

Como han indicado diversos autores ', tras la operacion de concentracion,
la posicién de Facebook en el mercado de la publicidad online se vio muy refor-
zada, accediendo a un gran niimero de datos personales de sus usuarios. Si, ade-
mas de los umbrales establecidos en la actual normativa, la Comision hubiera
tenido en cuenta otros pardmetros para analizar la operacién, muy posiblemente
se habrian detectado otros riesgos para la competencia que no fueron tenidos
en cuenta. En este sentido, consideramos que no se analizé en profundidad, por
ejemplo, la concentracion de datos por la plataforma tras la fusién —debido a
una mejora en la captura y el acceso a un gran volumen y variedad de datos—,
el valor real de la transaccién o la eliminacién de una amenaza competitiva, lo
que habria generado dudas sobre su autorizacion®.

2. Caso Apple/Shazam

El 21 de diciembre de 2017, la autoridad federal de competencia de Austria
envio solicitud de remision a la Comision Europea, de acuerdo con lo estableci-
do en el articulo 22 del Reglamento (CE) nim. 139/2004. Dicha remision tenia
como objetivo el andlisis por parte de la Comision de la operacidn de concentra-
cion por la cual Apple adquiriria el control exclusivo de Shazam?'. Por un lado,
Apple se dedica al disefio, fabricacion y venta de dispositivos méviles de comu-
nicacién y multimedia y ordenadores personales, asi como al desarrollo de soft-
ware instalados en sus propios dispositivos. Por otro lado, Shazam se trata de
un desarrollador y distribuidor de aplicaciones de reconocimiento de musica.

En relacién con los posibles efectos anticompetitivos de la operacion, la Co-
misién analiza la posible exclusion del mercado de competidores proveedores

19 MortTaA y PEITZ (2020), version digital.

2 Del mismo modo, podria analizarse la operacién de fusién entre Facebook e Instagram. Sobre esto, vid.
MANNE, BOWMAN y AUER (2021), pdgs. 1115-1122; BERRE (2020), pdgs. 1-27.

2l Posteriormente se incorporaron a dicha solicitud las autoridades nacionales de competencia de Francia,
Italia, Noruega, Espana y Suecia. La remision del asunto a la autoridad comunitaria tuvo lugar debido a que la
operacion no alcanzaba los umbrales de volumen de negocios de las partes, establecidos en el Reglamento de
concentraciones y, por tanto, no tenfa dimension comunitaria.
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de aplicaciones de streaming de musica digital, asi como la posible exclusion de
competidores proveedores de soluciones de software ACR, incluidas aplicacio-
nes de reconocimiento de musica.

Se examina por parte de la Comision si la entidad resultante de la operacion
podria favorecer y aumentar la cuota de mercado, en concreto, de Apple Music
aprovechandose de la posicién de Shazam en el mercado. En este sentido, in-
dica en su Decision que esto podria lograrse si se llevaran a cabo la siguientes
précticas restrictivas y excluyentes: «i) denegacion o degradacién del acceso
al mecanismo de remision de Shazam, como canal de adquisicion de clientes
o como funcionalidad, que aumenta la participacién del usuario o enriquece
su experiencia en aplicaciones de streaming de musica digital; ii) denegacion
o degradacién del acceso a Shazam como herramienta publicitaria; iii) inte-
gracidn de las funciones de reconocimiento musical de Shazam en las aplica-
ciones de Apple Music, o iv) restriccion del acceso a los datos de usuario de
Shazam, como una aportacién importante para mejorar las funcionalidades
existentes u ofrecer funcionalidades adicionales, en aplicaciones de strea-
ming de musica digital»?2. Sin embargo, considera la autoridad comunitaria
que, aunque dichas précticas tuvieran lugar, no tendrian un impacto negativo
ni obstaculizarfan la competencia en el mercado por diversas razones, entre
otras: 1) Shazam no es un canal importante de adquisicion de clientes; 2) los
competidores podrdn optar por otras herramientas alternativas y mas eficaces
y, por ultimo, 3) seguirdn existiendo proveedores alternativos y los datos ofre-
cidos por Shazam no son unicos dado que se podra acceder a bases de datos
similares a la de esta plataforma. Por todo ello, los competidores no se encon-
trarfan en una situacién de desventaja competitiva, frenando su introduccién
o expansion en el mercado.

Finalmente, en el mes de septiembre de 2018, la Comisién autoriza la ope-
racién de concentracion entre Apple y Shazam al considerar que no produce
efectos incompatibles con el mercado interior.

Si bien, en este caso se realiza un exhaustivo andlisis sobre los posibles efec-
tos horizontales y no horizontales que podrian tener una repercusion negativa
en la competencia, no se analizan los efectos que pueda tener sobre la propia
plataforma de Shazam. Es decir, si realmente nos encontramos ante una «fusién
asesina» y el objetivo de Apple era eliminar un competidor —o potencial com-
petidor— del mercado.

Antes de su adquisicidn por parte de Apple, Shazam no era considerado un
competidor directo de este. Por un lado, Shazam se trataba de una aplicacién que
permitia a sus usuarios identificar la musica que estaban escuchando en tiempo
real, mientras que Apple era una compaiiia dedicada al desarrollo de software y
al disefio, fabricacion y venta de dispositivos méviles y ordenadores personales
—encontrando entre ellos productos como iPhone, iPad o Mac—. Sin embargo,
la adquisicion por parte de Apple podria ser considerada como una estrategia
de la plataforma cuyo objetivo seria fortalecer su posiciéon de dominio en el
mercado mediante la exclusion de un potencial competidor en el mismo. Esto es
asi ya que Shazam, gracias al gran nimero de usuarios que han hecho uso de la

22 Decisién de la Comision Europea, caso M.8788 - Apple/Shazam, disponible en https://ec.europa.eu/
competition/mergers/cases/decisions/m8788_1279_3.pdf.
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aplicacién para identificar canciones, ha acumulado a lo largo de los afios una
gran base de datos de musica. En este sentido, mediante su adquisicion, Apple
integraria la tecnologia de identificacién de musica utilizada por Shazam en sus
propios productos y servicios, asi como su base de datos, mejorando conside-
rablemente la experiencia de los usuarios de Apple Music y iTunes, al mismo
tiempo que eliminaba una potencial amenaza en el mercado. Ademads, junto con
una mejora de estas aplicaciones, esta adquisicion reforzaria la posicién de la
plataforma frente a sus principales rivales, Spotify o Amazon Music.

