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Resumen

Este trabajo evalta el estandar adoptado para el derecho de integraciones empresariales,
considerando su impacto en los consumidores y la eficiencia del mercado. Se propone un
analisis comparativo sobre los criterios aplicados para la aprobacion, rechazo o
condicionamiento de integraciones empresariales en Colombia, con especial atencion al caso
"Aviancay Viva Air". El andlisis se realiza a la luz del estandar de bienestar total, determinando
su compatibilidad con el ordenamiento juridico colombiano y considerando si su aplicacion
habria representado una alternativa mas adecuada tras alegada la excepcion de empresa en
crisis. En esta misma linea, se examina como dicha perspectiva podria haber contribuido de
manera mas efectiva a la consolidacion de los principios que orientan las normas

antimonopolio, en particular en lo relacionado con la proteccion del mercado y del consumidor.

Abstract

This paper analyzes the standard adopted in the field of merger control law, assessing its impact
on consumers and market efficiency. It proposes a comparative analysis of the criteria applied
for the approval, rejection, or conditional clearance of corporate mergers in Colombia, with
particular focus on the "Avianca and Viva Air" case. The analysis is conducted through the
lens of the total welfare standard, evaluating its compatibility with the Colombian legal
framework and considering whether its application could have offered a more appropriate
alternative in light of the alleged "failing firm" exception. Along these lines, the paper examines
how this perspective might have more effectively contributed to the consolidation of the
principles underlying antitrust law, particularly with regard to market protection and consumer

welfare.



1. Introduccion

Este trabajo hace una valoracion critica de los estandares empleados por las autoridades
antimonopolio para ejercer su funcion de control en los casos en que se presentan integraciones
empresariales, con el propdsito de determinar si el enfoque que estos deberian tener en el
analisis preventivo de la regulacion colombiana genera el mayor bienestar posible en la

economia.

Es cierto, en primer lugar, que dichas integraciones pueden restringir el mercado, al aumentar
su participacion dentro de ¢él. No obstante, la autoridad encargada de regular estas integraciones
debe evaluar el riesgo potencial que pueden generar junto con una valoracion rigurosa de los

beneficios obtenidos y, en consecuencia, determinar las acciones estatales necesarias.

Este trabajo argumenta que el estandar de bienestar total contiene ciertos principios que son de
gran utilidad para la ejecucion de la politica de competencia. Para el desarrollo de esa hipotesis,
se estudiara cudl es el estandar utilizado por las autoridades administrativas en la jurisdiccion
colombiana, y se evaluara la conveniencia de estos parametros en la toma de decisiones. Para
ello, se estudiara el caso de la integracion fallida de AVIANCA y VIVA AIR en 2023,
determinando si los argumentos hechos por la Aerocivil, y su enfoque, fueron los correctos

para las circunstancias del momento.

Con esto, se busca responder a las siguientes preguntas: /Es el estandar del bienestar total
aplicable al ordenamiento juridico colombiano? y ;deberian las autoridades adoptar este

estandar para la toma de decisiones en los casos de integraciones empresariales?

Para entender el objeto de este trabajo, es necesario hacer una definicion conceptual sobre lo
que se entiende por integracion empresarial. La ley no establece una definicion especifica de
este concepto, mas alla del trabajo enunciativo elaborado por la ley 1340 de 2009, que establece
ciertas formas juridicas que pueden dar lugar a una integracion. Sin embargo, la SIC define las

integraciones empresariales de la siguiente manera en su pagina web oficial, este es:

Cualquier mecanismo utilizado para adquirir el control de una o varias empresas o

para adquirir el control de una empresa en otra ya existente o para crear una nueva



empresa con el objeto de desarrollar actividades conjuntamente. (Superintendencia de

Industria y Comercio, Integraciones empresariales, 2019)

Frente a esta definicion hay que resaltar algunos elementos importantes. En primer lugar, es
necesario aclarar lo que se entiende por “control empresarial”. El articulo 45 del Decreto 2153

de 1992, establece que este concepto hace referencia a:

La posibilidad de influenciar directa o indirectamente la politica empresarial, la
iniciacion o terminacion de la actividad de la empresa, la variacion de la actividad a
la que se dedica la empresa o la disposicion de los bienes o derechos esenciales para
el desarrollo de la actividad de la empresa. (Decreto 2153, 1992, articulo 45, numeral

4)

Ademas, la SIC ha hecho una diferencia entre el control negativo y el control positivo. El
control positivo se centra generalmente en la facultad que tiene una empresa de determinar las
decisiones que afectan el desempefio competitivo de la otra, generalmente por medio del
control corporativo, mientras que el control negativo es la posibilidad de ejercer esta influencia,
a pesar de no tener una participacion accionaria mayoritaria en ella (Serrano Pinilla, 2022). Asi
mismo lo establece la Guia de las Integraciones Empresariales de la SIC al explicar que “el
elemento esencial de la definicion de control es que una empresa tenga la posibilidad de
influenciar el desemperio competitivo de la otra” (SIC, 2018). Haciendo énfasis en que la sola
posibilidad de influenciar es suficiente para que exista control desde el punto de vista del

derecho de la competencia.

El segundo elemento clave de estas operaciones es que no es necesario que se dé un vehiculo
juridico en particular para determinar un caso de control empresarial. Mas alla de la naturaleza
juridica con la que se de esta influencia, lo importante es que sea una influencia material. Es
decir, se refiere a la capacidad de influenciar en la manera en se determina “sus precios, su
oferta y demanda, su presencia geogrdfica, sus niveles de calidad, sus inversiones (...) y

cualquier otra variable”’(SIC, 2014).

Por lo tanto, a partir de ambos elementos se entiende que una integracion empresarial es
determinada por un estudio de la evidencia, caso por caso, para determinar si el poder de

influencia que tiene una empresa sobre otra versa sobre decisiones estratégicas para su



desempefio competitivo. Este primer analisis es tan solo de identificacion de una situacion de
hecho; es el primer paso que tiene la SIC para saber si existe una integracion empresarial y, por

lo tanto, de si hay una obligacion de ser notificado.

Ahora, una vez notificada una integracion empresarial, la autoridad competente debe
determinar su autorizacion si cumple con unos supuestos que se evaluaran mas adelante. Las
integraciones empresariales plantean un dilema crucial para la salud econémica de una
sociedad. Por esta razdn, las entidades de control han desarrollado métodos de analisis que
incorporan herramientas econOmicas para evaluar si una integracion empresarial es lo
suficientemente eficiente como para sopesar esos beneficios frente a la reduccion de la

competencia.

Estados Unidos (EE.UU), conocido por ser el precursor de la regulaciéon antimonopolios,
evidencia en su historia los desafios y avances de las herramientas de regulacion en su sistema
legal. Asi lo establece Laura Phillips Sawyer (2019), al describir que los avances tecnologicos
en la produccién industrial y agricola, las mejoras en las redes de transporte y comunicacion,
y los ciclos deflacionarios debilitaron a las empresas mas débiles y alentaron las
consolidaciones corporativas que lograron mayores economias de escala en la sociedad
estadounidense. La realidad socioeconémica permitid6 que un grupo reducido de personas
concentraran para si mismos la mayor cantidad del capital, y establecieran un sistema disefiado

para favorecer sus intereses, incluso en tiempos de crisis.

Por ejemplo, en sus origenes, el principal vehiculo utilizado por las empresas estadounidenses
para restringir la competencia fueron los frusts; figura juridica que permitia que diferentes
empresas pudieran delegar sus poderes de decision sobre un grupo especifico de personas. Los
trusts eran una estrategia que principalmente buscaba generar unos acuerdos de precios entre
diferentes empresas, que eliminaban a la competencia. Frente a esto, se expidido la Ley
Sherman, que basicamente buscaba eliminar las practicas de restriccion del comercio a nivel
interestatal (Motta, 2004). Sin embargo, muchas empresas se adaptaron a la regulacion de ese
entonces y buscaron alternativas para fortalecer su control del mercado. En este caso, la Ley
Sherman regulaba exclusivamente a las empresas que ejecutaban artimafias para restringir el
comercio, pero que guardaban su individualidad juridica. Esta ley federal no regulaba el hecho
de que las empresas pudieran fusionarse para convertirse en una sola entidad y seguir

persiguiendo los mismos fines. Debido a este vacio legal y al auge de las fusiones y



adquisiciones con el proposito de monopolizar el mercado, para evadir la regulacion de la Ley
Sherman, se establecio la Ley Clayton, buscando evitar la coordinacién de precios por medio

de la unificacién empresarial.

Lo anteriormente establecido demuestra que las empresas responden a los cambios
institucionales, y en muchas ocasiones innovan en estrategias anticompetitivas. EE.UU no es
el Gnico pais en aventurarse a la creacion de herramientas regulatorias, también existe una
amplia tradicion legislativa en la Union Europea (UE), que tiene dos niveles de jurisdiccion: la
nacional y la supranacional. Los paises europeos también tuvieron sus propias adaptaciones a
su entorno socioecondmico correspondiente y tenian diferentes percepciones econdmicas de la
eficiencia de mercado. Por ejemplo, la normatividad de Alemania permitia la existencia de
carteles, ya que se consideraba que eran benéficos para evitar la guerra de precios. No hubo
una prohibicion estricta de estos hasta 1957 y un procedimiento de control de fusiones hasta

1973.

Todo lo anterior demuestra que la mayoria de las herramientas y prohibiciones de regulacion
responden a experiencias historicas. Es por esto que los paises mencionados tienen un amplio
arsenal en la creacion de modelos regulatorios, los cuales han sido objeto de trasplante en otras

normatividades, debido a la experiencia que han tenido para regular el mercado.

Por otro lado, las entidades competentes en materia de antimonopolios tienen sus propias
instituciones y guias. Cada institucién ha adoptado sus propios procedimientos de acuerdo a su
estructura y a las necesidades econdémicas de cada jurisdiccion. No son las mismas valoraciones

economicas que hace la SIC en Colombia que las que hacen otras agencias en demads paises.

En el caso de EE.UU, las entidades encargadas en hacer valer la ley son muy diversas, ya que
hay dos agencias federales independientes a nivel federal y otras entidades de ejecucion a nivel
estatal. Como lo establece Crane (2010), la diferencia en su estructura institucional hace que

ambas agencias tengan diferentes formas de operar. Frente a esto, el autor establece:

“En teoria, se podria justificar la existencia de dos agencias federales basdandose en la
ventaja comparativa en diferentes tipos de asuntos. La FTC esta disefiada para ser
politicamente independiente y tecnocratica. Goza de facultades normativas y puede

Jjuzgar asuntos ante jueces especializados en derecho administrativo, en lugar de jueces



generalistas del Articulo IIL. (...) En cambio, el Departamento de Justicia disfruta de
las ventajas del control ejecutivo unitario, que puede acelerar y agilizar la toma de

decisiones.” (Crane, 2010)

Por lo tanto, la estructura de cada entidad de control puede determinar los procedimientos
utilizados para analizar las integraciones empresariales. En concreto, la Comision Federal de
Comercio de Estados Unidos (FTC por sus siglas en inglés) establece unas pautas de practicas
bajo el nombre de “Merger Guidelines”, donde establecen diversos marcos analiticos para
ayudar al FTC y al Departamento de Justicia a evaluar si una integracién presenta un riesgo
suficiente reduzca significativamente la competencia del mercado. Como bien lo establece el

documento mencionado:

“Estos marcos consideran las realidades del mercado especificas de cada sector y
utilizan diversos indicadores y herramientas, que abarcan desde la estructura del
mercado hasta la evidencia directa del efecto sobre la competencia, para examinar si

la fusion propuesta puede perjudicarla.” (p. 2, Merger Guidelines)

Es indiscutible que las leyes de competencia y la practica del derecho de la competencia le ha
dado un protagonismo a la ciencia econdmica. Florez Acosta y Gomez Portilla (2022) destacan
la importancia del analisis econdomico en la definicion de mercados relevantes, la cuantificacion
del dafio, la determinacion de multas y la simulacion de escenarios en casos de concentraciones
empresariales. En ultima instancia, los datos empiricos y los modelos econémicos constituyen
herramientas fundamentales para la investigacién llevada a cabo por las autoridades de

competencia.

El trabajo consta de seis capitulos importantes. El segundo capitulo busca describir los dos
estandares mas utilizados por las agencias estatales en el derecho comparado. En este capitulo
se busca discutir sobre la definicion de “bienestar del consumidor”, y de cémo puede ser
interpretada de acuerdo al estandar utilizado. A pesar de que se trata de una definicion, los

elementos econdmicos para justificar una u otra postura son distintos.

El tercer capitulo examina las criticas abordadas contra el estandar del bienestar total. En este
apartado se le buscara dar respuesta a dos de los mayores reclamos que se presentan en contra

del estandar, a partir de razonamientos tedricos y practicos.



El cuarto capitulo se centra en demostrar la aplicabilidad juridica del estandar del bienestar
total en el ordenamiento juridico colombiano, estudiando las leyes de competencia y los
diferentes casos llevados a cabo por la SIC, para concluir que los fines establecidos por el

legislador van de la mano con los principios del estandar del bienestar total.

Por ultimo, los capitulos 5 y 6 buscan aplicar todo el estudio abordado anteriormente al caso
concreto de AVIANCA y VIVA AIR. En este apartado serd necesario hacer una descripcion
de las principales actuaciones llevadas a cabo por la Aerocivil en este proceso y los argumentos

utilizados para valorar la integracion en cuestion.

2. Sobre los estandares de bienestar

2.1. La relevancia de los estandares en la politica de competencia

El como se deberia operativizar la politica antimonopolios ha sido objeto de debate desde su
popularizacion a finales del siglo XIX. La construccion de un estandar solido para abordar
ciertas practicas anticompetitivas ha venido de la mano con el choque de diferentes posturas.
Coémo se verd mas adelante, muchos autores hacen énfasis en los errores presentados por sus
predecesores y resaltan las distintas asunciones absurdas en las cudles descansan ciertas teorias.
A pesar de que el debate se encuentre mas claro a dia de hoy, sigue habiendo diferentes disputas
importantes, y la discusion académica ha brindado nuevas propuestas innovadoras respecto al

tema.

La discusion central en la que se enfoca este trabajo es en determinar cual seria el estandar
apropiado que deberian utilizar las agencias de control en materia de competencia. La OCDE

(2023) define y resalta la importancia de los estdndares de la siguiente manera:

“El estandar para la politica de competencia establece como la autoridad pertinente,

ya sea un organo administrativo o un tribunal, distingue los resultados positivos de los



negativos y, por ende, determina las preferencias sobre diferentes estados esperados

del mundo.” (OCDE, Consumer Welfare Standard, 2023)

Ahora, jes entonces el estandar de la politica de competencia lo mismo que los objetivos de la
ley? La OCDE establece que explicar la diferencia entre ambos conceptos puede ser dificil de
articular, ya que al final de cuentas pueden ser dos lados de la misma moneda. Sin embargo, el

estandar de la politica de competencia busca aterrizar a la materialidad los objetivos de la ley.

