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INTRODUCCION

La transformacién digital de la economia global ha modificado profun-

damente el funcionamiento de los mercados, las dindmicas competitivas
entre empresas y la forma en que se crea valor afiadido.! A diferencia de
los sectores tradicionales, los mercados digitales se caracterizan por mode-
los basados en plataformas, estrategias de precio cero y una acumulacién
estratégica de datos de los usuarios.? Estas caracteristicas no solo alteran los
modelos de negocio convencionales, sino que también desafian los instru-
mentos juridicos y de andlisis econémico empleados para evaluar el poder

1.

GOUVEIA, Sénia, HERNANDEZ DE LA IGLESIA, Daniel, ABRANTES, José y LOPEZ
RIVERO, Alfonso, “Transforming Strategy and Value Creation Through Digitaliza-
tion?”, Administrative Sciences, Vol. 14, N° 11, 307. 2024, pp. 0-30.

COFECE, “Conceptos Basicos de Competencia en la Economia Digital”, Comision Fede-
ral de Competencia Econdmica, 2024, pp. 0-69.
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COMPETENCIA Y REGULACION EN MERCADOS DIGITALES

de mercado y el propio impacto en el mantenimiento de la competencia
efectiva en el mercado.?

En este contexto en constante evolucidn, el control de concentraciones
se ha convertido en un instrumento clave para garantizar que los mercados
digitales sigan siendo abiertos, disputables y propicios a la innovacién.*
Aunque la digitalizacion ha traido consigo importantes beneficios tanto para
consumidores como para empresas, también ha permitido que un nimero
reducido de empresas adquiera un poder de mercado considerable y dura-
dero, combinando el crecimiento orgadnico con adquisiciones estratégicas.’
Es por ello que han ido surgiendo preocupaciones en torno a la posibilidad
de que adquisiciones de competidores incipientes o innovadores refuer-
cen posiciones dominantes y frenen la competencia futura incluso antes
de que esta llegue a materializarse, lo que plantea el riesgo de las llamadas
“adquisiciones asesinas” (killer acquisitions, por su terminologia en inglés)
que vienen a escapar al control regulatorio como consecuencia de la exis-
tencia de umbrales jurisdiccionales no disefiados para captar este tipo de
adquisiciones.®

Sobre esta base, el presente capitulo explora la compleja, y cada vez més
apremiante, interaccion entre el control de concentraciones y los mercados
digitales en el marco juridico de la Unién Europea. Mdas concretamente, se
evalia de forma critica si el régimen actual, establecido por el Reglamento de
Concentraciones de la UE (en adelante, “TEUMR?”, por sus siglas en inglés)’,
estd suficientemente preparado para afrontar los desafios especificos que
plantean las plataformas digitales y los ecosistemas basados en datos.

El anélisis se inicia con un examen del &mbito de aplicacion del control
de concentraciones en la UE, prestando especial atencién al caso Illumina/
Grail y a la cuestion mds general de las adquisiciones potencialmente pro-
blematicas que quedan fuera del alcance del EUMR pese a suscitar inquie-
tudes de fondo.® A continuacién, se aborda el anélisis de compatibilidad
sustantiva, cuestionando si el test SIEC (test de obstdculo significativo para

3. Ibidem.

SCHMIDT, Hedvig, “Merger regulation in the digital economy and the forgotten goal
of innovation”, Journal of Antitrust Enforcement, Vol. 11, N° 1, 2023, pp. 102-126.
Ibidem.

Ibidem.

Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004.

Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (Gran Sala), de 4 de julio de
2024, Illumina v. Comision (asunto C-611/22 P) y GRAIL v. Comisién (asunto C-625/22
P), ECLLI:EU:C:2024:677.

b

® N o

184

Si quieres adquirir esta

obra haz click aqui '
(_\ . i
%



CAPITULO 6. CONTROL DE CONCENTRACIONES EN LA ERA DIGITAL: SUPERAR...

una competencia efectiva) resulta adecuado para los mercados digitales,
explorando las implicaciones de las empresas conjuntas y rescatando las
aportaciones del Informe Draghi sobre como deben influir la innovacién y la
competitividad en la revision de operaciones.’ Finalmente, se examina si
la Ley de Mercados Digitales (en adelante, “lDMA”, por sus siglas en inglés)
cubre las lagunas de ejecuciéon que deja el EUMR, en particular respecto a las
adquisiciones por debajo de umbral, y si seria necesario acometer reformas
adicionales para asegurar una coherencia entre los distintos instrumentos
normativos.*

En conjunto, el capitulo ofrece una reflexién orientada al futuro sobre
como debe evolucionar el control de concentraciones en la UE para proteger
la competencia y la innovacién en los mercados digitales, sin menoscabar
la seguridad juridica, la proporcionalidad ni el objetivo méds amplio de la
autonomia estratégica europea.

2. AMBITO’DE APLICACION JURISDICCIONAL: ESPECIAL
ATENCION AL CASO ILLUMINA/GRAILY EL RETO DE LAS
KILLER ACQUISITIONS

2.1.  EL CONTROL DE CONCENTRACIONES EN LA UE Y SUS
UMBRALES JURISDICCIONALES

El enfoque de la Unién Europea en materia de control de concentraciones
se basa de forma sélida en el marco armonizado para el andlisis de fusio-
nes y adquisiciones con dimensién comunitaria establecido en el Articulo 1
EUMR." Uno de los pilares fundamentales de este régimen es la utilizacion
de umbrales jurisdiccionales basados en el volumen de facturaciéon para
determinar si una operacion debe ser revisada por la Comisién Europea o si,
por el contrario, corresponde a las autoridades nacionales de competencia.

Estos umbrales responden a un objetivo pragmatico: centrar la supervi-
sién a nivel europeo en las operaciones con efectos transfronterizos signifi-
cativos, evitando al mismo tiempo una intervencién desproporcionada en

9. DRAGHI, Mario., “The Future of European Competitiveness: A Competitiveness Stra-
tegy for Europe”, European Commission, 9 September 2024.

10.  Reglamento (UE) 2022/1925 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de septiembre
de 2022 sobre mercados disputables y equitativos en el sector digital y por el que se
modifican las Directivas (UE) 2019/1937 y (UE) 2020/1828 (Ley de Mercados Digitales);
DOUE L 265 de 12.10.2022, pp. 1-66.

11.  Art. 1 del Reglamento 139/2004, cit. supra, nota 7.
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COMPETENCIA Y REGULACION EN MERCADOS DIGITALES

transacciones de escasa repercusioén econémica. '* Este sistema fue concebido
para proporcionar seguridad juridica a las empresas y preservar el princi-
pio de subsidiariedad dentro de la arquitectura multinivel de aplicacion
del Derecho de la competencia en la UE." En la practica, estos umbrales
han funcionado durante afios como un filtro de entrada, dejando fuera del
control supranacional aquellas operaciones menores, a los ojos del &mbito
jurisdiccional del Reglamento, o aquellas operaciones puramente nacionales.