3. Caso Microsoft/Skype

En el mes de septiembre de 2011, Microsoft notificé a la Comisién Europea,
conforme a lo establecido en el Reglamento (CE) nim. 139/2004, una opera-
cién de concentracién mediante la que se adquiriria el control de la plataforma
Skype. Como define la Comision, por un lado, Skype suministra servicios y pro-
gramas informdticos de comunicaciones por Internet que permiten los mensajes
instantdneos, las llamadas de voz y las videollamadas y, por otro lado, Microsoft
desarrolla y comercializa programas informaticos y servicios conexos que com-
prenden programas informaticos y servicios de comunicaciones por Internet,
ofrecidos tanto a los particulares como a los usuarios profesionales.

Por ello, para analizar dicha operacién la Comisién estimé que era necesa-
rio diferenciar entre dos tipos de servicios de comunicaciones por internet, uno
destinado a los clientes del ptblico en general o «comunicaciones particulares»
y otro destinado a los clientes empresas o «comunicaciones empresariales». En
ambos casos la Comisién considerd que la operacion no suscitaba dudas sobre
su compatibilidad con el mercado interior, pues no se derivaban de ella efectos
anticompetitivos en el mercado.

Tras la autorizacion de la operacidn, Cisco Systems Inc. y Messagenet SpA,
dos empresas proveedoras de servicios y de programas informaticos de comu-
nicaciones por Internet para las empresas y el piblico en general, interpusieron
recurso de anulacion contra la Decision de la Comision ante el Tribunal Gene-
ral. Este, al igual que la Comisidn, considerd que la operacién es compatible con
el mercado interior y desestimé el recurso planteado®.

Tanto la Comisién como el Tribunal General consideraron que no se gene-
raban serias dudas sobre la compatibilidad de la operacién de concentraciéon
con el mercado interior, no eliminando la competencia en el mercado. Entre
sus motivos, en primer lugar, sefialan que «las cuotas de mercado no son muy
indicativas de una fuerza competitiva en un mercado en plena expansion y que,
dado que los servicios de videollamadas se ofrecen gratuitamente, todo intento
de exigir un precio incitarfa a los consumidores a cambiar de proveedor. Asi
ocurriria también si la entidad nacida de la concentracién dejara de innovar, ya
que los consumidores atribuyen gran importancia a la innovacién de los produc-
tos». En segundo término, la nueva entidad resultante de la fusidn estaria sujeta
a la presién competitiva tanto de los nuevos competidores entrantes que introdu-

2 Sentenciadel Tribunal General, Sala4.?,de 11 de diciembre de 2013, asunto T-79/12 (ECLI:EU:T:2013:635),
disponible en https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=145461 &pagelndex=0&doclan
g=ES&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=417179.
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jeran en el mercado productos innovadores como de los numerosos operadores
existentes, como, por ejemplo, Google o Facebook .

Como se puede observar en el andlisis realizado por el Tribunal, para de-
terminar los posibles efectos anticompetitivos de la operacion, la Comision se
centro en analizar los mercados afectados, las cuotas de mercado de ambas em-
presas y los efectos de red derivados de la fusién. Sin embargo, al igual que
ocurre en los casos mencionados anteriormente, no se tienen en cuenta otros
pardmetros que podrian haber puesto de manifiesto la existencia de una killer
acquisition. Es decir, analizar si la adquisicién fue motivada por el deseo de
eliminar a un competidor del mercado.

En nuestra opinion, consideramos que Skype si era un competidor potencial
de Microsoft antes de llevarse a cabo la operacién de concentracion. Esto es asi
debido a que los servicios ofrecidos por Skype eran muy similares a los ofre-
cidos por el servicio de mensajeria instantdnea de Microsoft, conocido como
Windows Live Messenger. Ademas, la plataforma contaba con un significativo
nimero de usuarios registrados en el momento de su adquisicién, lo que la con-
vertirfa en un competidor directo en el mercado de las comunicaciones en linea.

En este caso se considera que la adquisicién de Skype por parte de Micro-
soft tenia como objetivo reforzar y fortalecer su posicidn en el mercado de las
comunicaciones, asi como incluir un nuevo servicio de mensajeria instantinea
y llamadas de voz y video, mejorando la oferta de servicios de comunicacién en
linea. Si bien, tanto la Comision como el Tribunal, deberian haber examinado
si, junto a esto, la compania pretendia eliminar a un fuerte competidor en el
mercado.

Por todo ello, a continuacion, analizaremos si es necesario llevar a cabo una
reforma de las actuales normas sobre control de concentraciones con el objetivo
de adaptar estas a las nuevas exigencias de los mercados digitales y evitar, asf,
que ciertas operaciones de concentracion escapen al control de las autoridades
de competencia.

IV.  (ES NECESARIA UNA REFORMA DE LAS NORMAS
DE CONTROL DE LAS CONCENTRACIONES?

Para determinar si es necesario llevar a cabo una reforma de las normas so-
bre el control de las concentraciones con el objetivo de proteger la innovacién
en los mercados digitales y evitar las killer acquisitions, en primer lugar, se debe
apuntar brevemente qué criterios se establecen en la actual normativa y cdmo
son interpretados por las autoridades de competencia.

1. Los actuales umbrales de notificacion a nivel comunitario y nacional

Los actuales sistemas de control de concentraciones no permiten someter
a revision todas las operaciones de concentracién que se efectien en la Unién
Europea, sino unicamente aquellas que puedan amenazar la libre competencia.