En multiples jurisdicciones, la ley de competencia establece varios y distintos objetivos que
cumplir, como es el caso de la ley colombiana, que en el numeral 1 del articulo 2.° del Decreto
2153 de 1992 modificado por el articulo 3° de la Ley 1340 de 2009, establece que los objetivos
del derecho a la competencia son: (1) la libre participacion de las empresas en el mercado, (2)
el bienestar de los consumidores y (3) la eficiencia econémica. No obstante, en la mayoria de
ocasiones, no se pueden alcanzar todos estos objetivos simultdneamente, y por lo tanto se le
debe dar prioridad a ciertos elementos sobre otros. Es en esta cuestion que el estandar de la
politica de competencia tiene relevancia, ya que busca darle valor comparativo a unos efectos

sobre otros.

La OCDE enfatiza la importancia de mantener un estandar, porque “proporciona el marco o
principio subyacente para determinar si los resultados son coherentes con los objetivos
establecidos, y cuales no lo son”. Frente a esto, el estandar adoptado por una entidad de control
puede determinar, también, la frecuencia en que se decide regular los casos en materia de
competencia, al igual que el establecimiento de ciertas presunciones que puede adoptar la

entidad en cada caso.

Historicamente, la adopcion de estos estandares ha tenido un gran efecto en la economia,
desencadenando al mismo tiempo un amplio desarrollo académico del tema. Por ejemplo,
Motta (2004) narra que desde 1940 hasta la mitad de la década de los 70 's hubo un periodo de
intensa actividad de control de antitrust en EE.UU. Uno de muchos casos, es el de Schwinn
(1947). En este, la Corte Suprema falld en contra de unas clausulas territoriales exclusivas-
aquellas que otorgan a un distribuidor el derecho exclusivo de operar o vender un producto o
servicio en un territorio geografico determinado. Esta proteccion exclusiva territorial en
general es considerada una practica eficiente, no obstante, la Corte no lo tuvo en cuenta. Estas

prohibiciones per se demuestran que el estaindar adoptado por la FTC y el Departamento de

10



Justicia buscaba restringir a las grandes empresas, mas alld de aumentar la eficiencia

economica.

En esa misma linea, las integraciones empresariales también se vieron afectadas debido al
estandar utilizado por las agencias competentes. Motta resalta el caso de Philadelphia National
Bank (1963), donde dos de los bancos mas grandes de Philadelphia, anunciaron su intencion
de fusionarse, pero la Corte fall6 en contra de la fusién debido a que hizo una definicion de
mercado mas angosta, no teniendo en cuenta la region New Y ork-Philadelphia, sino solamente
el area metropolitana de Philadelphia. Los bancos argumentaron que la fusion les permitira
competir mejor a nivel nacional. La Corte rechazd este argumento, afirmando que la

competencia local no puede sacrificarse por posibles beneficios nacionales.

Ambos ejemplos presentados anteriormente son una muestra de que el estdndar utilizado en la
politica de competencia tiene un impacto severo en el mercado. No es sorpresa que después de
la época del activismo antimonopolio en EEUU la critica al intervencionismo estatal fuera
tomando fuerza en varios circulos académicos. Como se analizara mas adelante, muchas

posturas tedricas son reacciones al inconformismo de la operatividad del sistema del status quo.

2.2. Dos escuelas predominantes

El debate tedrico sobre cudl deberia ser el estandar correcto que deberian usar los entes estatales
para resolver casos de competencia sigue siendo de suma importancia para la ejecucion de los
poderes de control. John B. Kirkwood (2004), profesor de derecho de la Universidad de Seattle,
establece que hay un consenso actual por parte de los académicos y los jueces, en la mayoria
de los paises, de que el proposito principal del derecho antimonopolio no es proteger a los

rivales del mercado, sino beneficiar a los consumidores.

No obstante, Kirkwood reconoce que hay grandes desacuerdos, todavia, en lo que respecta a la
definicion de “bienestar del consumidor”. Por un lado, una postura teérica establece que este
concepto se refiere al escenario donde se persigue la mayor eficiencia de la economia en su
conjunto. Bajo este enfoque, las politicas de competencia no deben limitarse exclusivamente a

la concentracion de mercado y la subida de los precios, sino también en los efectos que pueden
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haber en la produccion y la innovacion. Por ende, la politica de competencia debe tener en
cuenta tanto a los demandantes como los oferentes de un mercado y establece que una decision
en materia de competencia es correcta en cuanto contribuya a la “riqueza” total de la sociedad.

Es por lo anterior que a este estandar se le denomina “bienestar total".

Por otro lado, una alternativa al estandar del bienestar total, y la que guarda mayor
predominancia en la academia, sostiene que el derecho de la competencia deberia concentrarse
exclusivamente en el dafio a los consumidores (aquellos compradores finales de bienes y
servicios). El fin ultimo que debe perseguir el Estado, bajo esta perspectiva, es prevenir que las
empresas adquieran un poder muy grande que les permita imponer precios que estén muy por
encima de aquel que dicta el mercado. Por ende, no se toma en consideracion la riqueza total
de la nacién o los efectos que pueda generar en los productores, sino la posicion de dominio

que pueda tener una empresa sobre el mercado.

Ambas posturas tienen una amplia cantidad de partidarios. La teoria del bienestar total ha sido
trabajada y apoyada por la conocida Escuela de Chicago, que tiene reconocidos autores como
lo son Robert H. Bork (1978) y Richard Posner (1976). Por otro lado, la teoria enfocada
exclusivamente en los consumidores ha sido defendida por la denominada Escuela de Harvard,
cuyos autores como Joe Bain (1956) y Edward Mason (1964) han direccionado sus opiniones
en los potenciales dafios inherentes hacia los consumidores en un mercado concentrado.
Ademas, ha habido un mayor desarrollo en los ultimos afios por parte del movimiento del
“Nuevo Brandeisianismo”, una corriente que surge a partir de las ideas del juez de la Corte
Suprema de EE.UU, Louis Brandeis, y que se contrapone fuertemente a la teoria del bienestar

total.

En Colombia, estas teorias sobre el bienestar han tenido cierto impacto en la academia, sin
embargo, en lo que respecta a la SIC, no hay un desarrollo amplio sobre este tema. De acuerdo
con Quintero Rios (2022), a pesar de que el del Decreto 2153 de 1992 establece los objetivos
del derecho a la competencia; concluye que la SIC, de acuerdo a sus resoluciones

administrativas, tiene un enfoque que se acerca mas a los postulados de Harvard porque:

“(...) la sic no realiza estudios de campo que acrediten materialmente la lesividad a los

bienes juridicamente tutelados por la ley de competencia frente a la conducta
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desplegada por los infractores, en mayor medida porque se permite gozar de la

presuncion legal descrita.” (Quintero Rios. D, Revista de Derecho Privado, 2022)

Es por lo anterior que, en la jurisdiccion colombiana, a pesar de que se analizan los argumentos
de ciertas empresas sobre los beneficios econdmicos que puede tener cierta concentracion de
mercado, parece ser que la SIC se inclina mas a la teoria de que hay un riesgo inherente de que
las empresas adopten bastante poder y puedan abusar de los consumidores. Por lo tanto, las
presunciones legales sobre los dafios tienden a tener mas peso que el calculo de consecuencias

econdmicas en términos de eficiencia.

Teniendo en cuenta ambas posturas presentadas anteriormente, se puede evidenciar mas claro
las consecuencias de adoptar una u otra en la politica antimonopolio. Como hemos visto
anteriormente, los estandares no son un elemento superficial, sino que tienen incidencia directa
en la toma de decisiones del ente administrativo correspondiente, ya que fija prioridades. El

profesor Kaplow deja el dilema principal entre ambas posturas de la siguiente manera:

“A pesar del amplio debate en torno a los objetivos del derecho de la competencia —
v, en particular, sobre si una medida basada en el bienestar deberia reflejar
unicamente el bienestar del consumidor o abarcar el bienestar total—, se ha prestado
relativamente poca atencion a por qué esta distincion es relevante. Tradicionalmente,
el tema se ha considerado pertinente principalmente en el andlisis de fusiones
empresariales, y en especial respecto de si la magnitud en que las eficiencias seran
trasladadas a los consumidores tiene implicancias significativas. Una concepcion
estricta y simple del bienestar del consumidor exigiria que dichas eficiencias se
transfieran en una medida suficiente como para compensar cualquier efecto adverso

sobre los precios derivado de las consecuencias competitivas de la fusion.” (Kaplow,

2011)

Es por lo anterior que es necesario abordar en profundidad las propuestas de cada una de estas
posturas y los métodos por los cudles argumentan que su enfoque es el optimo. En este articulo
se ofrece un enfoque original para el caso de integraciones empresariales que se construye a
partir del anélisis de la Escuela de Chicago, afiadiendo ciertas aclaraciones que son necesarias,

en respuesta a las criticas presentadas por sus opositores.
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En sintesis, la propuesta de este trabajo se centra en el argumento de que los principios del
estandar del bienestar total son ttiles en la politica de competencia y pueden brindar soluciones
Optimas en los mercados, si se utilizan sabiamente. Como se vera mas adelante, la mayoria de
los conflictos que se presentan en contra de los postulados del bienestar total se centran
principalmente en la forma en que son operativizados y la instrumentalizacion errénea de los
mismos, pero las funciones que desempefian estos principios son positivas para los entes de

control.

2.2.1. Sobre los postulados y fundamentos de la teoria del bienestar total

Como se establecid anteriormente, la mayoria de las teorias académicas de los estindares
antimonopolio surgen en critica al sistema del momento, lo cual también fue el caso para la
teoria del bienestar total. En The Antitrust Paradox, Robert Bork fija la mayoria de sus
propuestas en el marco de un problema particular: el Congreso y la Corte de EEUU le dieron
un excesivo impetu a una concepcidon econdémica erronea de las politicas de antitrust. Hasta ese

entonces, en lo que respecta al caso de fusiones y adquisiciones, argumenta Bork lo siguiente:

“En la actualidad, se promueve la idea de que el derecho cierra esta “brecha”
(refiriéndose al bienestar del consumidor y del productor) atacando el tamario en si
mismo, sin considerar el camino a través del cual dicho tamario fue alcanzado. Esto
constituye un error fundamental, ya que las inferencias sobre los efectos economicos

de las cuotas de mercado deben derivarse adecuadamente de su origen.” (Bork, 1982)

En otras palabras, Bork critica una tendencia peligrosa en la interpretacion del derecho de la
competencia: la idea de que el tamafio de una empresa en el mercado, por si solo, deberia ser
motivo suficiente para una intervencion legal, sin importar como esa empresa alcanzé dicha

posicion dominante.

Hay dos razones principales por las cudles Bork considera que se ha dado esta dafiina tendencia.
En primer lugar, establece que es una inadecuada extension de los criterios juridicos usados
para los carteles con acuerdos de precios, ya que estos son ilegales per sé, sin importar si la

intencion de las empresas era monopolizar el mercado o no. La segunda razén es que los jueces
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se han concentrado exclusivamente en la eficiencia asignativa, y han olvidado tener en cuenta

la eficiencia productiva, conceptos en los que ahondaremos mas adelante.

Es claro que las fusiones y adquisiciones empresariales pueden reducir la competencia, pero a
diferencia de los carteles con acuerdos de precios, en una fusion la integracion del capital entre
empresas lleva a una posibilidad de aumentar eficiencias que son socialmente benéficas al
combinar operaciones. La cuestion importante del estdndar del bienestar total es entonces
responder: ;Cuales integraciones pueden generar una mayor eficiencia en la produccion de

bienes y servicios que compensen una pérdida en el excedente del consumidor?

La eficiencia, bajo esta perspectiva, depende de un adecuado intercambio entre el bienestar del
consumidor y el de los productores. Es necesario aclarar, no obstante, que esto no presupone
el bienestar de uno por sobre el otro, sino de buscar el escenario donde se pueda maximizar la
totalidad de ambos. Para ello, se requiere comprender, en primera instancia, la definicion de
bienestar en estos dos actores, ya que ambos conceptos descansan en razones econémicas que

son de suma importancia para el analisis de mercado.

Varian (2010) establece que el bienestar del consumidor se determina a partir del excedente
que este obtiene de la compra de bienes y servicios. Por cada bien que se presenta en el
mercado, el consumidor tiene un precio de reserva, esto es, el precio maximo por el cual esta
dispuesto a adquirir dicho bien. En el momento en que el precio de mercado disminuya al
mismo valor que el precio de reserva, el consumidor estara dispuesto a comprar una unidad de

este bien.

El excedente del consumidor estd determinado, entonces, por la diferencia entre el precio de
reserva y el precio real del bien. Si un bien tiene un precio de $100 y el valor por el cual una
persona estd dispuesta a pagar por este bien es de $200, entonces el consumidor obtiene un

excedente de $100. Varian resume este calculo de la siguiente manera:

“La relacion entre los precios de reserva y la demanda es muy sencilla: si se demandan

n unidades del bien discreto, ¥n 2 p 2 ¥a+1.” (Varian, 2010)
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Por lo tanto, el beneficio que le aporta a un consumidor la compra de un bien debe estar
determinado por la diferencia entre la utilidad que este le aporta (que es igual al precio de

reserva) y el gasto total en el que debe incurrir para adquirirlo.

Por otro lado, el bienestar del oferente esta determinado también por el excedente que pueda
generar. Este excedente es la diferencia entre el valor de la produccién y los costos involucrados
en este. Por lo tanto, a las empresas les importa aumentar la capacidad de produccion mientras
reducen costos, con el proposito de aumentar dicha diferencia. La eficiencia productiva 6ptima

existe cuando la economia utiliza los recursos de la manera menos costosa posible.

Al momento de evaluar la pérdida de un bienestar sobre otro, el andlisis de eficiencias es
importante y puede explicarse de la forma en que Kip Viscusi et al (2018) lo presentan. La
eficiencia real que genera una integracion incluye el ahorro de recursos por medio de, por
ejemplo, aumentar la especializacidn, crear economias de escala y compartir capital para la

produccion conjunta de bienes.

Figure 1: Williamson Trade-Off Model

Price
Consumer
b Welfare Loss
| g
P1 MCi=AC;
Producer Welfare
Gain
AC:2 MC2=AC:
D
0 Q2 Qi Quantity
Figura 1.

Beneficios sociales de una integracion. Tomado de: Frederick, D. Revisiting Antitrust: A Modern Perspective
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La Figura 1 provee una simple representacion que evidencia el poder de mercado y los efectos
en la eficiencia de una fusion, que es referido como el modelo de Williamson. La linea
horizontal AC1 representa el nivel de los costos promedios de dos firmas antes de ser
integradas, y AC2 representa el promedio de los costos después de la integracion. Antes de la
integracion, el grado de competencia era suficiente para forzar una baja de precios a AC1.
Posterior a la fusion, los costos caen y el poder de mercado aumenta, llevando a un incremento

de precios de P1 a P2 (Viscusi et al, 2018)

El resultado de la fusion es una pérdida de bienestar en el excedente del consumidor, que es
representado por el tridngulo sombreado en la grafica. Sin embargo, hay una ganancia para la
sociedad debido a un mayor ahorro de costos, representado por el rectdngulo de color escarlata.
El aumento del excedente del productor también determina que las empresas puedan usar parte
de esas ganancias para innovar en su tecnologia y productos, ademds de expandir sus
operaciones, lo que genera mayor bienestar a las personas al comprar mas capital y contratar

mas personas.