Sin embargo, la 16gica subyacente de estas normas ha sido cada vez més
cuestionada con la irrupcién de los mercados digitales y de modelos de
negocio impulsados por datos. En muchos sectores tecnolégicos, la relevan-
cia econdmica y el potencial competitivo de una empresa ya no se reflejan
adecuadamente en su volumen de facturacién. Start-ups y nuevos actores
pueden poseer activos clave, como algoritmos, derechos de propiedad inte-
lectual, redes de usuarios o infraestructuras de datos en tiempo real, sin
haber alcanzado todavia ingresos significativos.'* Como consecuencia, su
adquisicion por parte de una plataforma dominante puede suscitar graves
preocupaciones desde la 6ptica de la competencia, aun cuando la opera-
cién no alcance ninguno de los umbrales de facturacion establecidos por
el EUMR."

Esta desconexién entre el valor estratégico de mercado y los ingresos
actuales ha generado, lo que parece ser un potencial vacio jurisdiccional.'®
Adquisiciones de elevado valor de empresas innovadoras, que pueden reve-
lar la intencién de un incumbente de eliminar a un futuro rival o consolidar
el control de un ecosistema, suelen quedar fuera del radar del control de con-
centraciones simplemente porque la entidad adquirida no genera el volumen
de negocio suficiente.'” Ejemplos paradigmaticos de esta problemética son

12.  RILEY, Alan,, “Killer Acquisitions and Article 22: A Step Too Far”, Kluwer Competition
Law Blog, Wolters Kluwer, 2023, p. 1.

13.  Considerando 8 del Reglamento 139/2004, cit. supra, nota 7.

14. ODONKOR, Theodore., y ADEWALE, Titilope., y OLORUNYOM], Titilayo., “Valuing
Intangible Assets in the Digital Economy: A Conceptual Advancement in Financial
Analysis Models”, International Journal of Frontline Research in Multidisciplinary Studies,
Vol. 2, N° 1, 2023, pp. 27-46.

15.  ARGENTESI, Elena., BUCCIROSSI, Paolo, CALVANO, Emilio, DUSO, Tomaso,
MARRAZZO, Alessia., y NAVA, Salvatore., “Merger Policy in Digital Markets: An
Ex-Post Assessment”, Journal of Competition Law & Economics, Vol. 17, N° 1, 2020, pp.
95-140.

16.  Ibidem.

17. OECD — DG COMP, “Start-ups, killer acquisitions and merger control”, EU submission
to OECD Competition Committee, 2020, pp. 1-11.
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la adquisiciéon de WhatsApp por parte de Facebook en 2014, que fue finalmente
revisada gracias al volumen de negocio generado en Alemania pero que,
en otras circunstancias, habria escapado al control;*® o las adquisiciones
de YouTube (2006) y Waze (2013) por parte de Google.” En ambos casos, las
empresas adquiridas ofrecian propuestas de valor tnicas y tenian potencial
para convertirse en plataformas independientes, con capacidad de alterar las
dindmicas competitivas en mercados adyacentes como la publicidad online,
la navegacion o los contenidos generados por usuarios.*

La creciente importancia estratégica de estas operaciones ha ejercido una
presion creciente, tanto sobre la Comisién Europea como sobre las Auto-
ridades Nacionales de Competencia (en adelante, “NCAs”, por sus siglas
en inglés) para adaptar el marco jurisdiccional. Las criticas apuntan a que
el sistema actual no estd preparado para captar las dinamicas propias de la
competencia basada en la innovacién, donde el valor de una adquisicién
reside en sus posibilidades futuras mas que en cuotas de mercado presen-
tes.?! Ademas, confiar exclusivamente en el volumen de facturacion como
indicador de relevancia competitiva puede facilitar que grandes plataformas
lleven a cabo adquisiciones en serie de empresas mas pequefas sin enfrentar
intervencion regulatoria alguna. En definitiva, esta practica, de sostenerse en
el tiempo, tiene la capacidad de alterar la propia estructura del mercado.?

Al mismo tiempo, la revision de los umbrales jurisdiccionales debe
encontrar un equilibrio entre garantizar una aplicacion eficaz de la norma-
tiva y mantener la previsibilidad para las empresas.” Aumentar el nimero
de operaciones notificables podria desbordar la capacidad de la administra-
cién, especialmente si muchas de esas operaciones no suscitan finalmente

18.  Decisién de la Comisiéon Europea, asunto Facebook/WhatsApp, COMP/M.7217, de 3 de
octubre de 2014.

19.  Federal Trade Commission, Decisién para cerrar la investigacién sobre la compra de
YouTube por parte de Google, 20 de noviembre de 2006 (no se asigné nimero); UK
Office of Fair Trading, Adquisicién anticipada de Waze Inc. por parte de Google Inc.,
Decisién de 28 de agosto de 2013, Caso ME/6130/13.

20.  GLICK, Mark., y RUETSCHLIN, Catherine., “Big Tech Acquisitions and the Potential
Competition Doctrine: The Case of Facebook”, Institute for New Economic Thinking,
Working Paper N° 104, 2019, pp. 1-60.

21. IBANEZ COLOMO, Pablo., “Restrictions on Innovation in EU Competition Law”,
European Law Review, Vol. 41, N°. 2, 2016, pp. 201-219.

22.  Ibidem.

23.  JEFFS, Claire., LACY, Andrew., y ORUC, Arman., “Jurisdictional thresholds under
pressure: reconciling enforcement and legal certainty in digital markets”, Global Com-
petition Review, April 2025, pp. 18-21.
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problemas de competencia.* Mas atin, cualquier reforma debe respetar
la delimitacién de competencias entre la Comisién Europea y las NCAs,
evitando solapamientos innecesarios.*

Ante esta complejidad, la Comisién Europea opt6 por reinterpretar el Arti-
culo 22 EUMR para animar a los Estados miembros a remitir operaciones
por debajo de umbral para su revision, incluso cuando dichas autoridades no
tengan competencia directa sobre la operacion en cuestion. Este enfoque, cuyo
exponente mas conocido es el caso l/lumina/Grail, el cual ya ha sido mencionado
anteriormente y que sera analizado en el siguiente apartado, refleja un marco
jurisdiccional sometido a presion muy lejos de la claridad procedimental que
la normativa supranacional europea tradicionalmente ha arrojado.*