2 Sentencia del Tribunal General, Sala 4.2, de 11 de diciembre de 2013, asunto T-79/12, considerando 52
(ECLI:EU:T:2013:635).
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Por ello, tan s6lo serdn objeto de control aquellas que alcancen los umbrales
establecidos, segtin su tamaifio y caracteristicas. En este sentido, tanto a nivel co-
munitario como nacional, se recogen una serie de umbrales de notificacién que
de ser alcanzados obligan a las partes a notificar la adquisicién a la autoridad de
competencia correspondiente.

Los paises miembros de la Unidn Europea establecen tres tipos de umbrales
de notificacién: en primer lugar, un umbral basado en el volumen de negocios;
en segundo término, un umbral basado en la cuota de mercado, tinicamente
aplicado por Espafia y Portugal; y, por ultimo, un umbral basado en el valor de
la transaccidén. Este dltimo ha sido introducido recientemente por paises como
Alemania y Austria, no siendo comiin al resto de Estados miembros .

Uno de los principales problemas que deriva de la aplicacion de estos siste-
mas de notificacion obligatoria es que, cuando una operacién no cumpla con los
umbrales legalmente establecidos en la normativa, en numerosas ocasiones esta
escapard del control de las autoridades de competencia dado que estas no tienen
posibilidad de examinarla®.

A la hora de fijar los umbrales a partir de los cuales una operacién de con-
centracion debe ser o no notificada, la autoridad de competencia se enfrenta a
una serie de retos. Establecer unos umbrales de notificacién adecuados es fun-
damental para permitir a las autoridades controlar dichas operaciones y evitar
que estas puedan afectar negativamente a la competencia en el mercado. De este
modo, si se establecen unos umbrales demasiado bajos o flexibles, esto puede
tener como resultado la obligacién de notificar un gran ndmero de operaciones
que posiblemente no tengan capacidad suficiente para afectar a la competencia.
Esto supondria, finalmente, la utilizacion ineficiente de recursos por parte de las
autoridades de competencia?’.

El marco normativo actual establece los siguientes umbrales:

Por un lado, el Reglamento (CE) nim. 139/2004, sobre el control de las con-
centraciones econdmicas, en el apartado segundo de su articulo primero sefala
cudndo una concentracion alcanzard dimensién comunitaria. Esto tendrd lugar
cuando: a) el volumen de negocios total a escala mundial realizado por el con-
junto de las empresas afectadas supere los 5.000 millones de euros, y b) el volu-
men de negocios total a escala comunitaria realizado individualmente por al me-
nos dos de las empresas afectadas por la concentracién supere los 250 millones
de euros, salvo que cada una de las empresas afectadas realice mas de dos tercios
de su volumen de negocios total comunitario en un mismo Estado miembro?.

» DELGADO RUIZ-GALLARDON (2019), pag. 206.

% ALVAREZ FERNANDEZ DEL VALLADO (2022), pag. 68.

2 DELGADO RUIZ-GALLARDON (2019), pag. 206.

% En su apartado 3 afiade que «una concentracion que no alcance los umbrales establecidos en el aparta-
do 2 tendrd dimension comunitaria cuando: a) el volumen de negocios total a escala mundial realizado por el
conjunto de las empresas afectadas supere los 2 500 millones de euros; ) en al menos tres Estados miembros,
el volumen de negocios total realizado por el conjunto de las empresas afectadas supere los 100 millones de
euros en cada uno de dichos Estados miembros; ¢) en al menos tres Estados miembros contemplados a efectos
de la letra b), el volumen de negocios total realizado individualmente por al menos dos de las empresas afec-
tadas supere los 25 millones de euros en cada uno de dichos Estados miembros, y d) el volumen de negocios
total a escala comunitaria realizado individualmente por al menos dos de las empresas afectadas supere los 100
millones de euros, salvo que cada una de las empresas afectadas realice mds de dos tercios de su volumen de
negocios total en la Comunidad en un mismo Estado miembro».
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Por otro lado, a nivel nacional, la normativa que actualmente regula en Es-
pafia este tipo de operaciones es la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia (en adelante, LDC). En la redaccién del apartado primero de su ar-
ticulo octavo se puede observar la inclusion, junto con el volumen de negocios,
de otro umbral que determinar4 la obligatoriedad de la notificacién. Nos referi-
mos a la cuota de mercado®. En concreto, se establece que «el procedimiento de
control previsto en la presente ley se aplicard a las concentraciones econdmicas
cuando concurra al menos una de las dos circunstancias siguientes: a) que como
consecuencia de la concentracién se adquiera o se incremente una cuota igual o
superior al 30 por 100 del mercado relevante de producto o servicio en el &mbito
nacional o en un mercado geografico definido dentro del mismo?*’, y b) que el
volumen de negocios global en Espafia del conjunto de los participes supere en
el dltimo ejercicio contable la cantidad de 240 millones de euros, siempre que al
menos dos de los participes realicen individualmente en Espafia un volumen de
negocios superior a 60 millones de euros».

Gracias a la aplicacién de este umbral —Ila cuota de mercado— la CNMC
tiene la posibilidad de someter a revision una serie de operaciones que posible-
mente no fueran objeto de control si tinicamente tuvieran que alcanzar las cifras
de volumen de negocios indicadas.

Por tanto, se puede destacar que, mientras a nivel comunitario simplemente
existe un unico umbral basado en la cifra de volumen de negocios, a nivel na-
cional, se aplica un doble umbral compuesto por un dato de caricter objetivo
—volumen de negocios— y otro de caricter subjetivo —cuota de mercado—.

Para hacer frente a los nuevos retos que plantean los mercados digitales
y evitar el riesgo de dejar escapar ciertas adquisiciones de empresas que pue-
dan generar efectos anticompetitivos en estos mercados, paises como Austria o
Alemania han llevado a cabo una reforma de estos umbrales introduciendo uno
mds, el valor de la transacciéon. Como analizaremos en el siguiente apartado,
la inclusién de este dltimo puede facilitar el control de las killer acquisitions y
evitar la desaparicién de empresas emergentes que, a pesar de no contar con un
elevado volumen de negocios, si pueda convertirse en un competidor potencial
de la plataforma.