Kip Viscusi et al/ brinda una intuicién econdémica de por qué la reduccion de costos genera un
mayor impacto en el bienestar que una subida de precios. En un mercado competitivo, cuando
se produce la cantidad optima (q1), el valor que los consumidores estan dispuestos a pagar por
la Gltima unidad (Ilamado disposicion marginal a pagar o MWP) es igual al costo marginal de

producirla (MC).

Esto significa que esa ultima unidad no genera un beneficio adicional, ya que el valor que
aporta es exactamente igual al costo de hacerla. El excedente (beneficio) que genera una unidad
es MWP - MC. En ese sentido, si MWP = MC, entonces no hay ganancia extra en producir esa
unidad. Cuando una fusién entre empresas reduce la cantidad producida, se pierde muy poco
excedente, porque esas unidades finales ya no generaban casi nada de beneficio. Pero si hay
una reduccion de costos, se genera un ahorro por unidad producida (AC1 - AC2), lo cual

aumenta el bienestar en toda la produccion.

A partir de los modelos econémicos y las explicaciones previamente expuestas, es posible

identificar varios principios fundamentales del estandar de bienestar total:
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En primer lugar, la concentracion de mercado o el tamafio de una empresa no constituyen, por
si solos, una amenaza para la competencia. Lo relevante es analizar las causas que explican
dicho tamafio: si este es resultado de una mayor eficiencia o de un crecimiento natural dentro
del mercado, no debe sancionarse. En segundo lugar, el estdindar de bienestar total valora
especialmente la reduccion de costos en la industria, dado que esta mejora la eficiencia
productiva y, en consecuencia, amplia el acceso de los consumidores a bienes y servicios. Por
ultimo, este enfoque enfatiza la necesidad de incorporar un anélisis econdmico riguroso en la
toma de decisiones en materia de competencia. El uso de presunciones legales sin considerar
sus efectos concretos puede llevar a decisiones contraproducentes que perjudiquen, en lugar de

beneficiar, al bienestar general.

2.2.2. Sobre los postulados y fundamentos del estindar del bienestar del

consumidor

El impacto del profesor Bork no pasé desapercibido. Su influencia fue inmediata en el ambito
académico, y sus ideas se difundieron ampliamente en los circulos juridicos. No obstante, no
tardaron en surgir posturas criticas frente al estandar de bienestar total. Segiin narra Kirkwood,
uno de los principales opositores a la teoria de Bork fue el profesor Robert Lande (1982), quien
formul6 una vision alternativa respecto a los objetivos de la ley de competencia. De acuerdo

con Kirkwood, Lande sostenia lo siguiente:

“(...) Pero su objetivo principal no era la eficiencia economica ni ningun valor social
o politico. En cambio, segun Lande, el Congreso buscaba sobre todo impedir que las
empresas explotaran a los consumidores. Dicho de forma mas precisa, el objetivo
principal del Congreso era impedir que las empresas utilizaran tdacticas injustas para
adquirir o preservar poder de mercado y, por lo tanto, obligar a los consumidores a

pagar precios mas altos” (Kirkwood, 2004)

En esa misma linea, numerosos autores sostienen que el aspecto mas relevante de la politica de
competencia es el precio resultante en un mercado relevante tras una integracion. Sin embargo,
a diferencia del enfoque basado en el bienestar total, se considera que el tamafio de la empresa

y la concentracion del mercado son, en si mismos, perjudiciales (salvo en casos excepcionales
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como los monopolios naturales), debido a la posibilidad de generar efectos unilaterales o

facilitar la colusion, incluso cuando dichas estructuras puedan generar ciertas eficiencias.

El enfoque del Nuevo Brandeisianismo va ain mas alla, al dejar de lado la vision limitada que
situa los precios al consumidor como el principal objetivo de la politica de competencia. En su
lugar, este enfoque pone el acento en problemadticas mas amplias, como el poder corporativo
que pueden ejercer las grandes empresas tanto en la economia como en la esfera politica. Lina
Khan (2018) expone con claridad los principios fundamentales sobre los que se sustenta este
movimiento. En esencia, el Nuevo Brandeisianismo no centra su atencion en los resultados
inmediatos de la politica antimonopolio, sino en la estructura misma del sistema y en coémo
esta favorece (o limita) la participacion de diversos actores en condiciones competitivas. En

este sentido, Khan formula este principio de la siguiente manera:

“Originalmente, el Congreso aprobo leyes antimonopolio para protegerse de la
concentracion excesiva de poder privado y las estructuras de mercado que distribuian
las oportunidades y la prosperidad individuales. Durante la mayor parte del siglo
pasado, quienes aplicaban las leyes antimonopolio lograron este fin no centrandose en
un resultado especifico, sino garantizando que los mercados se estructuraran de

manera que promovieran la apertura y la competencia.” (Khan, 2018)

El Nuevo Brandeisianismo establece una conexion directa entre las libertades individuales y la
estructura del mercado, al considerar que una concentracién excesiva del poder economico
puede socavar principios democraticos fundamentales. Si bien una integracion empresarial
entre grandes compaiiias podria, en ciertos casos, generar mayor riqueza agregada para la
economia, este posible beneficio resulta inaceptable si conlleva un aumento significativo en el
control que unas pocas entidades ejercen sobre los mercados, limitando asi la competencia y

afectando negativamente la autonomia de los ciudadanos (Lynn B, 2010).

En resumen, tanto el Nuevo Brandeisianismo como los primeros promotores del estandar del
consumidor consideran que el tamafo de las corporaciones es una amenaza inherente para las
personas. Por ende, el derecho de la competencia debe salvaguardar a los compradores por

encima de garantizar la eficiencia del mercado.
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3. Respuesta a las criticas contra la teoria del bienestar total

Las criticas al estandar de bienestar total pueden agruparse en dos grandes bloques. En primer
lugar, se sefiala que este enfoque tiende a generar impactos desproporcionados sobre los
consumidores, al dar un peso considerable al bienestar de los productores. Esto implica que, si
las ganancias obtenidas por estos Ultimos son lo suficientemente elevadas, se podria justificar
incluso una reduccion significativa del bienestar de los primeros. En segundo lugar, se
cuestiona la idea de que un aumento en la riqueza total implique necesariamente un mayor
bienestar social, ya que el estdndar no considera la distribucion de esa riqueza ni los efectos

que puede tener en el aumento de la desigualdad.

3.1. Sobre los impactos desproporcionados a los consumidores

3.1.1. El bienestar total no puede permitir monopolios perversos

Los criticos del estandar del bienestar total argumentan que, al considerar el bienestar de los
productores, se corre el riesgo de otorgarles un poder excesivo bajo el argumento de la
eficiencia, lo que podria derivar en una posiciéon de dominio susceptible de ser utilizada en
perjuicio de los consumidores. Sin embargo, un poder de mercado excesivo también genera
ineficiencias, ya que reduce la produccion, incrementa los beneficios de forma artificial y puede
incluso deteriorar la calidad del producto. Por esta razén, desde una perspectiva de bienestar
total, no resulta justificable permitir la existencia de monopolios que no crean valor, sino que

simplemente extraen riqueza de los consumidores.

Los dafios a la comunidad, como uno de los principales argumentos en contra del estdndar del
bienestar total, no se origina principalmente en aquellas empresas con alto poder de mercado
que operan de manera eficiente, sino en aquellas que adquieren dicho poder sin generar mejoras
en la eficiencia productiva. Asi lo sefiala Stiglitz (2015), al explicar que la desigualdad se
agrava cuando el sistema politico permite practicas conocidas como “busqueda de rentas”

(rent-seeking), es decir:
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“(...) conseguir ingresos no como una recompensa a la creacion de riqueza, sino a base
de quedarse con una mayor porcion de la riqueza que se habria producido de todas

formas sin su esfuerzo” (Stiglitz, 2015)

Por ello, al evaluar una integracion empresarial, es fundamental analizar su origen y la forma
en que se lleva a cabo, tal como lo advertia Bork. Esto tiene mayor sentido cuando se tiene en
cuenta el concepto de control empresarial en las integraciones empresariales, ya que no todos
los vehiculos por los cuales se genera control empresarial llevan a un aumento de eficiencia.
Esto se debe a que algunas integraciones otorgan poder de mercado sin que exista un
incremento real en las competencias o las sinergias de la empresa. Un monopolista que impone
precios excesivos sin mejorar sus operaciones no solo extrae recursos de los consumidores,

sino que también destruye riqueza a nivel nacional.

Por lo tanto, el andlisis de una integracion empresarial no debe centrarse Uinicamente en
determinar si existe una reduccion de la competencia, sino también en evaluar el grado de
sinergias potenciales entre las empresas involucradas. Estas sinergias pueden traducirse en
eficiencias productivas, mejoras en la innovacién o una mayor calidad en los bienes y servicios
ofrecidos, lo cual también debe ser considerado al momento de valorar los efectos de la

operacion.

Por ello, la aplicacion del estandar de bienestar total debe concebirse como un ejercicio que
exige una evaluacion rigurosa del mecanismo mediante el cual se lleva a cabo la integracion
empresarial. Esta evaluacion no descarta el uso de herramientas que, ademas de promover la
generacion de eficiencias, contribuyan a mitigar eventuales perjuicios para los consumidores.

A continuacion, se examinaran algunas de estas herramientas.

3.1.2. El uso de remedios para mitigar el impacto en el consumidor

El estandar del bienestar total explica el riesgo que implican ciertas asunciones legales de
dano, las cuales pueden llevar a rechazar per se determinadas integraciones. No obstante, el
estandar del bienestar total no excluye el uso de remedios como herramienta para mitigar esos
riesgos. Por “remedios” se entiende los condicionamientos que las autoridades de competencia

pueden imponer como requisito para aprobar una integracion. Estos condicionamientos,
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ofrecidos por las partes involucradas, buscan restablecer efectivamente la competencia en el

mercado y atender cualquier preocupacion que puedan tener las agencias estatales.

El uso de remedios efectivos es coherente con el estandar, porque ha de recordarse que este no
es unas estandar pro-empresas, sino un estandar que busca aumentar la riqueza de la sociedad.
En muchas ocasiones, las fusiones y adquisiciones son motivadas por una razén principal y
especifica, mas alld de aumentar el control del mercado. Por ejemplo, muchas empresas buscan
acceder al know-how de otras, para la produccion de bienes mas innovadores. En este sentido,
los remedios no son excluyentes del uso de este estandar, ya que pueden permitir a la empresa

alcanzar la eficiencia especifica que busca, mientras mitigan los posibles dafios al mercado.

Un caso ejemplar es la adquisicion de Alstom Power por General Electric (GE) en 2015, donde,
a pesar de que GE buscaba ampliar su tecnologia en turbinas y generacion de energia, la
Comision Europea exigié remedios para evitar la concentracion excesiva de poder en el
mercado de turbinas para centrales eléctricas. GE aceptd vender activos clave y comprometerse
a mantener ciertos estandares de produccion y empleo, lo que permitio que la adquisicion fuera

aprobada sin distorsionar la competencia. (General Electric, 2015)

Ademas, la adquisicion trajo efectos positivos en eficiencia, como la optimizacion de la cadena
de suministro, la integracion de tecnologias avanzadas en el disefio de turbinas, y la reduccion
de costos operativos a través de la sinergia entre los dos gigantes industriales. Esto no solo
beneficio a GE, sino que también mejord la competitividad global en el sector de la energia,

contribuyendo al bienestar general del mercado, sin perjudicar la competencia.

Si bien el estandar centrado en el consumidor permite también la implementacion de remedios
para mitigar los efectos negativos sobre estos, presenta una mayor aversion al riesgo al
momento de tomar decisiones bajo este enfoque. Llevando a que la autoridad rechace de plano
la operacion o la acepte con condicionamientos mucho mas exigentes. Esto se debe a que
muchos de los beneficios asociados a las eficiencias pueden traducirse, al menos en el corto
plazo, en un aumento de precios para los consumidores. Por ejemplo, medidas como la venta
de activos pueden requerir un periodo considerable para que se reestructure la competitividad

del mercado, mientras las empresas se ajustan a la nueva configuracion operativa.
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Estos condicionamientos se presentan en la mayoria de las jurisdicciones, incluyendo
Colombia donde la SIC puede autorizar de manera condicionada integraciones que puedan
afectar en gran manera la competencia. Los remedios pueden dividirse en dos clases: (i) de

comportamiento y (ii) estructurales.

Si bien este articulo no se enfoca en determinar cuéles son los remedios Optimos para aplicar
ni en cémo calcular con mayor precision los impactos de ciertos condicionamientos, vale la
pena sefialar que autores como Markus Dertwinkel-Kalt y Christian Wey (2015) han
desarrollado modelos econdomicos que muestran como ciertos remedios estructurales pueden
librar de externalidades a los consumidores. Por ejemplo, en el contexto de la venta de activos
por parte de empresas que se fusionan, puede existir un nivel especifico de desinversion en el
que se cumple esta condicion: que los precios antes y después de la fusion permanezcan iguales.
A este punto se le conoce como desinversion que restaura el precio (price-restoring

divestiture).

La OCDE (2012), en su informe titulado Remedies in Merger Cases, recopild experiencias de
diversos paises con el objetivo de analizar y perfeccionar la practica de la politica de
competencia. En el caso de Austria, el informe termina por concluir que, en el 60% de los
casos, el monitoreo de los remedios de comportamiento fue suficiente o se convirtid en
innecesario debido a la reventa del negocio. En el otro 40% se enviaron inspectores, y tan solo
se presentd un caso de no cumplimiento, el cudl fue multado con una larga suma de dinero. Lo
anterior significa que el uso de monitoreo comportamental, junto con medidas de castigo para
aquellos que no cumplen, puede generar una cultura de compliance que haga que las empresas

respeten los condicionamientos impuestos.

En estos escenarios, es probable que algunas personas cuestionen la aplicacion de remedios
argumentando que estos generan costos para las empresas y, por lo tanto, seria contrario a los
principios del modelo de bienestar total. Sin embargo, el estandar de bienestar total no debe
limitarse a buscar el escenario con la mayor disminucién de costos posibles, sino aquel
escenario donde los costos se reduzcan a un punto en que la produccion compense el aumento
de precios. Es por lo anterior que esta objecion pasa por alto un punto clave: aunque el ahorro
de costos pueda ser mayor en un escenario en el que la autoridad de control no imponga
remedios, ello no implica que la integracion con remedios resulte ineficiente. Al realizar una

comparacion entre la situacion de las empresas antes y después de la integracion, incluso
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considerando los costos asociados a los remedios, es posible observar que sigue existiendo un

aumento neto en la eficiencia.

En suma, el uso de remedios en procesos de integracion empresarial no contradice el estandar
del bienestar total, sino que lo complementa al permitir que se concreten fusiones eficientes sin
comprometer la competencia. A través de medidas estructurales o de comportamiento, las
autoridades pueden mitigar riesgos anticompetitivos y asegurar que los beneficios derivados
(como mayores eficiencias productivas o innovaciones) redunden en un mayor bienestar social.
Aunque los remedios impliquen ciertos costos para las empresas, estos no desvirtian la
ganancia neta de eficiencia que puede derivarse de una integracion bien estructurada bajo los

principios del bienestar total.