2.2.  EL AUGE DE LAS KILLER ACQUISITIONS EN LA ECONOMIA
DIGITAL

El concepto de killer acquisition se ha convertido en un punto central del
debate contemporaneo en materia de politica de competencia, especialmente
amedida que los reguladores intentan hacer frente a las implicaciones de una
creciente concentracion en sectores intensivos en innovacién.” Aunque el
término adquirioé notoriedad inicialmente en la industria farmacéutica, hoy
se reconoce que es igual de relevante, o incluso mds, en la economia digital,
donde las empresas recurren con frecuencia a la adquisicién de actores mas
pequeiios con un potencial disruptivo significativo.*

En esencia, una killer acquisition se produce cuando un incumbente domi-
nante adquiere a un rival incipiente o en fase temprana, no tanto con el objetivo
de integrar sus capacidades o tecnologias en su propio ecosistema, sino para
eliminar de forma preventiva una posible amenaza futura a su posicion en el
mercado.” Lo que hace de este tipo de adquisiciones una preocupacion es la
invisibilidad de la presién competitiva, ya que la empresa objetivo puede care-
cer de cuota de mercado, ingresos o incluso de un producto comercializado.

24.  Resumen de respuestas a la consulta ptblica sobre la evaluacién de umbrales juris-
diccionales del Reglamento de Concentraciones, julio 2017.

25. Ibidem.

26.  LINDEBOOM, Justin., “Illumina/GRAIL: flawed originalism and the judicial hunch”,
Journal of Antitrust Enforcement, Vol. 13, N° 1, 2025, pp. 223-232.

27. IVALDI, Marc., PETIT, Nicolas.,, UNEKBAS, Selgukhan., “Killer Acquisitions: Evidence
from European Merger Cases”, Antitrust Law Journal, Vol. 86, N° 2, 2025, pp. 648-695.

28.  CUNNINGHAM, Colleen., EDERER, Florian., MA, Song., “Killer Acquisitions”, Journal
of Political Economy, Vol. 129, N° 3, 2021, pp. 649-702.

29.  Ibidem.
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En otras palabras, la operacién puede suponer la eliminacién de una empresa
con potencial de ejercer presién competitiva a futuro y, por consiguiente, de
todas aquellas ventajas que se derivan de la competencia efectiva que se des-
prende de un mercado sometido a presiones competitivas.

En el caso de los mercados digitales, los incentivos estratégicos y los
efectos a largo plazo son ain mas dificiles de identificar. A diferencia de
otros mercados, como el de la industria farmacéutica, donde los procesos
de innovacién estdn muchas veces sujetos a registros publicos y derechos de
patente, la innovacién en los sectores tecnoldgicos es menos transparente,
avanza con mayor rapidez y depende estrechamente del acceso a datos,
algoritmos y efectos de red.

Unido a la dificultad de detectar ex ante este tipo de adquisiciones,
destaca la problematica derivada del analisis de aquellas operaciones que
eventualmente si son atrapadas jurisdiccionalmente. Hay que tener en con-
sideracion que el auge de las killer acquisitions refleja una transicién desde
una competencia estdtica a una competencia dindmica, del precio como
parametro central a la innovacién como eje de rivalidad, y de mercados
aislados a ecosistemas interconectados.*

La falta de solapamiento competitivo actual dificulta la aplicacion de
teorias del dafio tradicionales, como los efectos unilaterales, el aumento de
precios o el cierre de mercados. En su lugar, las autoridades deben recurrir
arazonamientos contrafacticos sobre como habria evolucionado el mercado
de no haberse producido la operacién, un ejercicio especulativo que desafia
el marco juridico y las herramientas de anélisis econémico actuales. Un
razonamiento analitico que tampoco puede dejar pasar por alto la capaci-
dad de estas adquisiciones para generar sinergias, fomentar la inversion y
desplegar nuevas tecnologias con mayor rapidez.

Otra preocupacion reside en el efecto acumulativo de adquisiciones en
serie.* Las grandes plataformas digitales suelen adoptar una estrategia
consistente en adquirir multiples empresas mas pequenas a lo largo de las

30.  JANSSEN, Mark and TEECE, David J., “The Dynamic Competition Paradigm in Anti-
trust: Insights on Innovation and Market Structure”, Antitrust Law Journal, Vol. 86, N°
3, 2024, pp. 755-784.

31.  BARNETT, Jonathan M., “Killer Acquisitions Reexamined: Economic Hyperbole in
the Age of Populist Antitrust”, University of Chicago Business Law Review, Vol. 3,
N°1, 2023, pp. 39-64.

32.  HOFFMAN LENT, Karen y SCHWARTZ, Kenneth., “Antitrust Enforcement Against
Roll-Ups and Serial Acquisitions”, Antitrust Trade and Practice, 2024.

189

Si quieres adquirir esta

obra haz click aqui '
(_\ . i
%



COMPETENCIA Y REGULACION EN MERCADOS DIGITALES

distintas capas de su ecosistema. Aunque cada operacién pueda parecer
inocua de forma aislada, su impacto agregado puede ser profundamente
transformador. Esto puede conducir a un refuerzo de la posicién dominante
de la plataforma, no por crecimiento organico, sino por la eliminacién siste-
maética de amenazas innovadoras.® Tal patrén ha podido observarse en las
estrategias de adquisiciéon de empresas como Amazon, Apple y Microsoft, que
han comprado numerosas start-ups en &mbitos como los asistentes de voz,
la salud digital, la inteligencia artificial o los servicios en la nube.**

A la luz de estos riesgos, la narrativa de las killer acquisitions se ha
consolidado como una poderosa justificacion para la reforma del control
de concentraciones en la UE. Esta narrativa cuestiona la suficiencia de los
umbrales de volumen de negocios y reflexiona acerca de la idoneidad del
propio test de andlisis sustantivo.

2.3.  ELARTICULO 22 EUMR Y EL PUNTO DE INFLEXION DEL
CASO ILLUMINA/GRAIL

La reactivacién del articulo 22 EUMR representa uno de los cambios ins-
titucionales mas significativos en la practica del control de concentraciones
de la Comision Europea en los ultimos afios. Concebido inicialmente como
una herramienta subsidiaria para los Estados miembros que carecian de
un régimen nacional de control de concentraciones, este precepto ha sido
reinterpretado como una respuesta estratégica a la insuficiente captura de
operaciones potencialmente perjudiciales, especialmente en sectores digita-
les o intensivos en innovacién.* El caso Illumina/Grail se ha convertido en el
ejemplo emblematico de este giro, no solo por sus implicaciones materiales,
sino también por lo que revela sobre la evolucion de la 16gica jurisdiccional
del control de concentraciones en la UE.