Finalmente, es interesante sefialar cémo el nuevo Reglamento de Mercados
Digitales o Digital Markets Act (en adelante, DMA) pretende hacer frente a este
tipo de operaciones. En el articulo 14 de la normativa finalmente aprobada se
recoge la obligacion de aquellas plataformas consideradas como gatekeeper?!

» Paraun mayor andlisis de este umbral, vid. FOLGUERA CRESPO y VIDAL MARTINEZ (2020), pags. 586-607.

3 Sin embargo, tal y como se recoge en su segundo parrafo «quedan exentas del procedimiento de control
todas aquellas concentraciones econdmicas en las que, aun cumpliendo lo establecido en esta letra a), el volu-
men de negocios global en Espaiia de la sociedad adquirida o de los activos adquiridos en el dltimo ejercicio
contable no supere la cantidad de 10 millones de euros, siempre y cuando las participes no tengan una cuota
individual o conjunta igual o superior al 50 por 100 en cualquiera de los mercados afectados, en el dmbito na-
cional o en un mercado geogrifico definido dentro del mismo».

31 Tal y como recoge el articulo 3 DMA, una plataforma serd designada como guardidn de acceso o ga-
tekeeper si cumple los siguientes requisitos: a) tiene una gran influencia en el mercado interior; b) presta un
servicio bdsico de plataforma que se considere una puerta de acceso importante para que los usuarios profe-
sionales lleguen a los usuarios finales, y ¢) tiene una posicion afianzada y duradera, por lo que respecta a sus
operaciones, o es previsible que alcance dicha posicion en un futuro proximo. Ademads, se presumird que una
empresa cumple estos requisitos cuando: «a) en relacion con el apartado 1, letra a), cuando la empresa consiga
un volumen de negocios anual en la Unién igual o superior a 7.500.000.000 de euros en cada uno de los tres
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de informar sobre las operaciones de concentracion que prevean llevar a cabo.
En este sentido, estos tienen la obligacién de informar a la Comision cuando
las entidades fusionadas o la empresa resultante de la operacién de concentra-
cion presten servicios basicos de plataforma o cualesquiera otros servicios en
el sector digital o permitan la recogida de datos. Dicha obligacion de informar
por parte de la plataforma no dependerd de que la operacién sea notificable a
la Comisién o a una autoridad nacional competente en materia de competencia,
por alcanzar los umbrales mencionados anteriormente. Ademads, tal y como se
recoge en la normativa, deberan informar a la Comision «antes de su ejecucién
y tras la celebracién del acuerdo, el anuncio de la licitacién publica o la adqui-
sicién de una participacién mayoritaria» *.

En concreto, los guardianes de acceso deberdn informar al menos sobre:
1) las empresas afectadas por la concentracién; 2) sus volimenes de negocio
anuales en la Unién y en todo el mundo; 3) sus dmbitos de actividad; 4) el va-
lor de transaccion del contrato o una estimacién de los mismos; 5) un resumen
sobre la concentracidn, incluida su naturaleza y justificacidn; 6) una lista de
los Estados miembros afectados por la concentracidn; 7) el nimero de usuarios
profesionales activos anuales y, finalmente, y 8) el nimero de usuarios finales
activos mensuales. Como se puede observar, se trata de un contenido minimo
que deberan proporcionar a la autoridad de competencia, siendo posible el envio
de cualquier documentacion que consideren pertinente.

Tras su recepcion por parte de la Comisidn, esta tltima transmitira toda la
informacion recopilada a las autoridades competentes de los Estados miembros,
las cuales podrén utilizar dicha informacion para solicitar a la Comision el exa-
men de la operacién, con base en lo establecido en el articulo 22 del Reglamento
(CE) nim. 139/2004%.

2. Sobre una posible reforma de los umbrales de notificacion

El marco normativo actual sobre control de concentraciones puede no ser
suficiente para hacer frente a los nuevos retos que se plantean en los mercados
digitales. Mediante la aplicacién de los umbrales anteriormente analizados, las
autoridades encuentran limitada su competencia a la hora de someter a control
ciertas operaciones que, aun no alcanzando dichos umbrales, podrian ocasio-
nar problemas para la competencia®. Si bien ambos criterios —volumen de
negocios y cuota de mercado— han resultado de gran utilidad en la practica,
consideramos que seria necesaria una reforma de la actual normativa adaptada

tltimos ejercicios, o cuando su capitalizacién bursatil media o su valor justo de mercado equivalente ascienda
como minimo a 75.000.000.000 de euros en el dltimo ejercicio, y preste el mismo servicio basico de plataforma
en al menos tres Estados miembros; b) en relacion con el apartado 1, letra b), cuando proporcione un servicio
bésico de plataforma que, en el ultimo ejercicio, haya tenido al menos 45 millones mensuales de usuarios finales
activos establecidos o situados en la Unién y al menos 10.000 usuarios profesionales activos anuales estableci-
dos en la Union, identificados y calculados de conformidad con la metodologia y los indicadores establecidos
en el anexo, y ¢) en relacién con el apartado 1, letra ¢), cuando se hayan alcanzado los umbrales establecidos en
la letra b) del presente apartado en cada uno de los tltimos tres ejercicios». Sobre esta cuestion, vid. OLMEDO
PERALTA (2022).

32 Articulo 14.1 DMA.

3 Como analizaremos mds adelante, recientemente la Comision ha reinterpretado la aplicacién del articu-
lo 22 del Reglamento (CE) nim. 139/2004.