3.2. Sobre la distribucion y la desigualdad

La segunda objecion al estandar de bienestar total radica en que su énfasis en el aumento de la
riqueza no implica necesariamente un incremento del bienestar general. De hecho, algunos
criticos sostienen que dicho aumento podria traducirse en una reduccion del bienestar social.
Glick (2018) es uno de los opositores mas enfaticos del estindar propuesto por Bork, y
argumenta que este fue tedricamente defectuoso y metodologicamente débil desde sus
origenes. Entre los fundamentos que presenta para sostener esta critica, destaca la idea, erronea,
a su juicio, de que un mayor nivel de riqueza conduce automaticamente a un mayor bienestar.

Esta objecion la resume de la siguiente manera:

“El aumento de la riqueza, definido como el PIB a precios de mercado, no es
necesariamente coextensivo con un mayor bienestar. Cuando algunos bienes aumentan
y otros disminuyen, esto impacta la distribucion real, lo que a su vez puede tener un

impacto independiente en el bienestar.” (Glick, 2018)
Para respaldar su argumento, Glick recurre a una propuesta de Pigou, segun la cual, en una

economia compuesta por multiples productos, el PIB y el bienestar pueden evolucionar en

direcciones opuestas, debido a que los cambios en los precios de los bienes afectan la
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distribucion real. Aunque esta afirmacion es logicamente valida, su relevancia dentro del

debate es limitada.

Sefialar que, en ciertos casos aislados, el crecimiento econémico no se traduce en mayor
bienestar no implica que, en la mayoria de los casos, ambas variables no puedan avanzar

conjuntamente.

Por ejemplo, si un producto es consumido exclusivamente por personas de altos ingresos, una
reduccion en su precio podria aumentar el PIB al estimular su consumo por parte de esta
poblacion, sin necesariamente mejorar el bienestar de los sectores més pobres. Sin embargo,
este tipo de situaciones no suponen una pérdida directa para los consumidores de bajos
ingresos, ya que su situacion no cambia por la reduccion en el precio del bien de lujo, salvo
que genere, a su vez, un aumento en el precio de bienes consumidos mayoritariamente por
personas con menores recursos, pero no hay una relacion directa que nos pueda llevar a esa
conclusion. Incluso en tales escenarios, las autoridades estatales pueden intervenir mediante
una evaluacion especifica del impacto distributivo. En ultima instancia, el argumento de Glick
identifica posibles excepciones, pero no ofrece una razoén convincente para rechazar la validez

general de la relacion entre crecimiento econdmico y bienestar.

Glick plantea un ejemplo en el que el precio del vino disminuye mientras que el del pan
aumenta. El vino, en este caso, es consumido mayoritariamente por personas con altos ingresos,
mientras que el pan lo es por personas de bajos ingresos. La conclusion a la que llega el autor
es que esta situacion incrementa el dividendo nacional, pero reduce el bienestar de las personas
pobres. Por tanto, argumenta que un aumento en la riqueza agregada no necesariamente implica

un aumento en el bienestar general.

Sin embargo, como podra notar el lector, este ejemplo parte de una premisa muy especifica: la
existencia de dos bienes completamente distintos, consumidos por poblaciones diferentes. ;Por
qué seria este un escenario comun en los casos de resolucion de controversias en materia de
competencia? Para que la situacion descrita represente un riesgo real, tendria que existir una
correlacion directa entre los dos bienes, lo cual no es habitual si pertenecen a categorias de
consumo completamente separadas. Ademas, al resolver una disputa en derecho a la

competencia se impacta el mercado relevante en cuestion, que es aquel determinado por el tipo
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de producto y el espacio geografico en el que se ofrece. La misma definicion de este mercado

establece el peso que tiene una clase poblacional con un determinado ingreso.

En el mejor de los casos, su proposicion plantea que, si por coincidencias particulares el precio
de un bien disminuye mientras que el de otro aumenta, no puede afirmarse que un incremento
en la riqueza implique necesariamente un aumento en el bienestar. No obstante, en el contexto
de la resolucion de disputas en materia de competencia, este tipo de situaciones es irrelevante.
Las decisiones de las autoridades de competencia suelen limitarse a un conjunto especifico de
productos, generalmente relacionados entre si por formar parte de la misma cadena de valor o
por compartir caracteristicas de sustitucion o complementariedad. Ademads, estos efectos
pueden anticiparse y gestionarse adecuadamente mediante una correcta delimitacion del

mercado relevante en el que opera la empresa.

Ahora, mas alla de la respuesta tedrica, es necesario preguntarse si la creacion de igualdad y la
redistribucion deberian ser algo que le importaria al derecho de la competencia. Esta claro que
la politica antimonopolio puede reducir la desigualdad debido a que genera transferencias de
riqueza. Por ejemplo, una reduccidon de precios transfiere riqueza de las empresas a los
consumidores. Sin embargo, que el derecho de la competencia sea un medio para este fin, no

significa que sea el medio més idoneo.

Cooter et al (2016) establecen que la redistribucion por medio del derecho termina siendo un
despilfarro al ser un método poco eficiente. Muchos economistas creen que los programas de
impuestos progresivos y bienestar social pueden hacer un mejor trabajo que mediante la
transferencia de riqueza por medio del derecho antimonopolio por las siguientes razones. En
primer lugar, la redistribucion puede ser poco efectiva porque no tiene un enfoque certero de
estar transfiriendo riqueza a quienes mas lo necesitan. Este punto se puede entender de la

siguiente manera:

“El impuesto sobre la renta afecta con precision a la desigualdad, mientras que la

redistribucion mediante los derechos legales descansa en promedios rudimentarios.

Por ejemplo, supongamos que los tribunales interpretan una ley en favor de los

consumidores y en contra de las corporaciones a fin de redistribuir la riqueza de los
b ““ . » €6 . . » *

ricos a los pobres. “Consumidores” e “inversionistas” corresponden imperfectamente

a “pobres” y “ricos”. Los consumidores de automoviles Ferrari, (...) tienden a ser
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relativamente ricos. Muchos negocios pequernos se organizan como corporaciones”

(Robert D. Cooter, Derecho y Economia, 2012)

Crane (2010) también destaca la dificultad de encasillar categorias como consumidores y
accionistas dentro de clases sociales claramente diferenciadas. En la préctica, estas categorias
agrupan a personas con niveles de ingreso muy diversos, lo que impide que los efectos de una
eventual compensacion entre ellas sean funcionales o equitativos. Incluso, resulta incierto si
las corporaciones realmente absorberan los costos derivados de medidas redistributivas o si,
por el contrario, trasladaran dichos costos a los consumidores, afectando negativamente a

quienes se pretende proteger.

En conclusion, aunque desde una perspectiva moral la redistribucion puede considerarse
deseable, el derecho de la competencia no es el instrumento idoneo para materializarla. Su
proposito principal debe centrarse en promover la eficiencia economica. Esta, al maximizar la
creacion de riqueza en la mayoria de los casos, genera las condiciones para que dicha riqueza
pueda ser redistribuida posteriormente a través de mecanismos mas adecuados, como lo son

las politicas fiscales y sociales del Estado.

4. Contexto normativo colombiano

4.1. Sobre los procedimientos de la SIC frente a las integraciones empresariales

La ley 1340 de 2009 establece que existen dos posibles tramites para atender el deber de
informacion ex ante al momento de realizar una integraciébn empresarial, y son los
intervinientes quienes deben escoger cudl de los dos es el camino adecuado, dependiendo de la
participacion con la que cuentan en los mercados relevantes involucrados (Superintendencia

de Industria y Comercio, Resolucion 56738, 2014).
La principal diferencia entre ambos procedimientos radica en la participacion conjunta de las

empresas en el mercado relevante. Cuando dicha participacion es inferior al 20 %, se aplica el

tramite de notificacion, el cual se considera automaticamente autorizado una vez que se
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presenta la notificacién correspondiente. Por otro lado, aquellas empresas que superen este
porcentaje de participacion conjunta estdn sujetos al procedimiento de aprobacion de

concentraciones por parte de la SIC. (Superintendencia de Industria y Comercio, 2018)

Es necesario hacer énfasis en el tramite de autorizacion de concentraciones, ya que este es el
escenario donde se presentan los sacrificios entre la eficiencia empresarial y la competencia
del mercado. Este tramite consta de dos fases, donde se hace un estudio preliminar y uno de
fondo, cada uno con su propia duracion. La SIC establece el contenido y las formalidades de

este tramite en la Resolucion 10930 de 2015.

La metodologia adoptada por la SIC para evaluar una integracién empresarial comienza con el
analisis de los supuestos subjetivo y objetivo, los cuales han sido definidos de la siguiente

manera: en cuanto al supuesto subjetivo, este...

“(...) se configura cuando ocurre al menos una de las siguientes situaciones.

a) Las empresas intervinientes en la operacion realizan la misma actividad economica;
b) Las empresas intervinientes en la operacion se encuentran en la misma cadena de
valor.

Se entiende por empresas intervinientes aquellas que: i) hacen parte de una operacion
de concentracion que se proyecta realizar y que puede tener efectos en el mercado

nacional.

Se entiende por cadena de valor: el conjunto de actividades a partir de las cuales es
posible generar un ordenamiento en el que el producto[1] obtenido en una actividad
resulta ser insumo para otra. De esta manera, cada actividad o eslabon le agrega
sucesivamente valor al producto, desde su creacion hasta que llega al consumidor

final.” (Superintendencia de Industria y Comercio, Resolucion 10930 de 2015)

Por otro lado, el supuesto objetivo se refiere al umbral establecido por la SIC, medido en
salarios minimos mensuales legales vigentes, con base en los ingresos operacionales o los
activos de las empresas involucradas. Este umbral determina si una operaciéon debe ser
considerada como una integracién empresarial sujeta al deber de notificacion ante la autoridad

de competencia. En este sentido, la SIC lo define de la siguiente manera:
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“El supuesto objetivo se configura cuando ocurre al menos una de las siguientes

situaciones:

a) Las empresas intervinientes, conjunta o individualmente consideradas, hayan
obtenido durante el ario fiscal anterior a la operacion proyectada, ingresos
operacionales superiores al monto que en salarios minimos legales mensuales vigentes

haya establecido la Superintendencia de Industria y Comercio.

b) Al finalizar el ano fiscal anterior a la operacion proyectada las empresas
intervinientes tuviesen, conjunta o individualmente consideradas, activos totales
superiores al monto que en salarios minimos legales mensuales vigentes haya
establecido la Superintendencia de Industria y Comercio.” (Superintendencia de

Industria y Comercio, ibidem)

Ambos supuestos, anteriormente presentados, son los que determinan que la integracion esta
sujeta al deber legal de informacion ex ante. Posteriormente, la SIC analiza los efectos que
pueda generar la integracion en la competencia del mercado a través de los siguientes pasos:
definicion del mercado relevante, analisis de la estructura del mercado relevante, indices de
concentracion, barreras de entrada, competencia potencial, analisis de efectos unilaterales y

colaterales, y eficiencias (Serrano, 2022).

Con respecto a la definicion del mercado relevante, la SIC se apoya en los lineamientos
disefiados por la Red Internacional de Autoridades de la Competencia (ICN, por sus siglas en

inglés). Frente a esto, la SIC ha establecido lo siguiente:

“La ICN destaca dos razones importantes por las cuales la definicion del mercado
relevante es de critica importancia. Por un lado, es primordial para entender el
escenario en que las fuerzas competitivas tienen lugar y, por el otro, y aun mas
importante, la definicion del mercado es fundamental para poder calcular las cuotas
de cada competidor en el mercado en cuestion, dado que éstas se calculan con base en
el tamario total del mercado. Notese que este ultimo factor constituye el indicador
basico del poder de mercado de una empresa. Asi, cuando se observa que la suma de
las cuotas de mercado de las intervinientes es elevada, la autoridad de competencia

detecta que la operacion puede generar problemas de competencia en el mercado y
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viceversa.” (Superintendencia de Industria y Comercio, Resolucion 54416 de 2014, pp

12)

Por ende, una vez definido el mercado relevante, teniendo en cuenta tanto el factor de producto
como el factor geografico, se analiza la estructura de este y se puede determinar las cuotas de
participacion, el tamafio de los competidores y la capacidad de poder que obtiene el nuevo ente
integrado. Posteriormente, la SIC procede a hacer un calculo de la concentracion del mercado,

por medio del uso de ciertas herramientas econdmicas.

Los principales indices utilizados por la SIC son: Indice de concentracion Herfindahl y
Hirschman (HHI), Indice de asimetria KWOKA e Indice de dominancia STENBACKA. (SIC,
Resolucion 4352 de 2019). Cada uno de estos indices descansa en férmulas matematicas
distintas. Por ejemplo, el indice HHI es tomado directamente de las Merger Guidelines del
Departamento de Justicia y el FTC de EEUU, el cudl “es calculado mediante la suma de los
valores al cuadrado de las participaciones de mercado de todas las empresas participantes,

otorgandole asi un peso proporcional mayor a las cuotas de mercado mas altas” (SIC, ibidem).

En esa misma linea, cuando el anélisis de concentracion indica que existe una posibilidad alta
de que la empresa integrada adquiera bastante poder de mercado, la SIC procede a evaluar qué
barreras de entrada podrian existir para nuevos competidores al mercado. De manera general,

establece lo siguiente frente a este punto:

“las barreras a la entrada se pueden definir como todos aquellos factores que impidan,
dificulten o retrasen considerablemente el acceso de potenciales competidores a un
mercado determinado, para competir en condiciones cuando menos similares a las de
los agentes ya establecidos” (Superintendencia de Industria y Comercio, Resolucion

81391 de 2017)

La SIC complementa este analisis de barreras de entrada con los estudios econémicos que
describen estas situaciones. Siendo esto asi, la entidad ha tomado los conceptos proporcionados

por la OCDE para describir ciertas barreras de entrada de la siguiente manera:

“De otra parte, la OCDE ha senialado que las barreras a la entrada pueden ser

estructurales o estratégicas. las primeras, estan relacionadas con condiciones basicas
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de la industria, mientras que las barreras estratégicas son aquellas creadas
intencionalmente por los agentes incumbentes para restringir la entrada de nuevos

competidores.” (Superintendencia de Industria y Comercio, ibidem)

En cuanto a las barreras de entrada, la SIC considera cémo los costos pueden influir en la
posibilidad de generar competencia efectiva en un mercado. Un ejemplo relevante es el
concepto de costos irrecuperables, entendidos como aquellos gastos en los que debe incurrir
una empresa para ingresar al mercado y que no pueden recuperarse al momento de una eventual
salida. Esto ocurre, por ejemplo, cuando se requiere infraestructura altamente especializada que

no puede destinarse a otros fines productivos o cuya enajenacion resulta especialmente dificil.

Por tultimo, si se encuentra que la operacion de integracion puede llevar a una indebida
restriccion de la competencia, la SIC analiza las eficiencias generadas que pueden ser alegadas
por los intervinientes para no objetar la integracion. Asi mismo lo establece la Ley 1340 de

2009 en su articulo 12:

“La autoridad nacional de competencia podra no objetar una integracion empresarial
si los interesados demuestran dentro del proceso respectivo, con estudios
fundamentados en metodologias de reconocido valor técnico que los efectos benéficos
de la operacion para los consumidores exceden el posible impacto negativo sobre la

competencia y que tales efectos no pueden alcanzarse por otros medios.