El articulo 22 EUMR, conocido como la clausula holandesa, se considera-
ba tradicionalmente una disposicién inactiva. Su finalidad era permitir que
los Estados miembros que carecieran de un régimen nacional de control de

33. PARKER, Geoffrey., PETROPOULOS, Georgios.,, VAN ALSTYNE, Marshall., “Plat-
form mergers and antitrust [Ex-post assessment of merger control decisions in digital
markets]”, Industrial and Corporate Change, Vol. 30, N° 5, 2021, pp. 1307-1336.

34. GAUTIER, Alexandre & LAMESCH, Filip., “Killer Acquisitions in the Platform Eco-
nomy: Evidence from GAFAM”, Journal of Competition Law & Economics, Vol. 20, N° 2,
2024, pp. 243-270.

35.  PETIT, Nicolas, “Reshaping EU Merger Control: from Harm Detection to Harm Con-
trol”, Journal of European Competition Law & Practice, Vol. 15, N° 6, 2024, pp. 409-425.
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concentraciones pudieran solicitar la intervencién de la Comisién cuando
una operacién amenazara la competencia en su territorio. Con el tiempo, a
medida que todos los Estados miembros desarrollaron sus propios sistemas
de control de concentraciones, esta disposicion perdi6 relevancia practica y
su uso quedé limitado a casos esporadicos.

No obstante, el crecimiento vertiginoso de los mercados digitales, asi
como el aumento de adquisiciones estratégicas que implicaban a empresas
con escaso volumen de negocios y que, por tanto, caian fuera de los umbra-
les jurisdiccionales supranacionales invitaba a reconsiderar esta provision
jurisdiccional. Es por ello por lo que en el 2021 la Comision publicé nuevas
Directrices sobre la aplicacién del articulo 22, invitando a los Estados miem-
bros a remitir cualquier operacién que pudiera afectar significativamente
a la competencia, con independencia de que cumpliera o no los umbrales
nacionales de notificacién. Esto supuso un cambio de paradigma: de clau-
sula de necesidad procedimental a instrumento de oportunidad sustantiva,
permitiendo a la Comisién ampliar su ambito de control sobre operaciones
que antes quedaban fuera de su alcance.

La adquisicion de Grail por parte de Illumina fue la primera gran prueba
de esta reinterpretacion. Grail, una start-up estadounidense especializada en
deteccion precoz del cancer mediante tecnologia de biopsia liquida, iba a ser
adquirida por Illumina, proveedor dominante de sistemas de secuenciacién
gendmica de nueva generacion sobre los que se basaban los productos de
Grail. Pese a la relevancia estratégica de la operacion, esta no era notificable
ni a la Comisién Europea ni a ninguna de las NCAs.

Sin embargo, a la luz de las nuevas Directrices sobre el articulo 22 EUMR,
la Autoridad francesa de la competencia (Autorité de la concurrence), junto
con otras autoridades nacionales, remiti6 el caso a la Comisién Europea,
quien acepto la remision.

La decision fue recurrida de inmediato por Illumina, que alegd que la
Comision carecia de competencia legal para revisar una operacién no sujeta
arequisitos nacionales de notificacion. La empresa sostuvo que la reinterpre-
tacion de la Comisién era retroactiva, imprevisible y contraria al texto y a la
finalidad del articulo 22 EUMR. El caso plante6 asi cuestiones fundamentales
sobre la seguridad juridica, la competencia institucional y los limites de una
interpretacién normativa dindmica.

En julio de 2022, el Tribunal General respald¢ la interpretacion de la
Comision, concluyendo que el articulo 22 EUMR permitia las remisiones
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incluso en ausencia de una obligacion nacional de notificacién. El Tribu-
nal hizo hincapié en una interpretacion teleolégica del EUMR, orientada a
garantizar una proteccion efectiva de la competencia, y considerd que las
nuevas Directrices de la Comisién se enmarcaban dentro de su margen de
discrecionalidad administrativa.

No obstante, en su sentencia de septiembre de 2024 sobre el caso Illumi-
na/Grail, el Tribunal de Justicia de la Uniéon Europea rechazé la ampliacion
interpretativa del articulo 22 EUMR que venia promoviendo la Comision, al
considerar que no puede aceptarse la remisién de una operacion por parte de
un Estado miembro que carece de competencia para revisarla conforme a su
propio Derecho nacional. Con ello, el TJUE refuerza los principios de seguridad
juridica y previsibilidad en materia de control de concentraciones, al limitar
el alcance de las remisiones a aquellas situaciones expresamente previstas en
la normativa vigente. Esta resoluciéon marca un giro relevante en el actual
debate sobre el control de concentraciones en mercados digitales, al cuestionar
el uso expansivo de mecanismos como el articulo 22 EUMR para sortear las
limitaciones de los umbrales de notificacion tradicionales, y reabre el debate
sobre la necesidad de una reforma estructural del marco normativo europeo.

Por tanto, el caso Illumina/Grail ha redefinido el debate sobre la adecua-
cién del control de concentraciones en la UE, en parte jurisdiccionalmente
y en parte desde la perspectiva de su analisis sustantivo:

a) Las Directrices de la Comisién Europea por las que esta hacia una
interpretacion expansiva del articulo 22 EUMR plantean interro-
gantes sobre forum shopping, coherencia institucional y el riesgo de
que ciertas remisiones respondan a motivaciones politicas;

b) La oposicién de la Comisién a la operacion se fundamenté en el
posible cierre de la innovacion (innovation foreclosure), es decir, el
riesgo de que Illumina limitara el acceso de Grail a proveedores
rivales de tecnologia NGS o favoreciera sus propios productos en
un modelo verticalmente integrado. Esto refleja una tendencia mas
amplia hacia la incorporacién de teorias del dafio dinamicas y pros-
pectivas en el andlisis de concentraciones.

Sibien el pronunciamiento del Tribunal no anula las Directrices, al menos,
silas deja carentes de contenido 16gico y ha llevado a su retirada por la Comi-
sion. La extralimitaciéon competencial de la Comisién ha generado un impor-
tante debate sobre la certidumbre juridica necesaria para los operadores eco-
némicos del mercado interior, especialmente para empresas que planifican
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operaciones legitimas de fusién o adquisicién.* Ya no es posible asumir que
la ausencia de obligacién de notificacion garantiza inmunidad frente al escru-
tinio, lo que introduce incertidumbre transaccional y podria desincentivar la
inversion en start-ups innovadoras, frenando incluso fusiones y adquisicio-
nes beneficiosas.” Una de las tensiones clave en la evolucién del control de
concentraciones radica en proteger la competencia sin desalentar la inversiéon
legitima ni las actividades de adquisiciéon. Muchas start-ups y empresas en
expansion en Europa dependen de la posibilidad de ser adquiridas por com-
panias mas grandes, ya sea por necesidades de liquidez o inversién o como
via para acceder a mercados. Especialmente en sectores con altos costes de I+D
y modelos de ingresos inciertos, como la tecnologia sanitaria, la inteligencia
artificial o las infraestructuras digitales verdes, la adquisicion representa tanto
un objetivo estratégico como una fuente de financiacion.