3 ALVAREZ FERNANDEZ DEL VALLADO (2022), pag. 71.
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a esta nueva era digital. En este sentido, tanto el volumen de negocios como la
cuota de mercado pueden no ser criterios tutiles para detectar ciertas adquisicio-
nes que generen efectos anticompetitivos. Por ejemplo, este seria el caso de las
killer acquisitios o fusiones asesinas. Aquellas empresas emergentes que sean
adquiridas por un operador con un alto poder de mercado cuyo objetivo consista
en eliminar la competencia potencial, dado que se encuentran en una fase inicial
de desarrollo, dificilmente alcanzardn los volimenes de negocio o cuotas de
mercado exigidas por la normativa. Esta cuestion fue ya sefialada por la propia
Comision en el caso Facebook/Whatsapp, al afirmar que «el sector de las co-
municaciones es un sector reciente y de rdpido crecimiento que se caracteriza
por su frecuente entrada en el mercado y ciclos breves de innovacién en los que
puede que las grandes cuotas de mercado resulten efimeras. En un contexto tan
dindmico, la Comisién considera que las elevadas cuotas de mercado no son
necesariamente indicativas del poder de mercado y, por tanto, de un dafio dura-
dero a la competencia». Junto a lo anterior, es importante destacar la dificultad
de determinar el mercado relevante en los mercados digitales, asi como la cuota
de mercado que en estos ostentan las plataformas?.

En el afio 2020, el legislador espafiol considerd llevar a cabo una refor-
ma de la LDC aprovechando la incorporacién a nuestro ordenamiento de la
Directiva (UE) 2019/1 (Directiva ECN+). Asi lo indica en el Predmbulo del
Borrador de Anteproyecto de Ley de Modificacion de la LDC, sefalando que
«la transposicién de la Directiva ECN+ supone ademds el momento propicio
para incorporar otras modificaciones al marco regulatorio de competencia que
si bien no derivan directamente de la obligacién de transposicién de la Direc-
tiva se consideran convenientes y conformes a su espiritu y objetivos». Una de
las principales modificaciones propuestas afectaba a los umbrales establecidos
en el articulo 8 de la norma. De este modo, en dicho Borrador se afadia que
quedarian «exentas del procedimiento de control todas aquellas concentracio-
nes econdmicas en las que, aun cumpliendo lo establecido en esta letra b), los
participes en la concentracion no alcancen una cuota conjunta superior al 15
por 100 en el mismo mercado de producto o servicio en el &mbito nacional o
en un mercado geogréfico definido dentro del mismo, salvo si la empresa o em-
presas obligadas a notificar reinen una cuota igual o superior al 50 por 100 en
algtiin mercado de producto o servicio en el dmbito nacional o en un mercado
geogrifico definido dentro del mismo en el que no haya solapamiento con las
actividades de la adquirida».

El objetivo de esta propuesta, tal y como se sefiala en su Preimbulo, con-
sistirfa en evitar el andlisis de una serie de operaciones de concentraciéon que
realmente no ocasionaban problemas de competencia. Sin embargo, esta modi-
ficacion quedo tnicamente en propuesta, no formando parte del texto actual de
laLDC.

3 Si bien la definicién del mercado es una cuestién que excede del objetivo de este trabajo, es necesario
referirnos a ella brevemente. La determinacién del mercado relevante es un primer paso esencial en la evalua-
ci6én de una operacion de concentracion. Dadas las caracteristicas de los nuevos mercados digitales y la dificul-
tad de determinar el mercado de referencia en mercados multilaterales, la Comisién ha planteado una posible
revision de la actual definicion de mercado, asi como la redaccién de nuevas orientaciones para su aplicaciéon
practica. Sobre esta cuestién, vid. CoMIisSION EUROPEA, «Competencia: La Comision solicita observaciones
sobre el proyecto de Comunicacién revisada sobre la definiciéon de mercado», disponible en https://ec.europa.
eu/commission/presscorner/detail/es/ip_22_6528.
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En nuestra opinidn, tal y como defienden algunos autores, seria necesario
llevar a cabo una modificacién mds profunda de los umbrales establecidos en la
normativa sobre control de concentraciones, incluyendo un nuevo criterio que
permita controlar algunas de las adquisiciones realizadas en los mercados digi-
tales?®. Si bien la DMA incluye la obligacion de informar sobre una operacion
de concentracion a aquellas plataformas consideradas como guardianes de ac-
ceso, esta es tan s6lo una obligacion de informacion, quedando en manos de los
Estados miembros su posible remisién a la Comision. Por ello, consideramos
igualmente necesaria dicha modificacion.

Para ello seria interesante tomar como referencia la reforma realizada en los
afios 2017 y 2021 por Alemania. En concreto, fueron modificados los aparta-
dos 35 y 39a de la ley antitrust alemana®’.

De este modo, en el afio 2017 el legislador aleman incorporé un nuevo umbral
de notificacién a efectos de determinar qué operaciones de concentracién deben ser
sometidas al control de las autoridades de competencia. Junto con el volumen de
negocios de las empresas implicadas se incluye el precio o valor de adquisicion de
la empresa objetivo. El apartado 35 de la norma establece que también seran objeto
de control aquellas operaciones cuyo valor de adquisicién supere los 400 millones
de euros y, ademads, la empresa objetivo se encuentre «significativamente activa»
en el mercado alemén. Gracias a la inclusion de este nuevo umbral aquellas opera-
ciones de compra de pequefias empresas que ain no hayan generado un volumen
importante de facturacién, podran ser objeto de control por parte de la autoridad*.

Una de las principales caracteristicas de las empresas que operan en los
mercados digitales es su modelo de negocio. En ocasiones, estas pueden contar
con bajos volimenes de facturacion, pero con un alto valor de adquisicién, por
ejemplo, por contar con una importante capacidad de captacién de datos. Gra-
cias al criterio del valor de la operacion o valor de transaccion, la adquisicion de
estas empresas por grandes plataformas digitales podra ser previamente exami-
nada por las autoridades de competencia.

Junto con Alemania, Austria también ha incluido este nuevo criterio, con la
diferencia de que el valor de adquisicion debe ser superior a 200 millones de
euros*. Un ejemplo de su aplicacion lo encontramos en la demanda interpuesta
por la Autoridad Federal de Competencia de Austria, a mediados del afio 2021,
contra Facebook por no haber notificado la adquisicién de Giphy. Tras la in-
corporacién de este nuevo umbral, la plataforma debia haber notificado dicha
operacion, pues superaba el importe establecido®.