En este evento deberda acompanarse el compromiso de que los efectos benéficos serdn

trasladados a los consumidores.” (Congreso de la Republica, 2009)

Todo lo anterior conforma el procedimiento adoptado por la autoridad de competencia para
evaluar una integracion empresarial. Es evidente la estrecha relacion que existe entre el analisis
juridico y la valoracion econdémica, ya que ambos enfoques se complementan en la toma de
decisiones. Cada caso en materia de competencia requiere una evaluacion técnica rigurosa y
un analisis probatorio detallado del mercado relevante, de las condiciones competitivas
existentes y de los posibles efectos que la operacion pueda generar. Solo a partir de esta
interaccion entre el derecho y la economia es posible determinar si una integracion afecta o no

la dindmica competitiva y, en consecuencia, si debe ser autorizada, condicionada o rechazada.
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4.2. Aplicabilidad del estandar del bienestar total en el ordenamiento juridico colombiano

En Colombia, si bien el discurso legal gira en torno al bienestar exclusivo del consumidor, el
ordenamiento juridico permite justificar la adopcion del estandar del bienestar total en materia
del derecho de la competencia. El derecho de la competencia se encuentra regulado desde la
Constitucion Politica de 1991. En primer lugar, es claro que la Constitucion busca cuidar al
consumidor en la actividad econdmica, pero relacionando este bienestar con la eficiencia de

los oferentes, asi lo establece el articulo 78 superior cuando plantea que:

“(...) Seran responsables, de acuerdo con la ley, quienes en la produccion y en la
comercializacion de bienes y servicios, atenten contra la salud, la seguridad y el
adecuado aprovisionamiento a consumidores y usuarios” (Constitucion Politica, art.

78)

Bajo este enfoque, las empresas tienen la responsabilidad de garantizar un aprovisionamiento
eficiente de bienes y servicios para los consumidores en la sociedad colombiana. En este
sentido, la eficiencia productiva no solo es deseable, sino que se convierte en un elemento
esencial para la efectiva proteccion del consumidor, al permitir que las empresas contintien

satisfaciendo las necesidades de la comunidad.

Asimismo, el articulo 334 de la Constitucion Politica establece que el Estado debe intervenir
para racionalizar la economia, con el objetivo de mejorar la calidad de vida de la poblaciéon y
promover los beneficios del desarrollo. De esta lectura constitucional se desprende una
conclusion fundamental: el mercado competitivo no constituye un fin en si mismo, y la mera
existencia de una multiplicidad de agentes carece de valor intrinseco; su relevancia radica en

la medida en que contribuye al bienestar general y al interés publico.

En este contexto, el estandar de bienestar total adquiere relevancia a la luz del ordenamiento
juridico colombiano, especialmente por su énfasis en la eficiencia econdémica como criterio
fundamental en el derecho de la competencia. Este enfoque otorga un valor significativo a
factores como las economias de escala y la reduccion de costos, los cuales permiten una

produccion mas eficiente de bienes y servicios, beneficiando indirectamente al consumidor.
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La SIC reconoce que uno de los componentes esenciales del bienestar del consumidor es el
excedente que este puede obtener; sin embargo, también identifica otros elementos de interés
publico que s6lo pueden alcanzarse mediante una mayor eficiencia econdmica, tales como la
sostenibilidad de la oferta, la innovacion productiva y la mejora en la calidad de los bienes y

servicios disponibles en el mercado:

“Los consumidores se benefician cuando su excedente se maximiza. Sin embargo, ese
no es el unico escenario en el que esto sucede. Cuando los consumidores adquieren
bienes o servicios de mejor calidad, cuando se les da toda la informacion para tomar
la mejor decision de compra o cuando los productores se esfuerzan porque sus
,

productos sean innovadores, también habra bienestar para los consumidores.’

(Superintendencia de Industria y Comercio, Concepto n° 60790 de 2015)

En esa misma linea, la ley ha establecido la importancia de la eficiencia econdmica como un
objetivo fundamental. La ley 1340 de 2009 sefiala explicitamente que “Las normas sobre
proteccion de la competencia tienen como objetivo promover la eficiencia economica y el
bienestar del consumidor.” (Congreso de la Republica, 2009). Esta es la razon por la cual se
evidencia que la SIC ha adoptado un andlisis de eficiencias como se ha descrito en el apartado

anterior.

La Constitucidn, en funcion de proteger la libertad empresarial, debe garantizar que los agentes
econdmicos actuen correctamente sin usar artimafas, contrarias a la honestidad y lealtad
comercial, para expulsar a otros agentes del mercado (Corte Constitucional, C-228 de 2010).
No obstante, aquellos que obtienen una mayor expansion de mercado por causas espontaneas

y por el aumento de la eficiencia no deberian ser intervenidos de la misma manera.

La SIC resalta la importancia de tener en cuenta los procesos productivos, ya que su funcién
en el derecho de la competencia tiene otros objetivos adicionales, lo que lo diferencia del

derecho del consumidor. En la Resolucion 53403 de 2013, senala que:

“Aunque el fin ulterior del derecho de proteccion al consumidor y el derecho de
competencia sea mejorar el bienestar del consumidor, existen diferencias
fundamentales entre los problemas economicos que ambos conjuntos de reglas

juridicas estan encaminados a corregir. En efecto, las normas sobre proteccion de la
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competencia estan dirigidas a garantizar que exista un proceso competitivo que derive
en mayores beneficios para el consumidor -mejores precios, calidades, etc.-y en mayor
eficiencia economica, de tal forma que dicho proceso no se vea falseado por conductas
s

artificiales que no producen beneficio alguno para los consumidores o la economia.’

(Superintendencia de Industria y Comercio, ibidem).

Existe una cierta convergencia entre el estandar del bienestar del consumidor y el del bienestar
total, en tanto ambos persiguen, en Ultima instancia, la maximizacion del beneficio social. No
obstante, las diferencias radican en el camino que cada uno propone para alcanzar dicho
objetivo. El estandar centrado en el consumidor, como lo ha sefialado la jurisdiccion
colombiana, busca garantizar ese beneficio a través de mecanismos de proteccion estatal

directa.

En contraste, el estdndar de bienestar total introduce una mayor flexibilidad en ciertos criterios,
con el fin de permitir que las eficiencias econdmicas —como la reduccion de costos y las
mejoras productivas— redunden finalmente en favor del consumidor. Esta posibilidad de
alternancia o matizacion en el enfoque adoptado por la SIC estad contemplada por el propio
ordenamiento juridico, el cual ha sido disefiado con fines amplios y adaptables a las cambiantes
necesidades econdémicas del pais. En este mismo sentido, la Corte Constitucional ha sostenido

que:

“(...) La experiencia indica[,] demas, que las prdacticas comerciales y las dinamicas del
mercado son mucho mas rdpidas que las de la regulacion y el derecho, hasta el punto
de haberse planteado la necesidad de la “desregulacion” o de la regulacion minima
de algunas actividades economicas o de prdacticas comerciales, bursatiles y
cambiarias, por considerar que la regulacion puede convertirse en una barrera o en
un impedimento para el libre juego de los mercados. En sentido contrariof,] esto ha
implicado la necesidad de utilizar términos clasificatorios amplios, acordes a las

dinamicas de los mercados.” (Corte Constitucional, C-032 de 2017)

De este mismo analisis jurisprudencial, Quintero (2020), al evaluar como ha influido la Escuela

de Harvard y la Escuela de Chicago en la toma de decisiones de las autoridades de competencia,
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llega a la misma conclusion sobre la adaptabilidad del sistema juridico colombiano frente a

necesidades econdmicas que requieren de respuestas dinamicas:

“(..) en Colombia existe la necesidad de una reforma legislativa en materia de
proteccion a la competencia donde se reduzca el numero de conductas presumidas
como anticompetitivas, flexibilizar la tipificacion o instituir unicamente los tipos
amplios que vayan acordes con la dinamica de los mercados y en todo caso otorgar la
posibilidad al agente o agentes investigados de probar la ausencia de afectacion del
mercado o el efecto beneficioso de ella en los intereses de los consumidores,
garantizando asi la eficiencia economica de nuestro mercado y a la vez el bienestar del

consumidor con mejores precios de bienes y servicios de mejor calidad.” (Quintero,

2020)

En conclusion, aunque el derecho colombiano de la competencia hace referencia explicita al
bienestar del consumidor, tanto la estructura constitucional, como la ley 1340 de 2009, la
jurisprudencia nacional, y la practica administrativa de la SIC, permiten justificar la aplicacion
del estandar del bienestar total. Este criterio permite una valoracion mas integral del impacto
de las conductas empresariales sobre el mercado, considerando tanto a los consumidores como
a los productores, ya que estos ultimos son determinantes en el bienestar de la comunidad y de

los mismos consumidores.

4.3. La relacion entre la empresa en crisis y el bienestar total

Para relacionar lo anteriormente reflexionado con el caso en concreto de este trabajo, es
necesario ver los elementos juridicos del concepto de “empresa en crisis” en el estudio de
integraciones empresariales. La figura de empresa en crisis no estd expresamente consagrada

en la ley, pero ha tenido desarrollo en las resoluciones de la SIC.

Arboleda, C (2019) define la excepcion de empresa en crisis como el escenario donde los
intervinientes puedan demostrar que, si bien una operacion de integracion tendria efectos
restrictivos en el mercado, una de ellas se veria obligada de salir del mercado en el futuro

cercano en razon a su situacion financiera y que no existe otra forma menos restrictiva que le
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permita seguir ejecutando su actividad econdmica salvo adelantar la operacion en cuestion

(Arboleda, 2019).

La excepcion de empresa en crisis es una figura originada en el sistema anglosajon, que ha sido
objeto de un amplio desarrollo jurisprudencial y doctrinario, tanto en los Estados Unidos como
en la Unioén Europea. A lo largo de este proceso, se han establecido criterios claros y bien
delimitados, con el fin de evitar una aplicacion arbitraria por parte de las autoridades de
competencia. En el ambito europeo, la Comision Europea ha definido una serie de requisitos

especificos para la aplicacion de esta excepcion:

“l. Probar que la empresa adquirida se veria obligada en el futuro cercano a
abandonar el mercado si no fuera absorbida por otra empresa.

2. Probar que la empresa compradora adquiriria la porcion del mercado de la empresa
en crisis en caso de que no se llegara a configurar la concentracion.

3. Probar que no existia otra alternativa menos perjudicial para la competencia que la

autorizacion de la operacion de concentracion economica.” (Hernandez, 2014)

Ahora bien, al comparar estos criterios con el marco normativo colombiano, es importante
sefialar que la excepcion de empresa en crisis no se encuentra expresamente regulada en el
ordenamiento juridico nacional. No obstante, la ausencia de una regulacion especifica no
impide que la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC) haya podido desarrollar esta
figura a partir de los principios generales establecidos por el legislador. La misma incluso ha
tomado la doctrina internacional para poder aplicar esta excepcion a los casos dentro de su
jurisdiccion. Es por este motivo que estos mismos criterios establecidos por la Comision

Europea son los que se han utilizado en el derecho colombiano.

Un andlisis detallado permite advertir que la construccion de esta excepcion en Colombia se
sustenta en los mismos fundamentos que orientan el estdndar de bienestar total, particularmente
en la busqueda de eficiencias que generen beneficios sociales. Un claro ejemplo de ello se
encuentra en el articulo 12 de la Ley 1340 de 2009, el cual autoriza la aprobacién de una
integracion empresarial cuando “los efectos benéficos de la operacion para los consumidores
exceden el posible impacto negativo sobre la competencia” (Congreso de la Republica, 2009).

Esto demuestra que el ordenamiento juridico colombiano permite ponderar eventuales
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perjuicios sobre la competencia, siempre que se justifiquen por beneficios superiores para el

bienestar general.

Hernandez (2014) llega a esta misma conclusion estableciendo lo siguiente:

“A nuestro juicio, la excepcion de eficiencia es un antecedente que permite y justifica
plenamente la implementacion de FFd (excepcion de empresa en crisis) en Colombia
en la medida en que permite la ponderacion de bienes juridicos protegidos: uno

prevalece frente al otro, en este caso, el interés comun” (Hernandez, ibidem)

De nuevo, parece ser que el ordenamiento juridico colombiano le da una importancia no solo
al comprador, sino también a los productores. Una expresion normativa de esta idea es el
articulo 1.° de la Ley 1116 de 2006, que define a la empresa como “unidad de explotacion
economica y de fuente generadora de empleo”. En este sentido, resulta manifiesto el
significativo impacto que la empresa, considerada como una unidad econdémica singular, ejerce

sobre el pais, en tanto constituye una fuente esencial de generacion de empleo y bienestar.

Estos factores son pilares del Estado Social de Derecho y revisten una importancia crucial, ya
que la prosperidad social se encuentra condicionada por la dinamica de la economia nacional

y el desempefio de sus empresas.

Ahora, terminando de establecer la relacion entre el bienestar total y los fundamentos del
concepto de empresa en crisis, es necesario estudiar los elementos que ha establecido la SIC
para la aplicacion de esta excepcion. Uno de los casos en los que se ha tomado en cuenta esta
figura es en el Caso Grupo Argos - Cementos Andino, donde se demostrd a plenitud que la
integracion entre ambos intervinientes podia restringir la competencia, pero que la desaparicion
de ANDINO y CONCRECEM del mercado relevante era una circunstancia de interés

constitucional que podia sopesar los efectos sobre la competencia.

En ese mismo caso, la SIC adopta los criterios desarrollados por la Comision Europea en
relacion con la excepcion de empresa en crisis, aunque introduce ciertos matices adaptados al
contexto nacional y a las particularidades del caso concreto. En primer lugar, la autoridad
realiza una interpretacion teleoldgica del ordenamiento juridico en materia de derecho de la

competencia, privilegiando la finalidad ultima de la norma por encima de una lectura
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estrictamente literal. La entidad reconoce que, bajo una interpretacion literal, la integracion
empresarial deberia ser objetada; sin embargo, fundamenta su decision en los objetivos

superiores del régimen de competencia, y en este sentido, seiala que:

“Sin embargo, si se demuestra de manera inequivoca que - de no concretarse la
integracion una de las sociedades intervinientes, en demostrada crisis financiera,
desapareceria del mercado y que esa circunstancia, también de manera irrefragable,
generaria restricciones en el mercado iguales o superiores a las que se ocasionarian
con la integracion, resulta forzoso concluir que la decision de objetar la integracion
no seria razonable a los fines de la norma constitucional, es decir que seria una

decision injustificada.