Por tanto, una aplicacion agresiva o imprevisible del control de concen-
traciones podria tener un efecto disuasorio sobre el ecosistema de innovacién
digital, especialmente silas empresas perciben que sus operaciones podrian
ser impugnadas de forma retroactiva o estar sujetas a criterios politicos.*
Este riesgo se ve agravado por el hecho de que muchas start-ups europeas
no tienen la misma facilidad de acceso a capital que la que puedan tener
empresas de otros bloques.*

Por tanto, la politica de concentraciones debe encontrar un dificil equi-
librio: debe ser suficientemente firme para frenar la concentracién anticom-
petitiva, pero lo bastante flexible y matizada para preservar los incentivos
a innovar, escalar y atraer financiacién. Alcanzar este equilibrio requiere
no solo sofisticacioén técnica, sino también un didlogo con otros objetivos
regulatorios e industriales, incluidos los establecidos en la estrategia Digital
Decade de la UE y en los principios de autonomia estratégica abierta.*

36. TZANAKI, Anna., “Dynamism and Politics in EU Merger Control: The Perils and
Promise of a Killer Acquisitions Solution Through a Law & Economics Lens”, New
Working Paper Series, No. 353, University of Chicago Booth School of Business, Stigler
Center for the Study of the Economy and the State, 2025, pp. 1-91.

37 1d,p. 17

38.  CISNAL de UGARTE, Salomé; PEREZ, Mélanie; PICO, Ivan, “A New Era for European
Merger Control: An Increasingly Fragmented and Uncertain Regulatory Landscape”,
European Competition & Regulatory Law Review, Vol. 6, No. 1, 2022, pp. 17-23.

39. DUSO, Tomaso; NEVEN, Damien J.; ROLLER, Lars-Hendrik, “The Political Economy
of European Merger Control: Evidence using Stock Market Data”, Journal of Law and
Economics, Vol. 50, N° 3, 2007, pp. 455-489.

40. Comunicacién “2030 Digital Compass: the European way for the Digital Decade”,
Comision Europea, (COM/2021/118 final), 2021, pp. 1-23.
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Ademas, la naturaleza abierta de las remisiones en virtud del Articulo
22 EUMR, sin umbrales minimos de ingresos, sin plazos estrictos para su
activacion y sin criterios claros de admision, genera preocupacién sobre la
equidad procedimental.

Algunos sostienen que, sila Comision desea emplear este articulo como
mecanismo de expansion jurisdiccional de facto, deberia reformarlo formal-
mente por via legislativa, y no mediante una reinterpretacion administrati-
va.*! Por ultimo, existe el riesgo de que las autoridades nacionales utilicen el
Articulo 22 EUMR por motivos ajenos a la competencia, como instrumentos
de politica industrial o de presién politica.

El caso Illumina/Grail no representa tinicamente una disputa técnica sobre
la jurisdiccion; simboliza una reconfiguracion estratégica del control de con-
centraciones en la UE frente a las realidades estructurales de los mercados
contemporédneos.* Revela una mayor disposicién, por parte tanto de la
Comision como de los tribunales europeos, a priorizar la sustancia sobre la
forma y a garantizar que la aplicacion del control de concentraciones res-
ponda de manera eficaz a la innovacion, la disrupcion y las nuevas fuentes
de poder de mercado.*

La reinterpretacion del articulo 22 EUMR y la creciente preocupacion
por las killer acquisitions en los mercados digitales reflejan una evolucién
mas profunda en la filosofia y la préctica del control de concentraciones en
la UE. Uno de los efectos més visibles del giro adoptado por la Comisién es
el paso de un modelo reactivo de control de concentraciones, centrado en
los efectos sobre los precios, a un régimen proactivo y orientado al futuro,
mas sensible a la innovacioén, a la competencia potencial y a las dindmicas
propias de los ecosistemas digitales.* En los sectores tradicionales, las auto-
ridades de competencia podian basarse en datos de mercado observables
y en indicadores consolidados, como ratios de concentracién o patrones

41.  LEVY, N, MOSTYN, H., y BUZATU, C, “Reforming EU Merger Control to Capture
“Killer Acquisitions” The Case for Caution”, Competition Law Journal, Vol. 19 N° 2,
2020, pp- 51-60.

42.  WHELAN, Peter., “EU-Level Jurisdiction over “Killer Acquisitions” in the Aftermath of
Ilumina/Grail”, Antitrust Chronicle, 2024, pp. 1-13.

43.  COLINO, Sandra M. y CHUNG, Ka Lam M., “Reshaping EU Merger Control: from
Harm Detection to Harm Control”, Journal of European Competition Law & Practice, Vol.
15, N° 6, 2024, pp. 409-418.

44.  ESTRIN, Saul, MEYER, Klaus y KRETSCHMER, Tobias, “Is competition policy fit for
the digital economy? A European Perspective”, Academy of Management Perspectives, 2025,
pp- 1-37.
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de precios, para determinar si una operaciéon suponia una amenaza para
la competencia.® En el &mbito digital, estas herramientas suelen resultar
insuficientes.

Los mercados digitales presentan con frecuencia dindmicas de win-
ner-takes-most, donde el primer actor que logra una posicion relevante
puede alcanzar ventajas casi inatacables gracias a los efectos de red, la
acumulacién de datos y el lock-in del consumidor.*® En ese contexto, la
adquisiciéon de empresas pequefias puede alterar de forma sustancial la
trayectoria de los mercados. Por ello, el control de concentraciones debe
incorporar un analisis probabilistico: ; Qué tipo de competidor podria llegar a
ser la empresa objetivo? ;Habria cambiado su permanencia como actor indepen-
diente el ritmo o la direccion de la innovacion? ;Podria su absorcién por parte
de un incumbente haber impedido la emergencia de una estructura de mercado
mds abierta y competitiva?

Estas son preguntas contrafactuales, dificiles de responder con los estan-
dares juridicos o econémicos tradicionales. Ademas, la percepcién de que la
Comisién puede aceptar remisiones meses después de la firma del acuerdo,
como ocurrié en Illumina/Grail, complica atin més el calculo legal de las
empresas.