% MIRANDA SERRANO (2021), pag. 5. El autor analiza, ademds de una posible reforma de los umbrales
establecidos en la normativa, otras cuestiones susceptibles de ser modificadas relacionadas con la aplicacién de
la excepcion de la empresa en crisis o la posibilidad de habilitar legalmente a la autoridad antitrust para vigilar
las participaciones minoritarias que no confieren el control.

3 Apartados 35 y 39a de la Gesetz Gegen Wettbewerbsbeschrinkungen (GWB), disponible en hrtps:/
www.gesetze-im-internet.de/englisch_gwb/index.html. En este trabajo, la traduccion del texto se ha realizado
con base en la version inglesa de la norma.

¥ Vid. HOMSTROM, PADILLA, STITZING y SAASKILAHTI (2019), pags. 5y 6.

3 Ambas autoridades publicaron conjuntamente en el afio 2018 una gufa sobre el umbral del valor de la
transaccion recientemente incluido en la normativa. En este sentido, vid. «Guidance on Transaction Value
Thresholds for Mandatory Pre-merger Notification (Section 35 (1a) GWB and Section 9 (4) KartG)», disponible
en https://www.bundeskartellamt.de/SharedDocs/Publikation/EN/Leitfaden/Leitfaden_Transaktionsschwelle.
pdf?__blob=publicationFile&v=2.

40 CENTRO COMPETENCIA (2021B), version digital.



224 MARIA PASTRANA ESPARRAGA.  Riesgos derivados de las killer acquisitions...

Sin embargo, la reforma llevada a cabo por el legislador alemédn no termin6
aqui. En el afio 2021 se faculta al Bundeskartellamt a ordenar que ciertas em-
presas deban notificar, durante un periodo de tres afios, aquellas operaciones de
concentracion que prevean llevar a cabo en algunos sectores econdmicos espe-
cificos. Esta facultad se encontrard condicionada a la existencia de una investi-
gacion previa del sector en cuestion por parte de la autoridad*'. Los requisitos
exigidos para poder aplicar esta medida serian los siguientes: en primer lugar,
que el volumen de negocios de la empresa en cuestién haya superado los 500
millones de euros a nivel mundial en el dltimo ejercicio econdémico; en segundo
término, que dicha empresa suministre o adquiera al menos el 15 por 100 de
los bienes y servicios en el sector correspondiente; y, por dltimo, deben existir
indicios objetivos sobre la existencia de posibles obstidculos a la competencia
efectiva en tales sectores en Alemania, derivados de futuras operaciones de con-
centracion. Junto a ello, ademds es necesario que la empresa a adquirir haya
alcanzado una facturacién superior a dos millones de euros en el dltimo ejerci-
cio econémico y que mas de dos tercios de esta se haya generado en Alemania.

En nuestra opinién, ambos criterios, el umbral del valor de la transaccién y
la obligacién de comunicar determinadas operaciones en ciertos sectores econo-
micos durante un periodo de tres afios, pueden resultar eficaces para hacer frente
a la problemadtica derivada de las killer acquisitions. Si bien, parte de la doctrina
sostiene que esta reforma no seria necesaria. En primer lugar, se considera que
la introduccién de umbrales mas bajos de notificacién podria generar un aumen-
to de la incertidumbre, asi como mayores retrasos en el proceso de fusién; en
segundo término, esta medida podria desalentar la inversién en empresas inno-
vadoras; y, por dltimo, podrian generarse costes innecesarios que no asegurarian
una mejora de la capacidad de las autoridades competentes para abordar este
tipo de operaciones**.

Sin embargo, la reforma alemana no ha dejado indiferente a la Unién Euro-
pea. Esta lleva ya varios afos valorando la posibilidad de modificar los umbrales
establecidos en la actual normativa. En este sentido, la Comisién Europea, en
su informe sobre Politica de Competencia en la Era Digital, plantea la revisién
de estos umbrales*®.

La Comisidn tiene en cuenta que las empresas de nueva creacion en el dm-
bito digital se centran, en una primera fase, en alcanzar una base de usuarios,
monetizando la innovacion en una fase posterior. En estos casos, esta reconoce
que los umbrales basados tinicamente en el volumen de negocios de la empre-
sa no parece ser el mejor indicador de la importancia competitiva de dichas
operaciones.

4 Apartado 39a GWB.

4 En este sentido, autores como CABRAL (2021), proponen centrar la atencién en las conductas de
abuso de posiciéon dominante y en un mayor refuerzo de la proteccién del consumidor sin ser necesaria una
nueva politica de control de fusiones. A lo largo de su trabajo, el autor expone una serie de argumentos a favor
de este tipo de operaciones como, por ejemplo, la importancia de la transferencia de tecnologia en ciertos
mercados.

4 CREMER, DE MONTJOYE y SCHWEITZER (2019), pags. 110-124. Junto a este han sido publicados otros
informes que valoran la posibilidad de reformar y mejorar las normas sobre control de las concentraciones.
Por ejemplo, en Reino Unido, los informes titulados «A new pro-competition regime for digital markets», dis-
ponible en https://www.gov.uk/government/consultations/a-new-pro-competition-regime-for-digital-markets, o
«Unlocking digital competition. Report of the digital competition expert panel», disponible en https://www.
gov.uk/government/publications/unlocking-digital-competition-report-of-the-digital-competition-expert-panel.
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En este sentido, se plantea la necesidad de introducir un nuevo criterio, el
valor de la transaccién. Sin embargo, habria que estudiar esta medida con cau-
tela ya que también puede ocasionar algunos problemas. Por un lado, debe es-
pecificarse concretamente dicho valor de transacciéon y cudndo una operacion
debe ser notificada, con el objetivo de evitar inseguridad juridica para las partes.
Debera tenerse en cuenta, ademas, que dicho valor puede variar desde la publi-
cacion de la operacion hasta la realizacion de la misma. Por otro lado, es impor-
tante establecer un umbral que no sea demasiado bajo ya que puede tener como
resultado la captacién de demasiadas operaciones de concentracion —algunas,
quizd, que no planteen problemas a la competencia— ni demasiado alto, pues
esto tendria el efecto contrario, la captacién de un nimero insuficiente de opera-
ciones. Por ello, es importante actuar con cautela para salvaguardar la seguridad
juridica de los operadores en el mercado.