Asit pues, la entidad de competencia podra prevenir la salida del mercado de una
empresa no viable, autorizando la operacion de integracion que se constituye en su
unica salvacion posible, siempre que se demuestre que los efectos restrictivos del
mercado serian iguales o peores en caso de negarse la integracion. Una decision asi
adoptada resulta razonable, al tenor del articulo 4 de la Constitucion Politica, pues
guarda total armonia con los fines del precepto constitucional.” (Superintendencia de

Industria y Comercio, Resolucion 13544 de 2006)

Algunas particularidades del caso concreto resultan especialmente relevantes. Por ejemplo, en
relacion con el criterio segun el cual no debe existir una alternativa menos restrictiva para salvar
a la empresa en crisis, la SIC reconoce que, en principio, seria posible acudir a un proceso de
proteccion de acreedores. Sin embargo, tras analizar las circunstancias financieras especificas
de ANDINO y CONCRECEM, concluye que dicha opcidn resulta inviable. Esta inviabilidad
se deriva de factores como la magnitud del pasivo, la insuficiencia de flujo de caja y la falta de
activos liquidos que permitan una reestructuracion efectiva en el corto plazo, lo cual hace que
la integracion sea la Unica alternativa razonable para evitar la salida del mercado de una de las

empresas, por lo tanto, esta alternativa:

“(...) no es posible, bajo las condiciones actuales de generacion operacional y de
niveles de endeudamiento, llevar a cabo un acuerdo de reestructuracion de las
obligaciones financieras, ni la consecucion de nuevos recursos de deuda en el sistema

financiero” (Superintendencia de Industria y Comercio, ibidem)
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Por ultimo, en esta integracion empresarial, para eliminar las preocupaciones sobre los
perjuicios que pueda haber sobre la competencia, los intervinientes adquirieron compromisos
en mantener la misma politica de precios y condiciones de sus productos. Por lo tanto, existe
un condicionamiento de comportamiento “de tal forma que el precio aplicado a sus diferentes
canales de venta en cada uno de esos departamentos sea equivalente o no supere, en ningun

caso, al precio mds bajo aplicado en otro departamento del territorio nacional en donde se

encuentre ARGOS.” (ibidem).

5. Caso concreto en Colombia: Avianca y Viva Air

5.1. Operacion de integracion entre AVIANCA y VIVA AIR

El 8 de agosto de 2022, cuando las empresas intervinientes presentaron ante la Aerondutica
Civil (Aerocivil) la solicitud de autorizacion para una operacioén de integracion empresarial,
varios terceros interesados manifestaron que ya existia una integracion previa entre AVIANCA
y VIVA AIR que no habia sido notificada oportunamente. En consecuencia, solicitaron que se
informara a la SIC para que iniciara un procedimiento por posible incumplimiento del deber
de informacion. Asi, la controversia en torno a la integracién entre AVIANCA y VIVA AIR
se estructurd en torno a dos operaciones distintas: una primera transaccidon presuntamente
ejecutada sin notificacion previa, y una segunda presentada formalmente para su evaluacion y

eventual autorizacion por parte de la Aerocivil.

5.1.1. Proceso ante la SIC

Con respecto a la integracion no notificada, los hechos establecieron que el dia 29 de abril de
2022, Vehiclel Limited (IV1L), controlante de AVIANCA, adquiri6 el 100% de los derechos
econdmicos (acciones) de VIVA LATINAMERICA (actualmente REXTON), que era la
controlante de VIVA AIR y VIVA PERU.
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El objeto de analisis en esta transaccion consistio en determinar si entre AVIANCA y VIVA
AIR se habia materializado una integracién empresarial, ya que, de verificarse dicho supuesto,
seria posible establecer si existid un incumplimiento del deber legal de informar a las

autoridades competentes para que estas pudieran autorizar, rechazar o condicionar la operacion.

Frente a este problema juridico, la autoridad de competencia concluyé que la adquisicion de
derechos econdmicos fue suficiente para configurar una integracion empresarial, en la medida
en que generaron vinculos econdmicos estructurales entre ambas compaiiias. Ademas, la SIC
manifestd que incluso en el supuesto escenario donde la autoridad considerara que la
separacion de derechos politicos y econdmicos hubiera sido idonea, hay motivos para concluir
que la separacion fue tan solo aparente. En consecuencia, dicha operacion debio haber sido

previamente informada a la autoridad competente.

5.1.2. Proceso ante la Aerocivil

En cuanto a la transaccion presentada ante la Aeronautica Civil (Aerocivil), autoridad
competente para aprobar integraciones empresariales en el sector aerondutico, conforme al
articulo 1866 del Codigo de Comercio y al articulo 8 de la Ley 1340 de 2009, se realiz6 la
notificacion correspondiente de manera adecuada, con el proposito de obtener su autorizacion

formal por parte de dicha entidad.

Este proceso surge a partir de la futura adquisicién del 100% de los derechos politicos y la
transferencia de titularidad de acciones con derecho de voto de VIVA AIR hacia IV1L. Desde
la presentacion de la solicitud, las partes intervinientes reconocieron los incrementos
sustanciales en las particiones de mercado combinadas y los niveles de concentracion, pero
alegaron la figura de excepcion de empresa en crisis para autorizar la integracion.

(Superintendencia de Industria y Comercio, Resolucion 04723, pp. 53)

El proceso adelantado ante la Aerocivil puede dividirse en tres etapas decisorias principales.
En primer lugar, la Resolucion 2473 de 2022, mediante la cual se rechazo6 de plano la operacion
de integracion entre las empresas intervinientes. No obstante, esta decision fue posteriormente

dejada sin efecto debido a la existencia de una irregularidad sustancial en el tramite
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administrativo. En segundo lugar, la Resolucion 518 de 2023 constituyo la decision de fondo
que autorizo la integracion, aunque sujeta a una serie de condicionamientos especificos.
Finalmente, la Resolucion 873 de 2023 resolvio los recursos de apelacion interpuestos por las
partes frente a la decision anterior, ya que se encontraban en desacuerdo con los

condicionamientos establecidos, dando cierre al tramite administrativo en sede de la Aerocivil.

5.1.2.1. Resolucion 2473 de 2022 - Operacion objetada

Para analizar en profundidad las consideraciones econémicas y juridicas que sustentaron esta
decision, resulta indispensable comprender el contexto y las circunstancias particulares en las
que los intervinientes presentaron la solicitud. Estos factores influyeron de manera significativa
en el criterio adoptado por la Aerondutica Civil al momento de evaluar y resolver la operacion

de integracion.

AVIANCA y VIVA AIR presentaron su solicitud de integracion amparandose en la figura de
excepcion por empresa en crisis. No obstante, existen dos elementos que resultaron
determinantes en el andlisis de dicha solicitud. En primer lugar, las partes intervinientes no
ofrecieron ningln tipo de condicionamiento destinado a mitigar los posibles efectos negativos
derivados del aumento en la concentracion del mercado, solicitando que la operacion fuera
aprobada en su totalidad y sin modificaciones. En segundo lugar, y probablemente en conexion
con lo anterior, las empresas se abstuvieron de realizar un andlisis detallado sobre los efectos
que la integracion podria generar en el mercado. Segin manifestaron expresamente,
consideraban que bajo la aplicacion de la excepcion de empresa en crisis “(...) las Partes
quisieran reiterar que, bajo la figura de excepcion de empresa en crisis, no se requiere probar
o indicar cudles serian los beneficios de la operacion” (Unidad Administrativa Especial de
Aeronautica Civil, ibidem, pp. 53). Ambos elementos fueron de crucial importancia para que

se rechazara de plano la operacion.

La Aeronautica Civil reconoce expresamente que esta es la primera vez que se enfrenta al
analisis de una solicitud de integracion empresarial invocando la excepcion de empresa en
crisis. En consecuencia, busca establecer una doctrina administrativa clara, acudiendo como
referencia a la experiencia comparada de Estados Unidos, la Union Europea y la

Superintendencia de Industria y Comercio (SIC) en Colombia. A partir de estas fuentes, adopta
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los tres criterios tradicionalmente utilizados para evaluar esta excepcion, como se explico en el
apartado 4.3 de este trabajo, aunque introduce ciertos matices en su aplicacion, con el fin de
ajustarlos a las particularidades del caso concreto. En sintesis, la entidad concluye que no se
encuentra acreditado ninguno de los tres requisitos necesarios para que proceda la excepcion
de empresa en crisis. A continuacidon, se examinaran los fundamentos que sustentan dicha

conclusion.

En relacion con el primer criterio, segun el cual debe acreditarse que la empresa se encuentra
en una situacion de crisis tan grave que su salida del mercado es inminente, la Aerocivil realiza
una aclaracion fundamental: no es suficiente con demostrar pérdidas financieras temporales ni
un deterioro pasajero en el flujo de caja. Por el contrario, la autoridad exige que la situacion
econdmica sea insostenible y que la inviabilidad de la empresa resulte irreversible. En este
sentido, ha sostenido que la crisis debe ser demostrada como irreparable para justificar la
aplicacion de esta excepcion (Unidad Administrativa Especial de Aerondutica Civil, ibidem, p.

132).

La Aerocivil concluyd que no se encontraba acreditado el primer criterio, ya que las razones
esgrimidas por las partes intervinientes para justificar la supuesta crisis financiera de VIVA
AIR se basaban exclusivamente en la fluctuacioén de tres variables macroeconomicas: (i) el
aumento en el precio internacional del petroleo, (ii) la depreciacion del peso colombiano y (iii)
el incremento en la tasa de inflacion. Sin embargo, la Aerocivil consider6d que dichos factores,
si bien relevantes en el entorno operativo, no eran suficientes para demostrar una situacion de
inviabilidad estructural que comprometiera la permanencia de la empresa en el mercado. A
juicio de la autoridad, los argumentos presentados reflejaban mas una descripcion caotica de
un entorno econdémico adverso que una crisis empresarial insalvable. En esa linea, la entidad
desestim6 la existencia de una crisis real a partir de tres dudas razonables que expone a

continuacion:

“Muy poco dicen las EMPRESAS INTERVINIENTES, y en realidad nada acreditan
con pruebas convincentes, sobre: 1. Porqué su situacion es diferente de la de las otras
aerolineas del sector; 2. Porqué su crisis es diferente a las de otras crisis que FAST
COLOMBIA u otras empresas del sector han enfrentado y superado en el pasado; y 3.
Porqué FAST COLOMBIA no adopto ninguna alternativa externa viable diferente a
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la venta de sus acciones a la sociedad controlante de AVIANCA.” (Unidad

Administrativa Especial de Aeronautica Civil, ibidem, pp. 141)

Con respecto al segundo criterio, la Aerocivil no considerd que las actuaciones internas hayan
sido suficientes. En la misma resolucion la autoridad procede a enlistar alternativas que en su

parecer pudieron ser adoptadas por VIVA AIR:

“(...) los organos de administracion de FAST COLOMBIA debieron haber evaluado la
posibilidad de implementar otras medidas internas como, por ejemplo: (i) disminuir
beneficios extra legales y bonos, (ii) renegociar las deudas con los proveedores
diferentes a los arrendadores de las aeronaves con el fin de aumentar el indice de
liquidez de la compariia; y/o (iii) venta de activos.” (Unidad Administrativa Especial

de Aeronautica Civil, pp. 146)

Por otro lado, la autoridad sefial6 que VIVA AIR no acredité haber explorado de manera
diligente otras alternativas de compradores que implicaran un menor nivel de concentracion en
el mercado, lo cual debi¢ hacerse conforme a los principios de buena fe y debida diligencia.
En este sentido, la autoridad cuestioné que no se hubiese realizado una busqueda activa de
posibles adquirentes distintos a AVIANCA. Asimismo, sostuvo que la transaccion previa,
consistente en la adquisicion del 100 % de los derechos econdomicos de VIVA AIR por parte
de AVIANCA, fue precisamente el factor que limit6 la capacidad de la empresa en crisis para
acceder a nuevas fuentes de liquidez u opciones de rescate, lo que pone en entredicho la

independencia de su situacion financiera al momento de la solicitud.

En relacion con el tercer criterio, que exige demostrar que la salida del mercado de la empresa
en crisis generaria efectos iguales o mas perjudiciales que la aprobacion de la integracion, la
Aerocivil concluyd que las empresas intervinientes no realizaron un analisis comparativo
riguroso que sustentara dicha afirmacion. La autoridad advirtié una falta de profundidad en la
evaluacion de escenarios contrafactuales, lo cual impidi6 valorar adecuadamente las posibles

consecuencias de la salida de VIVA AIR frente a una eventual integracion.

Adicionalmente, la preocupacion de la Aerocivil se intensifico ante la ausencia total de
compromisos o condicionamientos por parte de las intervinientes para mitigar los efectos

negativos sobre la competencia, lo que, a su juicio, debilitd ain mas la viabilidad de la
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excepcion de empresa en crisis como justificacion de la operacion (Unidad Administrativa

Especial de Aeronautica Civil, ibidem, pp. 163).

En conclusion, la Aerocivil considera que no se cumple con los criterios para que se dé la
excepcion de empresa en crisis y, por lo tanto, establece que los efectos anticompetitivos de la

integracion pueden generar mayores dafios a la competencia.

5.2.2.2. Resolucion 518 de 2023 - Operacion autorizada con condicionamientos

Mediante recurso de apelacion, las empresas intervinientes lograron que la resolucion discutida
anteriormente fuera dejada sin efecto debido a una irregularidad sustancial en el tramite. En
ese sentido, se ordend a la Direccion de Transporte Aéreo y Asuntos Aerocomerciales que
rehiciera la actuacion administrativa conforme a lo sefialado en la Ley 1340 de 2009 y normas

concordantes. (Secretaria de Autoridad Aerondutica, Resolucion 00079 de 2023)

En esta segunda actuacion, las empresas intervinientes mostraron una mayor diligencia al
momento de presentar la solicitud de integracion, al incluir propuestas de condicionamientos
dirigidas a mitigar los posibles efectos adversos sobre la competencia en el mercado. En
concreto, ofrecieron dos alternativas de condicionamiento para que la Aerocivil evaluara cuél
de ellas podria permitir la aprobacion de la operacion (Unidad Administrativa Especial de
Aeronautica Civil, Resolucion 518 de 2023). A continuacion, en la Tabla 1, se detallan los

condicionamientos mas relevantes incluidos en la solicitud:

OPCION A OPCION B
1. Devolucién de slots en el Dorado, en 1. Subasta de activos asociados al
franjas horarias especificas. aeropuerto El Dorado. La
- Temporada Summer: desinversion estratégica contaria de
e 47.7% de devolucion los siguientes activos:
en salidas - Las relaciones contractuales
e 36.3% de devolucion que permiten el uso de cinco
en llegadas (5) aviones Airbus A320 de
- Temporada Winter: Viva, incluyendo derechos,
e 60,1% de devolucion pasivos y obligaciones
en salidas asociados a los mismos.
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® 52.3% de devolucion - 16 pares de slots en el
en llegadas Aeropuerto El Dorado
2. El mantenimiento de la marca y el correspondientes a slots que
modelo de negocio low cost por un actualmente tiene Viva o bien
término de minimo (5) afios contados alguna de las Aerolineas del
a partir de la fecha en que se Grupo Avianca-Viva,
encuentre en firme el acto de indistintamente, sin recibir
aprobacion de la Transaccion. contraprestacion econdmica
3. No habra reducciones significativas al ganador o ganadores de la
de frecuencias (nimero de vuelos) en subasta, mediando la
las rutas con una alta participacion aprobacion de la Aerocivil.
conjunta entre AVIANCA y VIVA - La sustitucion patronal de
AlR. 278 empleados.