Si bien la Comision se ha comprometido a ofrecer orientacion informal
y ha publicado aclaraciones sobre los supuestos més probables de remision,
estos esfuerzos atin no han disipado del todo la preocupacién del sector.*
En dltima instancia, una aplicacién previsible es esencial para la legitimi-
dad de la politica de competencia. Es por ello que el desafio para el control
de concentraciones consiste en el desarrollo de metodologias analiticas y
précticas institucionales capaces de abordar estos escenarios sin incurrir en
especulacion o intervenciones arbitrarias. Si la incertidumbre se convierte
en estructural, podria socavar tanto el efecto disuasorio como la eficacia del
control de concentraciones en la UE.*

45.  JACOBIDES, Michael G. y LIANOS, Ioannis, “Ecosystems and competition law in theory
and practice”, Industrial and Corporate Change, Vol. 30, N°. 5, 2021, pp. 1199-1229.

46. KATZ, Michael L. y SHAPIRO, Carl, “Systems Competition and Network Effects”,
Journal of Economic Perspectives, Vol. 8, N° 2, Primavera 1994, pp. 93-115.

47.  Orientaciones sobre la aplicacién del mecanismo de remision previsto en el articulo
22 del Reglamento de concentraciones a determinadas categorias de casos, Comision
Europea, C(2021) 1959 final, Bruselas, 26 de marzo de 2021.

48. IBANEZ COLOMO, Pablo, “EU merger control between law and discretion”, LSE Law,
Society and Economy Working Papers, No. 04/2021, London School of Economics, 2021,

pp- 1-13.
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24. CONVERGENCIAS NECESARIAS: HACIA UN CONTROL DE
CONCENTRACIONES ALINEADO CON LA ESTRATEGIA
DIGITAL EUROPEA

Mas alld de sus efectos juridicos y econémicos, la transformacién del con-
trol de concentraciones en la era digital también se inscribe en la bisqueda
maés amplia de autonomia estratégica de la UE en los mercados tecnolégicos
globales.* La creciente influencia de gigantes tecnoldgicos estadounidenses
y chinos, construida en muchos casos a través de estrategias agresivas de
adquisicién, ha suscitado un debate sobre si las normas de competencia
europeas son demasiado rigidas o anticuadas para respaldar el surgimien-
to de campeones o gigantes europeos.” Un debate que, como minimo, ha
contribuido a una revisién de las politicas de la Unién Europea teniendo en
cuenta, al menos parcialmente, la interseccién entre competencia, innovacioén
y politica industrial.*

Las reformas del control de concentraciones, incluida la utilizacion
del articulo 22 EUMR por parte de la Comisién, pueden interpretarse
como parte de un esfuerzo mas amplio por garantizar que las estructuras
de mercado sigan siendo disputables, que la innovacién no se concentre
en unos pocos actores, y que las empresas europeas no sean sistematica-
mente superadas mediante vacios regulatorios.>* Sin embargo, si estas
herramientas se aplican en exceso o de forma poco calibrada, podrian
perjudicar precisamente a las empresas que Europa podria ver fortalecidas
para competir mas alld de las fronteras de la UE.* En particular a aquellas
que se encuentran en fase de expansién o que buscan crecer a través de
alianzas estratégicas.

En este sentido, resulta cada vez mas necesario avanzar hacia la cohe-
rencia entre los distintos dominios de la politica europea.”* El control de

49.  GEIGER, A, “The revision of EU competition law under the EU strategic autonomy”, Euro-
pean Competition Law Review, Vol. 44, N°, 11, 2023, pp. 494-499.

50. TYAGI, K. “Contours of an effective competition policy: Promoting Europe “as a”
digital champion (and not European champions!)”, Contemporary Competition Policy,
Maastricht University, 2020, pp. 13-16.

51.  “Brujula para la Competitividad: la via europea hacia adelante”, Comisién Europea,
COM(2025) 30 final, Bruselas, 29 de enero de 2025.

52.  JOCHMANN, E., “Is tough application of Article 22 of the EU Merger Control the
cure or the disease?”, Uppsala Working Papers in Business and Economics, 2024, pp. 2-58.

53. Id,p.38.

54. FAZIO, E., “Adapting Competition Law to the Digital Transition. Two Challenges”,
European Forum, European Papers, 2022, pp. 981-992.
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concentraciones no debe funcionar en aislamiento respecto de la regulacién
digital, como la DMA, la politica industrial, como la Ley de Chips, o las
iniciativas derivadas del EU Green Deal o del Clean Industrial Deal. Por el
contrario, debe integrarse en un marco estratégico comuin que mantenga la
competencia como valor y la innovacién como objetivo.

A lo anterior, también hay que tener en consideracion la presiéon que,
sobre las capacidades institucionales de las autoridades de competencia,
ejercen las nuevas exigencias del control de concentraciones en el entorno
digital. Evaluar dafios a la innovacidn, realizar anédlisis contrafactuales
especulativos y considerar efectos sobre ecosistemas exige nuevas com-
petencias, herramientas de analisis de datos y, a menudo, conocimientos
interdisciplinarios procedentes de la economia, la ciencia de datos o la
gestion estratégica.® La Comisién ya ha comenzado a invertir en estas
capacidades, pero sera necesario un desarrollo adicional, incluida una
cooperacidon mas estrecha con autoridades nacionales, instituciones aca-
démicas y organismos internacionales, para responder con eficacia a los
retos emergentes.

El futuro del control de concentraciones en la era digital no se decidird en
torno a un solo caso o disposicion juridica. Dependerd de cémo evolucionen
el marco juridico, la cultura institucional y la visién politica del Derecho
de la competencia de la UE frente a un entorno de mercado complejo y
en rapida transformacion. Si esta evolucion se gestiona adecuadamente, la
Unién Europea podra consolidarse como una economia digital competitiva,
innovadora y basada en reglas.” Si se gestiona mal, podria sofocar la acti-
vidad empresarial legitima, disuadir la inversién o permitir que los actores
dominantes consoliden su posicién sin consecuencias.

En este sentido, lo que estd en juego no es solo regulatorio, sino también
estructural y estratégico: el futuro de la competencia y de la innovacién en
Europa se esta definiendo ahora.

55.  Ibidem.

56.  SPULBER, Daniel F,, “Antitrust and Innovation Competition”, Journal of Antitrust Enfor-
cement, Vol. 11, N° 1, 2023, pp. 5-50.