Finalmente, atendiendo a esta cautela, la Comision considerd necesario es-
perar y valorar como se estdn aplicando los nuevos umbrales impuestos por
Alemania y Austria para determinar si realmente es necesario llevar a cabo una
modificacion de los umbrales de notificacion o si el sistema de remision actual
seria suficiente para garantizar el control de tales operaciones*.

A continuacion, llevaremos a cabo un breve analisis de dicho mecanismo de
remision recogido en el articulo 22 del Reglamento sobre control de concentra-
ciones, el cual ha sido recientemente objeto de reinterpretacion por la Comision
Europea.

V. REINTERPRETACION DEL MECANISMO DE REMISION
DEL ARTICULO 22 DEL REGLAMENTO (CE) 139/2004

El apartado primero del articulo 22 del Reglamento (CE) ndm. 139/2004 es-
tablece que «uno o varios Estados miembros podran solicitar a la Comisién que
examine cualquier concentracion que se ajuste a la definicién del articulo 3 y
que no tenga dimensién comunitaria en el sentido del articulo 1, pero que afecte
al comercio entre Estados miembros y amenace con afectar de forma significati-
va a la competencia en el territorio del Estado miembro o de los Estados miem-
bros que presentan la solicitud». La interpretacién que ha venido realizando la
Comision sobre dicho articulo requeria que estas operaciones de concentracion
superaran los umbrales de notificacion nacionales. En caso contrario, la Comi-
sién ha venido rechazando las peticiones enviadas por los diferentes Estados.

Sin embargo, con fecha 31 de marzo de 2021, fue publicada la Comuni-
cacion de la Comision en relacién con las Orientaciones sobre la aplicacion
del mecanismo de remision establecido en el articulo 22 del Reglamento de
concentraciones a determinadas categorias de casos*. Tal y como se reconoce
en el propio documento, «con la implantacién progresiva de los regimenes na-
cionales de control de las concentraciones en casi todos los Estados miembros,
la Comisidn, en ejercicio de la facultad discrecional que le confiere el Regla-
mento de concentraciones, desarrollé una practica consistente en desalentar las

# CREMER, DE MONTJOYE y SCHWEITZER (2019), pag. 124.
4 El texto de la Comunicacién se encuentra disponible en https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/
TXT/PDF/?uri=CELEX:52021XC0331(01)&from=ES.
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solicitudes de remision con arreglo al articulo 22 de los Estados miembros que
no tuviesen la competencia inicial respecto de la operacién en cuestion. Esta
préctica se basaba, en particular, en la experiencia de que, por regla general,
no era probable que tales operaciones tuvieran un impacto significativo en el
mercado interior .

Sin embargo, en los tltimos afios, como analizamos a lo largo de este traba-
jo, la evolucién de los mercados, en concreto, de los mercados digitales, ha dado
lugar a operaciones de concentracién entre empresas que pueden desempeiar
un papel importante para la competencia en el mercado, independientemente del
volumen de negocios. Como vimos, este puede ser muy bajo o incluso nulo en
algunos casos.

Si bien la aplicacién de estos umbrales y del sistema de remision estableci-
do en el Reglamento ha permitido la deteccién y el control de un gran ndmero
de operaciones que pudieran resultar perjudiciales para la competencia, otras
muchas han escapado del examen de la Comisién y de los Estados miembros.
En particular, esto ha tenido lugar en el sector digital y el sector farmacéutico®.

Asi lo indic6 también Margrethe Vestager declarando que «hasta la fecha,
los procedimientos de concentracidn de la UE nos han servido bien. Sin embar-
go, nuestra evaluacion ha determinado algunos dmbitos en los que hay margen
de mejora. Ni la Comisién ni los Estados miembros examinan algunas operacio-
nes en las que participan empresas con un bajo volumen de negocios pero con
un elevado potencial competitivo en el mercado interior. Un uso mds frecuente
de la actual herramienta de remisién con arreglo al articulo 22 del Reglamento
de concentraciones puede ayudarnos a detectar las concentraciones que puedan
tener una incidencia importante en la competencia en el mercado interior .

Para hacer frente a esto, la Comision ha llevado a cabo una reinterpreta-
cion del sistema de remision, seflalando que aceptara también las remisiones en
aquellos casos en los que los Estados miembros no tengan competencia inicial
para conocer del asunto. Su objetivo seria evitar que este tipo de operaciones
que pueden afectar a la competencia no sean previamente examinadas. Seria el
caso, por ejemplo, de la killer acquisitions.

Como indica el Reglamento, los dos requisitos necesarios para que la Co-
misién pueda conocer estas operaciones serian, por un lado, afectar al comer-
cio entre Estados miembros y, por otro lado, amenazar con afectar de manera
significativa a la competencia en el territorio del Estado o Estados miembros
solicitantes®.

4 Comunicacién de la Comisién (2021), Orientaciones sobre la aplicacion del mecanismo de remi-
sién establecido en el articulo 22 del Reglamento de concentraciones a determinadas categorias de casos,
considerando 8.

47 Comunicacién de la Comisién (2021), Orientaciones sobre la aplicacion del mecanismo de remi-
sién establecido en el articulo 22 del Reglamento de concentraciones a determinadas categorias de casos,
considerando 10.

8 ComisION EURrROPEA, «Concentraciones: la Comision anuncia las conclusiones de la evaluacién y las
medidas de seguimiento sobre los aspectos jurisdiccionales y procedimentales del control de las concentracio-
nes en la UE», disponible en https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/es/ip_21_1384.