CONDICIONAMIENTOS COMPARTIDOS EN AMBAS OPCIONES

1. Control de YIELD sobre nuevas rutas con el %100 de concentracion como
consecuencia de la integracion
e Los yields corresponden a los ingresos por pasajero-kilometro obtenidos por

la aerolinea en cada vuelo o ruta. Se obtiene dividiendo los ingresos
operacionales de la aerolinea por el total de tasa de kilometros — pasajeros
que efectivamente realizan un vuelo o ruta. Este se obtiene multiplicando la
cantidad de pasajeros que realizan cada vuelo por la distancia en kilémetro
volada

2. Acuerdo interlinea o de Cédigo Compartido con SATENA

3. Mantener los acuerdos interlinea de VIVA AIR

Tabla.1: Tabla hecha autdbnomamente a partir de los datos de la Unidad Administrativa Especial de Aeronautica

Civil

Es necesario establecer desde el principio que la Aerocivil no consider6é suficientes los
condicionamientos presentados por las partes intervinientes. Por ende, en ejercicio de lo
dispuesto en el articulo 11 de la Ley 1340 de 2009, en concordancia con lo dispuesto en el
pardgrafo 2 del articulo 9 de la Ley 1340 de 2009, la Aerocivil decidi6 modificar los

condicionamientos.

El principal centro de disputa fue con respecto al primer condicionamiento propuesto por las
empresas intervinientes, que se referia a la devolucion de slots, entendidos como los permisos
que permiten a una aerolinea aterrizar o despegar en un aeropuerto durante una franja horaria
especifica. Dado que la infraestructura aeroportuaria es limitada, estos permisos deben

asignarse cuidadosamente para evitar congestiones y garantizar un uso eficiente de las pistas.
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La propuesta presentada por las empresas intervinientes contemplaba la devolucion de slots en
determinadas franjas horarias, pero tanto terceros intervinientes como la Aerocivil
consideraron que dicha medida no solucionaba de manera efectiva los problemas de
competencia generados por la integracion. En particular, la Aerocivil concluy6 que los slots
ofrecidos para devolucion no correspondian a los horarios de mayor demanda, los llamados
horarios prime o “peak times”, donde el impacto competitivo es mas critico. Por ello, la
autoridad modificod el condicionamiento, sustituyendo las franjas propuestas por las franjas
horarias de mayor demanda, a fin de maximizar el efecto correctivo de la medida. (Unidad

Administrativa Especial de Aeronautica Civil, Resolucion 518 de 2023)

Los demas condicionamientos propuestos, como el control del yield, los acuerdos de interlinea
de VIVA AIR y la celebracion de acuerdos de codigo compartido (code share) con SATENA,
fueron aceptados por la Aerocivil, aunque con algunos ajustes orientados a garantizar su
efectividad y adecuada implementacion. En conjunto, la Aerocivil aprobd la operacion de
integracion empresarial bajo la condicion estricta de que se cumplieran los ocho
condicionamientos establecidos, los cuales fueron considerados esenciales para mitigar los

efectos negativos sobre la competencia y preservar el bienestar del consumidor.

En relacion con los criterios exigidos para acreditar la excepcion de empresa en crisis, la
Aerocivil no encontré mayores obstaculos para considerar demostrada la situacion critica. Uno
de los elementos que tuvo mayor peso en la valoracion de la autoridad fue la suspension de
operaciones por parte de VIVA AIR en febrero del mismo afio, hecho que evidencié de manera
contundente el deterioro financiero y la inviabilidad operativa de la empresa. Esta circunstancia
fue interpretada como una manifestacion clara de que la compafiia enfrentaba una crisis de tal
magnitud que justificaba el analisis bajo esta figura excepcional. (Unidad Administrativa

Especial de Aerondutica Civil, ibidem, pp. 91)

5.2.2.3. Resolucion 873 de 2023 - Confirmacion de condicionamientos

La Resolucion 518 de 2023 fue objeto de recurso de reposicion y apelacion tanto por parte de
AVIANCA y VIVA AIR como por algunos terceros intervinientes. Las aerolineas solicitaron
la reconsideracion de los condicionamientos impuestos en primera instancia, argumentando

que estos harian inviable la reactivacion operativa de VIVA AIR una vez regresara al mercado.
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Es importante recordar que, para ese momento, VIVA AIR habia suspendido completamente
sus operaciones, lo que le generaba una pérdida continua de ingresos. En este contexto, las
partes intervinientes expresaron su preocupacion frente a los condicionamientos establecidos

por la Aerocivil, sefialando lo siguiente:

“La resolucion 00518 de 2023 de la Aeronadutica Civil, de fecha 21 de marzo de 2023,
autorizo la integracion pero lo hizo con diversos condicionamientos que, segun el caso
(i) hacen inviable la operacion de Viva en el mediano plazo, condendndola al fracaso
operacional y financiero (Ej. falta de slots), (ii) son imposibles de cumplir, dada la
realidad actual de esa empresa, que ya ha perdido mas de la mitad de sus aviones (Ej.
exigencia de mantener capacidad en rutas exclusivas a pesar de la falta de aviones y
de slots), o (iii) otorgan beneficios injustificados a terceros (Ej. exigirle a Avianca que
pague por la certificacion IOSA de Satena). En todos estos casos los condicionamientos

propuestos por la Aerocivil imposibilitan la recuperacion de Viva.” (Avianca, Sala de

Prensa, 2023)

La resolucion 873 de 2023 entrd a resolver la disputa en segunda instancia. Sin embargo, la
Secretaria de Autoridad Aeronautica de la Unidad Administrativa Especial de Aerondutica
Civil tuvo que lidiar con la cantidad de objeciones que presentaron los terceros intervinientes.
La mayoria de las modificaciones hechas en segunda instancia buscaban aclarar las dudas de

las partes intervinientes, pero no tuvieron un cambio de fondo.

El principal punto de controversia volvio a centrarse en la cantidad de slots en el aeropuerto El
Dorado que AVIANCA y VIVA AIR debian ceder como parte del condicionamiento impuesto.
Las empresas intervinientes argumentaron que la modificacion introducida por la Aerocivil
hacia inviable la sostenibilidad operativa de VIVA AIR, al privarla de acceso a franjas horarias
de alta demanda. Sin embargo, la Secretaria, al responder a esta objecion, no considero los
perjuicios que esto podria representar para la viabilidad del ente integrado, y sefialo

expresamente lo siguiente:

“Sobre este tema, la Resolucion 00815 del 25 de abril de 2023 sefialo que la Direccion
no se encuentra adelantando un procedimiento de salvamento de empresas, sino
evaluando una integracion empresarial que conlleva un conjunto de cargas bajo

condicionamientos que garanticen la libre competencia en el sector aerondutico y
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permitan a los consumidores gozar de una oferta de servicios aéreos en competencia,

como dan cuenta de ello los condicionamientos impuestos.

Es necesario tener en cuenta que la mision de un condicionamiento es abordar los
efectos anticompetitivos derivados de la OPERACION DE INTEGRACION y no
problemas estructurales de la operacion aérea, el fin de este condicionamiento es
remediar los problemas de concentracion de slots por parte del ente integrado, motivo
por el cual la Secretaria considera necesario mantener un condicionamiento en este
sentido.” (Secretaria de Autoridad Aeronautica de la Unidad Administrativa Especial

de Aerondutica Civil, resolucion 873 de 2023, pp. 125)

Sobre el andlisis de este punto se volverd mas adelante, pero la Secretaria deja en claro que el
motivo Unico de los condicionamientos es reducir la concentracion del mercado, no garantizar
la eficiencia del ente integrado. Posterior a establecer estos motivos, la Secretaria procede a
modificar el condicionamiento de los slots, con el propdsito de hacer una distribucién mas

estructural. La Secretaria compara el nuevo condicionamiento de la siguiente manera:

“Adicionalmente, se tiene que: (1) la devolucion de slots del condicionamiento
serialado por la Direccion consiste en 7.838 slots, (2) la propuesta de las EMPRESAS
INTERVINIENTES corresponde a la devolucion de 11.235 slots y (3) el
condicionamiento que aplicara esta Secretaria corresponde a un total 11.617 slots
(-..)” (Secretaria de Autoridad Aerondutica de la Unidad Administrativa Especial de

Aeronautica Civil, ibidem, pp. 136)

Esta decision representd el golpe final que llevd a AVIANCA a desistir del proceso de
integracion. El nuevo condicionamiento impuesto por la Secretaria consistia en otorgar a las
empresas intervinientes s/lots en franjas horarias de menor demanda, mientras aumentaba
significativamente la exigencia de cesion de slots en los horarios prime, con el fin de atender
las objeciones presentadas por los terceros intervinientes. Ante este escenario, AVIANCA
emitio un comunicado de prensa en el que afirmé que, dadas las nuevas condiciones, la

integracion se habia tornado inviable:

“Avianca reitero de manera consistente durante meses su conviccion de que la

integracion era la mejor solucion para responder a la crisis financiera de Viva, y para
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proteger a los consumidores, a los empleados y la conectividad aérea. Sin embargo,
luego de estudiar en detalle la resolucion 873 de 2023 de la Aerocivil y constatar que
los condicionamientos de la Aerocivil imposibilitan la recuperacion de Viva y podrian
incluso afectar la estabilidad de Avianca, lamentablemente la Comparnia se vio

obligada a desistir de la integracion.” (Avianca, Sala de Prensa, 2023)

En ese contexto, VIVA AIR se vio forzada a cesar sus operaciones en el mercado colombiano

en junio de 2023 y a iniciar un proceso de liquidacion ante la Superintendencia de Sociedades.

6. Analisis del caso concreto a partir del estandar del bienestar total

Ahora bien, es fundamental evaluar si las decisiones adoptadas por la Aerondutica Civil
resultaron apropiadas para resolver el caso de integracion entre AVIANCA y VIVA AIR.
Como se expuso previamente en este trabajo, el estandar del bienestar total guarda coherencia
con los fines del ordenamiento juridico colombiano, y su aplicacion puede traducirse en
beneficios concretos para la comunidad. Por lo tanto, se evaluaran ciertas decisiones adoptadas

por parte de la autoridad de competencia bajo este enfoque.

En este apartado no se abordara el proceso relacionado con la transaccidon previa ante la
Superintendencia de Industria y Comercio (SIC). Sobre ese punto, no cabe duda de que la SIC
actud correctamente al concluir que no se cumplio con el deber de notificar la operacion. Desde
la introduccion de este trabajo se ha sostenido que el concepto de control empresarial no debe
restringirse a una figura juridica especifica, sino entenderse como la capacidad real de incidir

en las decisiones estratégicas y la competitividad de una empresa.

A continuacion, se analizardn las tres resoluciones previamente mencionadas con el fin de
demostrar que, si bien la Aerocivil abordé adecuadamente algunos elementos del caso,
persisten vacios argumentativos significativos. Estos vacios parecen derivarse de las
limitaciones propias del enfoque adoptado por la autoridad, centrado principalmente en la
proteccion frente a la concentracion del mercado. Esta linea de actuacion sugiere que dicha
preocupacion fue el eje central del andlisis, posiblemente en detrimento de una evaluacion mas

integral basada en el estdndar del bienestar total.

49



6.1. Sobre los criterios de la empresa en crisis bajo el bienestar total

La primera resolucién de la Aerocivil, esta es la N° 2473 de 2022, considerd que no fue
acreditado ninguno de los criterios para constituir la excepcion de empresa en crisis. A pesar
de que esta resolucion perdiera efecto en el tramite, de todos modos, nos muestra bastante sobre

la forma de razonar de la Aerocivil frente a cuestiones de competencia.

El argumento central para desestimar el cumplimiento del primer criterio, esto es, que VIVA
AIR se encontraba efectivamente en una crisis que justificaba su salida inminente del mercado,
se fundament6 en que las razones esgrimidas por las partes intervinientes se centraron en

variables macroecondémicas que afectaron al sector en su conjunto.

Si bien la Aerocivil acertadamente plantea la pregunta sobre por qué la situaciéon de VIVA AIR
seria distinta a la de otras aerolineas sometidas a las mismas condiciones, parece haber
subestimado el impacto diferenciado que dichas variables pueden tener segtin las caracteristicas
particulares de cada empresa. No todas las aerolineas presentan la misma sensibilidad ante
choques macroeconémicos, ya que factores como el modelo de negocio, el nivel de
apalancamiento financiero, la estructura de costos o su capacidad de adaptacion pueden hacer
que los efectos de dichas fluctuaciones sean significativamente distintos entre una empresa y

otra.

La critica que puede dirigirse a la actuacion de la Aerocivil no radica en su ejercicio de
valoracion probatoria, el cual, en principio, fue acertado al sefalar la falta de estudios
economicos independientes que acreditaran la singularidad de la situaciéon de VIVA AIR o
sefialar errores en la revisoria fiscal, sino en la naturaleza de los argumentos desarrollados a lo
largo de su decision. La autoridad omite considerar de forma integral los perjuicios concretos
y acumulativos que enfrentaba la empresa y procede a establecer superficialmente en grado de

igualdad el caso de VIVA AIR con el de otras aerolineas.
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A pesar de que el flujo de caja de VIVA AIR presentaba una tendencia bastante preocupante y
se le present6 a la Aerocivil los estados financieros de la empresa, esta se limitd a esclarecer

que:

“La industria aeronautica colombiana contiene varios ejemplos exitosos de
recuperaciones de empresas en crisis como LATAM, EASYFLY, AVIANCA y el mismo
FAST COLOMBIA que demuestran que las crisis pueden ser superadas y que existen
mecanismos de reorganizacion, financiacion e inyeccion de capital con inversionistas”

(Unidad Administrativa Especial de Aeronautica Civil, Resolucion 2473 de 2022)

El andlisis de dafos operativos de VIVA AIR parece ser muy corto. Es cierto que la misma
Aerocivil establece que las partes intervinientes tienen el deber de demostrar la excepcion de
empresa en crisis, pero suponiendo que es esta autoridad administrativa la que deberia
preocuparse por el bienestar o el dafio que podria generar en la comunidad, deberia existir un
esfuerzo mas completo para concluir que las recientes pérdidas de la empresa no son un riesgo

para la comunidad.

Por ejemplo, es cierto que la FTC y el Departamento de Justicia de EE.UU son claros en
establecer que la mera pérdida de ingresos no es motivo suficiente para declarar la excepcion
de empresa en crisis. No obstante, establece cierto analisis que las agencias de competencia
deberian tener en cuenta al momento de evidenciar que ciertos flujos de caja pueden estar

teniendo resultados negativos:

“Las Agencias normalmente no dan crédito a las afirmaciones de que los activos de
una division saldran del mercado relevante en un futuro proximo, a menos que: (1) al
aplicar reglas de asignacion de costos que reflejen los costos economicos reales, la
division presente un flujo de caja negativo persistente en términos operativos, y dicho
flujo de caja negativo no esté justificado economicamente para la empresa por
beneficios como el aumento de las ventas en mercados complementarios o una mayor

reputacion de los clientes (...)” (Federal Trade Commission, Merger Guidelines 2023,

pp. 31)

Dicha consideracion de costos o evaluacion de si los ingresos y planes de VIVA AIR a futuro

podrian justificar o mitigar el impacto en el flujo de caja no se tuvo en cuenta. La relacion que
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tiene este punto con el estandar del bienestar total recae en el hecho de que la Aerocivil no tiene
en cuenta qué tipos de danos en la eficiencia de la empresa se estan provocando y si la no
integracion de los intervinientes podria empeorar esta situacion. En ese sentido, parece que se
aborda superficialmente este criterio con el propdsito de proteger a las empresas rivales del

mercado.