57. RICHTER, H. “Prospects of Merger Review in the Digital Age: A Critical Look at the
EU, the United States, and Germany”, International Review of Intellectual Property and
Competition Law, Vol. 54, N° 2, 2023, pp. 223-267.
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3. ANALISIS DE COMPATIBILIDAD: EVALUACION SUSTANTIVA
EN LA ECONOMIA DIGITAL

3.1. ADECUACION DEL TEST SIEC AL ANALISIS DE LAS
CONCENTRACIONES EN LOS MERCADOS DIGITALES

El test de Obstaculo Significativo para una Competencia Efectiva
(Significant Impediment to Effective Competition, SIEC), introducido con la
reforma de 2004 del Reglamento de Concentraciones, fue concebido para
modernizar el control de concentraciones y superar las limitaciones del
antiguo “test de dominancia”, que restringia la capacidad de la Comision
Europea para intervenir en operaciones perjudiciales. El test SIEC pre-
tendia abarcar no solo las concentraciones que creasen o reforzasen una
posicion dominante, sino también aquellas que pudieran causar un per-
juicio significativo para la competencia por distintas vias, como aumentos
unilaterales o coordinados de precios, reduccién de la oferta o disminu-
cién de la innovacion.

Sibien este test representé una mejora sustancial para captar matices en
las estructuras de mercado tradicionales, su dependencia de determinadas
hipétesis de funcionamiento del mercado y de herramientas analiticas
basadas en datos observables se ha revelado cada vez mas problemaética
en el contexto de los mercados digitales.”® Dado que la competencia en la
economia digital se articula en torno a elementos que escapan al analisis
antitrust clasico, como los servicios gratuitos, la acumulacién de datos,
los efectos de red y las interdependencias dentro de ecosistemas, se ha
generado un consenso creciente en el sentido de que el test SIEC, pese a su
flexibilidad tedrica, presenta dificultades préacticas para captar la totalidad
de los dafios competitivos que pueden producirse en este ambito.>

Uno de los principales retos al aplicar el test SIEC en mercados digitales
radica en la dificultad de identificar y probar efectos anticompetitivos que,
aunque potencialmente significativos, no se manifiestan de forma visible
en el corto plazo y cuya materializacion efectiva depende de dindmicas de
innovacién, acumulacién de datos y efectos ecosistémicos a medio y largo
plazo.®

58.  LIANOS, Ioannis, “Competition Law for the Digital Era: A Complex Systems Perspec-
tive”, UCL Centre for Law, Economics and Society Working Paper, No. 1/2019, pp. 1-162.

59.  Ibidem.

60.  ALEXIADIS, Peter y BOBOWIEC, Z., “EU Merger Review of “Killer Acquisitions” in
Digital Markets — Threshold Issues Governing Jurisdictional and Substantive Stan-
dards of Review”, Indian Journal of Law and Technology, Vol. 16, N° 2, 2020, pp. 64-102.
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Segun el marco SIEC, la Comisién debe evaluar si la operacién obsta-
culiza significativamente la competencia en comparacién con el escenario
que se habria producido en ausencia de la concentracién. En el contexto
digital, el ejercicio de encontrar un contrafactual creible es a menudo
especulativo.® Muchas de las empresas implicadas no generan ingre-
sos, carecen de un modelo de negocio definido u operan en mercados
emergentes atin no consolidados. Predecir cémo habrian evolucionado
y si habrian llegado a competir de forma significativa con el adquirente
obliga a los reguladores a formular juicios complejos con datos limitados
y precedentes escasos, un ejercicio muy estatico, tal y como subraya la
doctrina.®

Ademas, y como se ha abordado en mas detalle en otro capitulo del
presente libro, la definicién del mercado, etapa fundacional en el andli-
sis SIEC, resulta notoriamente dificil en entornos digitales. Los servicios
suelen ser multisectoriales, con grupos de usuarios interdependientes
(por ejemplo, anunciantes y consumidores, conductores y pasajeros), y se
ofrecen gratuitamente al menos a una parte del publico. La evaluacién de
la sustituibilidad de los servicios se complica, especialmente cuando las
plataformas compiten no solo en precio o calidad, sino también en expe-
riencia de usuario, politicas de datos e integracion en ecosistemas mds
amplios. En estos casos, los tests tradicionales como el SSNIP (small but
significant non-transitory increase in price) pierden utilidad y la delimitacién
del “mercado relevante” se complica.®

Una limitacion adicional del test SIEC es su enfoque tradicional en
efectos horizontales y verticales, con herramientas menos desarrolladas
para abordar estrategias de tipo conglomerado, en particular aquellas que
implican apalancamiento entre distintos segmentos del ecosistema digi-
tal.®* En la practica, las plataformas dominantes suelen adquirir empresas
no para eliminar competidores directos en el mismo mercado, sino para
reforzar su posicion en distintos niveles interrelacionados del ecosistema,
por ejemplo, mediante adquisiciones en analitica de datos, creacion de

61. EBEN, Magali y READER, David, “Taking aim at innovation-crushing mergers: a
killer instinct unleashed?”, Yearbook of European Law, Vol. 42, 2023, pp. 286-321.

62.  GERADIN, Damien y GIRGENSON, Ianis, “The Counterfactual Analysis in EU Merger
Control”, 2013, pp. 1-15.

63. ROBERTSON, Viktoria H.S.E., “Antitrust Market Definition for Digital Ecosystems”, Con-
currences, N° 2, 2021, pp. 3-9.

64. VAN DEN BOOM, Jasper y SAMRANCHIT, Peerawat, “Assessing the Long Run Com-
petitive Effects of Digital Ecosystem Mergers”, SSRN Electronic Journal, 2021.
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contenidos o hardware. Estos efectos de tipo conglomerado pueden reducir
la disputabilidad del mercado a través del empaquetamiento de servicios,
la exclusién de insumos clave o la fidelizacion forzosa del usuario en un
entorno digital cerrado, pero son dificiles de evaluar con las herramientas
actuales del test SIEC.®

Pese a estas dificultades, la Comision Europea ha demostrado una cre-
ciente sensibilidad hacia las limitaciones del test SIEC en los mercados digi-
tales y ha comenzado a ampliar su interpretacion y aplicacion. Por ejemplo,
en la operacioén Google/Fitbit (2021), la Comision examind no solo el impacto
directo sobre el mercado de dispositivos portatiles, sino también el riesgo
de que Google utilizase los datos de Fitbit para reforzar su posiciéon domi-
nante en el mercado de la publicidad digital, un mercado en el que Fitbit ni
siquiera estaba activa.® Este enfoque reflej6 una voluntad de ir més all4 de
los solapamientos estrictamente definidos entre productos y de considerar
efectos estratégicos mas amplios.