4 Sefiala la Comisién, en el considerando 15 de la Comunicacion, que a «efectos de la evaluacién de los
casos contemplados en las presentes orientaciones, las consideraciones pertinentes para decidir si la operacion
amenaza con incidir de forma significativa en la competencia pueden incluir la creacion o el fortalecimiento de
una posicién dominante de una de las empresas afectadas; la eliminacion de una fuerza competitiva importante,
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A efectos meramente ejemplificativos, se sefialan una serie de casos que
pueden ser objeto de remision, entre otros: 1) tratarse de una empresa emergen-
te o recién llegada al mercado con un potencial competitivo significativo que
atn no ha desarrollado; 2) ser un innovador importante o estar llevando a cabo
investigaciones potencialmente importantes; 3) ser una fuerza competitiva im-
portante real o potencial; 4) tener acceso a activos significativos desde el punto
de vista de la competencia, o 5) proporcionar productos o servicios que consti-
tuyan insumos o componentes clave para otras industrias .

Del mismo modo, se pretende reactivar el articulo 22.5, mediante el cual se
faculta a la Comision a solicitar la remision de un asunto a los Estados miem-
bros incluso en aquellos casos en que la operacién no alcanza los umbrales
nacionales?'.

El TGUE, en su reciente Sentencia de 13 de julio de 2022, avala esta
interpretacion mds flexible del articulo 22 del Reglamento. En este caso, la
Comisioén Europea envid una carta a los Estados miembros invitdndoles a so-
licitar el reenvio de la operacidn de concentracion entre las empresas Illumina
y Grail, sobre la base del articulo 22 del Reglamento. La autoridad francesa de
la competencia solicit6 la remision del asunto a la Comision>?, siendo acepta-
da por esta tltima.

En este sentido, sefiala el TGUE que «la expresion «cualquier concentra-
cién», utilizada en la primera parte de la frase del articulo 22, apartado 1, pa-
rrafo 1.°, del Reglamento nim. 139/2004, indica, como aduce la Comisién, que
una concentracién puede ser objeto de una remisiéon con independencia de la
existencia o del alcance de una normativa nacional en materia de control de las
concentraciones»>?, siempre que se cumplan los requisitos establecidos en dicho
articulo. Por tanto, un Estado miembro tendra derecho a remitir a la Comision
cualquier operacién de concentracion que cumpla con los requisitos exigidos,
«con independencia de la existencia o del alcance de una normativa nacional en
materia de control de las concentraciones».

En conclusidn, este cambio por parte de la Comision permite ver su preo-
cupacion por detectar las killer acquisitions, asi como complementar el actual
sistema de umbrales de notificacidn, el cual se considera insuficiente.

incluyendo la eliminacién de competidores que hayan entrado en el mercado recientemente o que vayan a ha-
cerlo en un futuro o la fusién entre dos innovadores importantes; la reduccién de la capacidad o los incentivos
de los competidores para competir, por ejemplo, dificultando su entrada o expansién u obstaculizando su acceso
a suministros o mercados; o la capacidad y el incentivo para apalancar una sélida posicion de mercado en uno
de los mercados sobre otro, ya sea vinculando los productos o vendiéndolos por paquetes o mediante otras
précticas de exclusién».

%0 Comunicacion de la Comisién (2021), Orientaciones sobre la aplicacion del mecanismo de remi-
sién establecido en el articulo 22 del Reglamento de concentraciones a determinadas categorias de casos,
considerando 19.

5! Establece el articulo 22.5 del Reglamento (CE) nim. 139/2004, que «la Comisién podré informar
a uno o varios Estados miembros de que considera que una concentracion cumple los criterios del aparta-
do 1. En tales casos, podrd invitar a ese Estado o Estados miembros a presentar una solicitud con arreglo
al apartado 1».

52 A dicha solicitud se unieron las autoridades de competencia de Grecia, Bélgica, Noruega, Islandia y
Paises Bajos.

33 STGUE (Sala 3.* ampliada) de 13 de julio de 2022, asunto T-227/21 (ECLI:EU:T:2022:447), FEJJ 91-
94, disponible en https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=D7FF15EA66885BCEBDB
BB9413BIDEDF3 ?text=&docid=262846 &pagelndex=0&doclang=ES &mode=Ist&dir=&occ=first&part=1
&cid=1960153.
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VI. CONCLUSIONES

La innovacién es uno de los principales motores del crecimiento econo-
mico y de gran importancia en los mercados digitales. Una de las principales
amenazas para la innovacién en estos mercados es precisamente la eliminacion
de empresas de nueva creacién potencialmente competitivas mediante las ki-
ller acquisitions. Como se ha analizado a lo largo del trabajo, no consideramos
suficiente la aplicacién de los umbrales de notificacion recogidos actualmente
en la normativa ya que, en numerosas ocasiones, estas operaciones no seran
sometidas al control de la autoridad de competencia correspondiente por no
alcanzar dichos umbrales. Si bien podria llevarse a cabo un control ex post de
la operacién de concentracidn, esto entraiaria numerosas dificultades para la
autoridad de competencia.

Gracias a la nueva interpretacion que ha realizado la Comision del meca-
nismo de remision del articulo 22 del Reglamento sobre control de las concen-
traciones, esta podrd conocer algunas operaciones de concentracién que antes
quedaban fuera de su control. Su objetivo serfa precisamente detectar aquellas
operaciones de concentracion que puedan afectar a la competencia en los mer-
cados, en concreto, las killer acquisitions.

Sin embargo, no consideramos suficiente dicha reinterpretacion del articu-
lo 22, si no que serfa interesante llevar a cabo una reforma de las normas sobre
el control de las concentraciones econdmicas, en concreto, de sus umbrales. En
este sentido, tomando como ejemplo el modelo aleman, podria incorporarse,
junto al volumen de negocios y la cuota de mercado —en el caso espafol— un
tercer criterio, el valor de la adquisicién o valor de transacciéon. Como se ha
constatado, ni la cifra de volumen de negocios, ni mucho menos la cuota de
mercado, son criterios eficientes cuando analizamos una operacién en los mer-
cados digitales, ya que muchas de las empresas emergentes no alcanzan los um-
brales establecidos, como se ha confirmado en los asuntos aqui analizados.

Mediante la inclusion de este tercer umbral contariamos con un instrumento
mds adecuado para hacer frente a los nuevos retos planteados en los mercados
digitales, en concreto, a las aqui analizadas killer acquisitions.
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