Esta misma critica adquiere mayor relevancia al analizar la Resolucion 518 de 2023, en la que
la Aerocivil finalmente aprueba la excepcion de empresa en crisis. Llama la atencion que, en
esta segunda oportunidad, no se allegd prueba sustancialmente diferente a la del tramite anterior
que acreditara la inviabilidad del negocio, mas alla del hecho reciente de que VIVA AIR
suspendi6 sus operaciones en febrero de ese mismo afio. Esto revela que la Aerocivil hace una
aproximacion superficial al andlisis de la crisis empresarial. La decision parece fundamentarse
mas en la evidencia visible de una crisis (la suspension de operaciones) que en una evaluacion

técnica profunda sobre la sostenibilidad econdmica de la empresa y su situacion estructural.

Varias jurisdicciones en derecho comparado resaltan la importancia de hacer una correcta
evaluacion financiera de la supuesta crisis de una empresa a partir de parametros técnicos por
parte de la autoridad encargada, mas alla de hechos visibles. Por ejemplo, de acuerdo con The
Canadian Bureau of Competition Policy Merger Enforcement Guidelines 1991, elaborado por
la agencia en materia de competencia de Canada, es indispensable por parte de la autoridad

administrativa considerar si en el plazo de 6 meses la empresa es probable de ser insolvente.

“Se considera que existe insolvencia técnica cuando los pasivos superan el valor
realizable de los activos, o cuando una empresa no puede pagar sus pasivos a su
vencimiento. Para determinar si la insolvencia indica una probable crisis, se evaluan
las perspectivas de la empresa de obtener nuevo capital, obtener fondos (mediante la
venta de activos que no son esenciales para la viabilidad continua en su nivel actual
de operaciones o mediante la afectacion de activos esenciales) y otros asuntos

relevantes. En general, cuanto mayor sea el plazo transcurrido entre la evaluacion de

la Agencia v el momento en que es probable que se produzca la quiebra, mayor serd la

probabilidad de que se pueda presentar una defensa exitosa.” (Bureau of Competition

Policy [BCP], 1991)
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La necesidad de realizar un esfuerzo técnico riguroso radica en que la variable de temporalidad
puede agravar significativamente la situacion de la empresa en crisis. A medida que transcurre
el tiempo sin una decision efectiva, aumentan las probabilidades de que la empresa adquirente
desista de la integracion, al no estar dispuesta a asumir costos que resulten desproporcionados
frente a los beneficios esperados. Asimismo, la falta de una evaluacién oportuna y técnica
puede llevar a que la autoridad imponga condicionamientos que, en el momento de ser
aplicados, ya no respondan a la realidad econdmica de la empresa, volviéndolos ineficaces o

incluso contraproducentes.

Aunque los estados financieros de VIVA AIR no fueron divulgados en la resolucion de la
Aerocivil, resulta llamativo que se haya otorgado tan poca relevancia al analisis de los pasivos
de la empresa. Como se ha sefialado previamente, la experiencia del derecho comparado
sugiere que la autoridad debe evaluar la probabilidad de un cese de operaciones que se pueda
dar en los proximos seis meses para considerar que una empresa esta en crisis. En el caso de
VIVA AIR, la resolucion fue emitida en noviembre de 2022, y apenas tres meses después, la
aerolinea se vio obligada a suspender operaciones. Esta proximidad temporal entre la decision
de la Aerocivil y el colapso de la empresa hace dificil justificar que tal desenlace no pudiera
haber sido anticipado mediante una evaluacion financiera diligente. La falta de este andlisis

proyectivo representa una omision significativa en el tratamiento del caso.

El segundo error en la argumentacion de la Aerocivil para desacreditar la excepcion de empresa
en crisis se encuentra en la evaluacion del tercer criterio. En su primera resolucion, la entidad
concluye que no se demostro que la salida de VIVA AIR del mercado generaria efectos
perjudiciales, bajo el argumento de que sus activos, refiriéndose exclusivamente a los slots,
permanecerian disponibles y serian reasignados a otros competidores, evitando asi una pérdida
de capacidad en el mercado. Sin embargo, este andlisis resulta superficial, por dos razones

particulares que se procederan a explicar.

En primer lugar, se limita considerar como activos s6lo los slots que tiene VIVA AIR, pero no
hace ninguna valoracion de otros activos que pueden abandonar el mercado como lo son las
aeronaves o los servicios particulares que puede prestar la empresa, incluso los empleos
directos. La Aerocivil reprocha a las partes intervinientes que sus afirmaciones sobre los efectos
negativos de la salida de VIVA AIR carecen de respaldo técnico y se basan unicamente en

afirmaciones discursivas. No obstante, esta omision por parte de las empresas no exime a la
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autoridad de competencia de valorar de manera auténoma los impactos que, aunque no
cuantificados en un informe formal, guardan una relacion directa con la eficiencia del mercado

aéreo.

Resulta evidente que, atn sin cifras exactas, VIVA AIR contaba con activos operativos
significativos y una capacidad instalada que la posicionaban como la tercera aerolinea en el
mercado doméstico. Su salida implicé una reduccion sustancial en la oferta de rutas y
frecuencias, asi como la pérdida de empleos, lo que afecta de manera tangible el bienestar
colectivo. Este hecho subraya, una vez mads, la ausencia de un analisis riguroso de
consecuencias por parte de la Aerocivil, que recurri6 a presunciones formales en lugar de una

evaluacion sustantiva de los efectos economicos de la operacion.

La segunda suposicion problemadtica en la argumentacion de la Aerocivil radica en que omite
criterios de eficiencia al concluir que las demas aerolineas presentes en el mercado podrian
sustituir sin mayor dificultad a VIVA AIR. Aunque se menciona que algunas compafiias tienen
planes de expansion, no se profundiza en si esa nueva cobertura realmente igualaria, en
términos de capacidad y frecuencia, la operacion que prestaba VIVA AIR. La Aerocivil no
analiza si dichas aerolineas estarian en condiciones de operar las mismas rutas con igual o
mayor eficiencia, ni si su despliegue seria inmediato o gradual, lo que afecta directamente la
continuidad del servicio y el bienestar del consumidor. Esta falta de evaluacion técnica refuerza
la impresion de que la autoridad se centré mas en preservar la estructura del mercado y proteger
a los competidores establecidos, en lugar de priorizar la eficiencia dindmica del sector o los

beneficios para los usuarios finales.

En conclusion, aunque la Aerocivil haya adoptado decisiones diferentes en los dos tramites que
conformaron el proceso de integracion, persisten deficiencias relevantes en la justificacion de
sus resoluciones. Varias de sus valoraciones, especialmente aquellas relacionadas con los
efectos de la crisis empresarial y las implicaciones para el mercado, fueron abordadas de forma
superficial, lo que pudo haber generado perjuicios tanto para la empresa en crisis como para

los consumidores.

Frente a ello, el estandar del bienestar total ofrece un enfoque mas integral, al considerar las

consecuencias econdmicas reales de las decisiones regulatorias y al incorporar un analisis
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riguroso de eficiencias. Aplicar dicho estandar podria conducir a decisiones mas precisas y
equilibradas, orientadas a proteger no solo la estructura del mercado, sino también su

funcionamiento eficiente y el bienestar general de la sociedad.

6.2. Sobre los condicionamientos de los slots

El factor determinante para que AVIANCA desistiera de la integracion es probablemente el
condicionamiento establecido para la devolucion de slots. Es necesario recordar que
AVIANCA habia propuesto la devolucion, pero con una reparticion distinta. La reparticion
original por parte de AVIANCA y VIVA AIR contaba de una devolucion promedio diaria de
50,7 slots en salida y 37,7 en llegada para la temporada Summer 23 y una devolucion promedio
diaria de 73,3 slots en salida y 57,6 en llegada para la temporada Winter 23. La misma Aerocivil

reconoce que es una cesion amplia al decir que:

“Luego de evaluarla, si bien la propuesta de condicionamiento B incluye un numero
mucho mas amplio que la propuesta A que en algunos casos permite liberar slots en
ciertas franjas, esta no remedia la concentracion resultante en aquellas franjas que
han sido identificadas por no tener oferta de slots o tener una oferta muy limitada y

que generalmente tienen una demanda alta de todos los jugadores del mercado”

La Aerocivil concluyd que existia una alta concentracion de slots en las franjas horarias mas
demandadas, situacién que, segun los terceros intervinientes, generaba un escenario
inequitativo en el mercado. Sin embargo, surge la pregunta de si, incluso con la salida de VIVA
AIR, AVIANCA no habria terminado recibiendo igualmente una proporcion significativa de
estos slots, perpetuando asi la concentracion. En este contexto, parece que la Aerocivil
aprovecho la coyuntura para llevar a cabo una redistribucion general de los slots, con el objetivo
de garantizar una mayor equidad entre todos los competidores en los horarios de mayor
demanda. No obstante, esta decision no consider6 adecuadamente el impacto que dicha
redistribucion tendria sobre la viabilidad operativa de la integracion entre AVIANCA y VIVA
AIR. En efecto, mas que un condicionamiento especifico vinculado a la operacion, esta medida
se asemeja a una regulacion indirecta del acceso a los slots en los horarios mas codiciados del

mercado.
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Ante esta situacion, la Aerocivil es clara en explicar que no es de su interés si la operacion del
ente integrado se ejecuta de manera eficiente, porque su prioridad es mantener la
competitividad del mercado. Asi lo manifestdé en la resolucion donde confirma los

condicionamientos impuestos:

“Es necesario tener en cuenta que la mision de un condicionamiento es abordar los
efectos anticompetitivos derivados de la OPERACION DE INTEGRACION y no

problemas estructurales de la operacion aérea (...)" (ibidem)

Ahora, hay dudas razonables de la conveniencia econdmica de haber preferido la desaparicion
de VIVA AIR por encima de flexibilizar el condicionamiento de los slots, pero también es
pertinente observar si el analisis juridico para esa rigurosidad era necesario. El articulo 11 de
la Ley 1340 de 2009 establece que los condicionamientos deben cumplir con un requisito de
idoneidad, esto es, que dicho condicionamiento lleve al fin Gltimo que es mitigar el impacto en
la competencia. La ley establece que el objetivo debe ser “la preservacion efectiva de la

competencia’.

La principal duda frente a la propuesta presentada por VIVA AIR y AVIANCA radica en si la
devolucion de slots planteada por las partes no permitia realmente que las empresas rivales
compitieran en condiciones efectivas, y si la salida de VIVA AIR del mercado hubiese
generado una competencia mas robusta en comparacion. Si bien es cierto que la propuesta no
reducia la concentracion en las franjas horarias de mayor demanda, si introducia nuevos

pardmetros de competencia.

La Aerocivil reconoce que AVIANCA y VIVA AIR se comprometieron a devolver una
cantidad significativa de slots, aunque no necesariamente en los horarios mas codiciados. No
obstante, esto no implica que las aerolineas competidoras carecieran de capacidad para
aprovechar estos espacios. Muchas de ellas podrian competir eficazmente en franjas horarias
distintas, apelando a segmentos de pasajeros menos sensibles al horario y mas receptivos a
otros factores competitivos, como el precio o la calidad del servicio. Por lo tanto, la propuesta
de las partes intervinientes no debe descartarse automaticamente por no atacar la concentracion
en las "peak hours", ya que ofrecia alternativas viables para dinamizar la competencia bajo

otras logicas del mercado.
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Por otro lado, teniendo en cuenta que VIVA AIR tenia un mercado establecido y un nimero de
frecuencias que hacia que el negocio fuera sostenible en el tiempo, una reduccion absurda de
los slots llevaba a una reduccion de los viajes que tiene VIVA AIR, lo que podria estropear la
eficiencia del mercado. Al final de cuentas, la cantidad de slots que necesitaba la aerolinea para
mantener funcional el negocio requeria de 18 slots de ida y de vuelta, asi mismo lo presenta la

resolucion:

Las EMPRESAS INTERVINIENTES proponen que VIVA devuelva todos los slots de los
que dispone, reservandose unicamente los estrictamente necesarios para operar 5
aviones basados en Bogota, que corresponde al minimo de aviones necesarios para
hacer de Viva una aerolinea viable financiera, operativa y comercialmente. Esto
significa que Viva conserve 18 pares de slots diarios en la temporada Summer 23 (18
de salida y 18 de llegada) y 18 pares de slots diarios en la temporada Winter 22 (18 de
salida y 18 de llegada)

La Aerocivil reconoce la devolucién de una cantidad significativa de slots por parte de las
empresas intervinientes en su solicitud de integracion; sin embargo, en lugar de justificar por
qué dicha cantidad seria insuficiente para operar de forma dptima, se limita a afirmar que no le
corresponde evaluar si la empresa podra funcionar con eficiencia. Esta postura resulta
problematica, ya que parece desatender al menos dos de los objetivos fundamentales de la Ley
1340 de 2009: no solo el de proteger la libre competencia, sino también el de promover

beneficios para los consumidores y garantizar la eficiencia econdomica del mercado.

Desde la perspectiva del estandar de bienestar total, reducir la concentracion de mercado no
constituye un fin en si mismo. Esta reduccion solo se justifica en la medida en que contribuya
a una prestacion mas eficiente de los servicios, genere ahorros en los costos y, en consecuencia,
aumente el excedente social. Por tanto, una politica de competencia centrada exclusivamente
en limitar la participacion de mercado, sin valorar sus efectos sobre la eficiencia y el bienestar
de los consumidores, puede terminar siendo contraproducente para los objetivos del régimen

de libre competencia.
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7. Conclusiones

De acuerdo con el andlisis anterior, el régimen colombiano de derecho de la competencia ha
centrado sus esfuerzos en combatir la concentracion de mercado como principal criterio al
evaluar integraciones empresariales. Si bien este enfoque ha permitido proteger al consumidor
frente a escenarios de alto riesgo, en casos complejos como el de AVIANCA y VIVA AIR, se
hace evidente la necesidad de introducir nuevos parametros de analisis que permitan valorar de

manera mas integral las consecuencias para las empresas y los consumidores.

El estandar del bienestar total, aunque no exento de criticas —particularmente por parte de
corrientes como el Nuevo Brandeisianismo—, ofrece principios Utiles y una base de analisis
economico rigurosa. Esta rigurosidad puede contribuir a que las autoridades administrativas
adopten decisiones mas justas y ajustadas a las particularidades de cada caso, considerando no
solo la estructura del mercado, sino también los efectos reales sobre la eficiencia y el bienestar

general.

El ordenamiento juridico colombiano brinda a la Superintendencia de Industria y Comercio y
a la Aerocivil la posibilidad de adoptar enfoques mas amplios en el analisis de integraciones
empresariales. La propia Constitucion reconoce valores que van mas alla de la simple
preservacion de la competencia, como la eficiencia econémica y el bienestar colectivo. Por
ello, una reflexion critica sobre los pardmetros actualmente utilizados por las autoridades en
materia de competencia es fundamental para avanzar hacia una doctrina mas dinamica,

contextual y alineada con los intereses de la sociedad.
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