Asimismo, en el caso Microsoft/Activision Blizzard (2023), la Comisién
puso de relieve la importancia de preservar el acceso a contenidos de video-
juegos en distintas plataformas, reconociendo que el control sobre activos
complementarios, como la propiedad intelectual, las tiendas de aplicaciones
o los flujos de datos, puede ser tan relevante como la competencia directa
entre productos en los mercados digitales.*”

Estos casos sugieren que, aunque el test SIEC no ha sido revisado for-
malmente, su aplicacién préctica se estd volviendo mds amplia y contex-
tual. No obstante, esta evolucién practica puede no ser suficiente para
garantizar seguridad juridica ni coherencia en los resultados. Por ello,
han cobrado fuerza las propuestas para codificar nuevos instrumentos
analiticos dentro del marco del control de concentraciones, entre los que
se incluyen: a) Teorias estructuradas del dafo a la innovacion, especial-
mente para adquisiciones de start-ups;*® b) Evaluaciones centradas en los
datos, reconociendo su valor como activo competitivo;* ¢) Modelizacién
dindmica de mercados, incorporando resultados probabilisticos y efectos

65.  Ibidem.

66.  Decision de la Comision Europea N°M.9660 — Google/Fitbit, de 17 de diciembre de 2021.

67. Decision de la Comision Europea, asunto Microsoft/Activision Blizzard, COMP/M.10646,
de 15 de mayo de 2023.

68. RUELLE, Victoria, “An Innovation Theory of Harm for Digital Mergers”, SSRN Elec-
tronic Journal, 2024.

69.  OECD, “Theories of Harm for Digital Mergers”, Competition Policy Roundtable and
Background Note, 2023, pp. 1-50.
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en el ecosistema;” d) Métodos simplificados para detectar dafios de tipo
conglomerado, particularmente en contextos de plataformas.”

El Borrador de Directrices sobre el articulo 102 TFUE de 2024, aunque
centrado formalmente en los abusos de posicion dominante, refleja un interés
institucional mas amplio en situar la innovacion y las dindmicas de merca-
do a largo plazo en el centro del anélisis de competencia. Su razonamiento
podria influir en la forma en que se evaltian las concentraciones en el marco
del test SIEC, especialmente en casos que impliquen adquisiciones estraté-
gicas de competidores potenciales.

La pregunta que cabe hacerse pues seria la siguiente: ;Es necesaria una
reforma?

Dadas las aparentes limitaciones del enfoque tradicional del Test SIEC
derivadas de su especial énfasis en las estructuras estaticas de mercado
y en los incentivos inmediatos a la innovacién, hay un sector doctrinal
que aboga por incorporar al andlisis de compatibilidad una dimensién
consistente en valorar la capacidad de las empresas para reorganizar acti-
vos, recombinar conocimientos y adaptarse tecnolégicamente a entornos
cambiantes.”

Este enfoque, conocido coloquialmente como Dynamic Capabilities
Approach (DCA), no pretende sustituir el marco SIEC, sino complementarlo
alli donde resulta insuficiente para captar los efectos competitivos de largo
plazo, especialmente en sectores digitales intensivos en innovacion.

EI DCA va mas allé del analisis de incentivos y sostiene que para evaluar
correctamente el efecto de una concentracion sobre la innovacién, también
hay que tener en cuenta:

1. Las capacidades tecnoldgicas, organizativas y gerenciales de las
partes para innovar a medio y largo plazo;”

70.  GONZAGA, Pedro, y ERDEI, Gabriella, “Merger Control in Dynamic Markets”, OECD
Competition Committee Discussion Paper, 2020, pp. 1-40.

71.  MANCINI, James., “Making online markets more competitive: The benefits and cha-
llenges of conglomerate merger review”, OECD Going Digital Toolkit Notes, N°. 3, OECD
Publishing, Paris, 2021, pp. 1-20.

72.  JENNY, Frédéric, “Dynamic Capabilities Analysis and Merger Control: Is a
Long-Delayed Convergence Finally on the Way?”, Network Law Review, 29 de mayo
de 2025.

73.  TEECE, David J., PISANO, Gary, y SHUEN, Amy, “Dynamic Capabilities and Strategic
Management”, Strategic Management Journal, Vol. 18, No. 7, 1997, pp. 509-533, p. 516.
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2. Su habilidad para reconfigurar activos, absorber conocimiento, y
adaptarse estratégicamente a cambios en el entorno competitivo.”

3. Coémo la fusion afecta al ecosistema de innovacién mas alla de los
inputs de I+D, como la complementariedad entre capacidades, las
trayectorias tecnologicas y la cultura empresarial.”

Hasta la fecha, quiz4, el mejor ejemplo venga dado en la decisién de la
Comision Europea en Dow/DuPont, donde se evaluaron por primera vez las
capacidades de innovacion de los agentes implicados mediante un analisis
estructurado de sus carteras de patentes, su historial de desarrollo de pro-
ductos y la calidad de sus proyectos en fase temprana.” Esta aproximacién
permiti6 identificar una potencial reduccién en la presiéon innovadora del
mercado, mds alld del anélisis de efectos cldsico. A través de esta lente,
el control de concentraciones puede detectar operaciones que, sin generar
aumentos significativos de cuota de mercado, otorgan al adquirente una ven-
taja estructural en términos de innovacién futura, ya sea por acceso exclusivo
a recursos tecnoldgicos, capacidades organizativas o talento especializado.

La incorporacion del DCA exige, sin embargo, desarrollar indicadores
objetivos y metodologias robustas que permitan evaluar empiricamente
dichas capacidades, sin comprometer la seguridad juridica ni rebajar el
estandar probatorio exigido por el Derecho de la competencia europeo.”

Alguna propuesta apunta a introducir una presuncion iuris tantum de
perjuicio en determinados tipos de adquisiciones, como aquellas entre gate-
keepers y rivales incipientes, salvo prueba en contrario, lo cual es compli-
cado dada la incertidumbre que genera el entorno digital.” Aunque estas
ideas siguen siendo objeto de debate, reflejan un malestar creciente frente
al marco sustantivo del control de concentraciones de la Unién que, si bien
técnicamente adaptable, resulta procedimentalmente demasiado cauteloso.

74.  HIEU, Vu,, “"A Review of Dynamic Capabilities, Innovation Capabilities, Entrepreneu-
rial Capabilities and Their Consequences”, The Journal of Asian Finance, Economics and
Business, Vol. 7, N° 8, 2020, pp. 485-494.

75.  ROBERTSON, Jeandri, CARUANA, Albert, y FERREIRA, Caitlin, “Innovation Per-
formance: The Effect of Knowledge-Based Dynamic Capabilities in Cross-Country
Innovation Ecosystems”, International Business Review, Vol. 32, N° 6, 2023, pp. 1-14.

76. Decision de la Comision Europea, asunto Dow/DuPont, COMP/M.7932, de 27 de marzo
de 2017.

77. PETIT, Nicolas, SCHREPEL, Thibault, y HEIDEN, Bowman, “Situating the Dynamic
Competition Approach”, Dynamic Competition Initiative (DCI) Working Paper, N°1,2024.
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