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EL CARACTER DISRUPTIVO DE LA PUBLICIDAD
ONLINE'Y SU IMPACTO SOBRE LA COMPETENCIA

El desarrollo de la publicidad online es uno de los paradigmas del caracter disruptivo

de la digitalizacion. La publicidad online, ademas de ser clave para la competencia, es
la principal fuente de financiacion del contenido en internet y constituye una de las vias
de ingresos mas importantes para las grandes plataformas digitales. Esto esta generando
notables impactos en la eficiencia y en la competencia, que han llevado a un interés por
este sector por parte de las Autoridades de Competencia y Regulacion.

Online advertising: disruptive features and impact on competition

Online advertising is a paradigmatic case of the disruption driven by digitization. Online advertising
is the main source for financing content on the internet and it is one the main revenue resources for big
digital platforms. This is having sizeable effects on efficiency and competition, generating an interest by

Competition and Regulatory Agencies.
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1. Introduccion

La publicidad es una actividad fundamental para el
funcionamiento de una economia de mercado. Permite
a los anunciantes comunicar a sus consumidores actua-
les o potenciales la existencia de productos nuevos o
mejorados, incluyendo una descripcion de sus principa-
les caracteristicas y de como estas pueden adaptarse
a las necesidades o preferencias del consumidor. Por
tanto, la publicidad es clave para que las empresas com-
pitan en funcion de sus propios méritos, permitiendo al
consumidor tomar mejores decisiones, primando la efi-
ciencia y la innovacion. La publicidad también es una
variable estratégica en las decisiones de las empresas,
que puede generar barreras de entrada al mercado.

La publicidad online se ha convertido en uno de los
principales modos que tienen las empresas en llegar
a los consumidores. La publicidad online, a partir de
la acumulacion y explotacion de datos, ofrece unas
posibilidades (de personalizacién, medicién y nego-
ciacion) que han revolucionado el sector y que supo-
nen diferencias sustanciales respecto a la publicidad
en medios tradicionales.

Las estimaciones para Espafia (CNMC, 2021) apun-
tan a que la inversién en publicidad online sumé mas
de 3.450 millones de euros en 2019, superando a los
medios tradicionales juntos (Infoadex, 2020): television
(2.000 millones de ingresos por publicidad), prensa y
revistas (700 millones) y radio (500 millones), sin tener
en cuenta otros modos de publicidad (como los anun-
cios clasificados, los paneles, etc.). Esta tendencia,
que es comun a todos los paises, se ha acentuado en
los ultimos afos, pues la publicidad online esta cre-
ciendo a ritmos cercanos al 20 % anual (CNMC, 2021),
mientras que los modos tradicionales estan estanca-
dos o en declive (Infoadex, 2020). La situacion vivida
tras la pandemia, con un creciente uso de servicios
digitales por parte de los consumidores, puede conso-
lidar aun mas este cambio.

Estas cifras son de por si sugestivas. Pero cobran
aun mayor relevancia si se tiene en cuenta la elevada
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concentracion de estos mercados, aunque es preciso
sefalar que la concentraciéon se da también en otros
modos publicitarios no digitales. En Espana (CNMC,
2021), se estima que Google absorbe mas del 50 %
de la inversion en publicidad online y Facebook mas de
un 20 %. Por tanto, entre ambas empresas suman mas
de un 70 % del total de ingresos del sector, siendo
las cifras de nuevo similares en otros paises (CMA,
2020a). Y, aparte de esa elevada concentracion, hay
otras cuestiones que son importantes a efectos de
competencia como la integracion vertical, el papel
de los datos, la relevancia de las concentraciones,
los problemas de opacidad, falta de transparencia, el
riesgo de conductas de extensién del poder de mer-
cado (leveraging) y de favorecimiento de servicios pro-
pios (self-preferencing).

La publicidad online, aparte de su relevancia desde
una perspectiva de competencia, es la principal fuente
de financiacion del contenido en internet y constituye
una de las vias de ingresos mas importantes para las
grandes plataformas digitales. Todo ello ha suscitado
un enorme interés por parte de las Autoridades de
Competencia y Regulacion.

A los efectos de tratar todas estas cuestiones, tras
este primer apartado introductorio, el presente articulo
se estructura como sigue. El segundo apartado des-
cribe el marco juridico de la publicidad online. El ter-
cer apartado aborda la caracterizacion econémica del
sector. El cuarto apartado analiza el impacto sobre la
competencia y la eficiencia. El quinto apartado formula
las principales conclusiones e implicaciones para las
Autoridades de Competencia y Regulacion, incluyendo
la descripcidn de algunas iniciativas que ya se estan
aplicando o planteando.

2. Condicionantes juridicos de la publicidad
online

La publicidad online, como fenémeno reciente,
carece de un marco juridico especifico. Las normas
aplicables a este mercado se encuentran dispersas en
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otras materias transversales que, en mayor o menor
medida, alcanzan a este sector. Es el caso de la nor-
mativa sobre servicios digitales, sobre privacidad o
sobre proteccion al consumidor, que en su mayoria
tienen origen europeo y que, dado su impacto sobre la
publicidad online, repasamos a continuacion.

Normativa sobre servicios digitales

La normativa sobre servicios digitales —en con-
creto, las normas aplicables al comercio electrénico—,
junto con la regulacion en el ambito de la comunicacion
audiovisual constituyen el marco regulatorio principal
de la actividad.

En primer lugar, la normativa de comercio electro-
nico' establece orientaciones generales sobre todo tipo
de servicios de caracter digital, entre los que se inclu-
yen las comunicaciones comerciales, donde se encua-
dra la publicidad online. Para este sector, se establece,
en concreto, la obligacién de los gobiernos naciona-
les de garantizar que tanto la publicidad como su res-
ponsable sean claramente identificables, asi como las
ofertas promocionales y los juegos o competiciones,
todo ello con condiciones que deben ser accesibles,
claras e inequivocas.

En segundo lugar, en cuanto a la normativa sobre
comunicacion audiovisual?, las ultimas reformas han
ido orientadas a capturar las nuevas realidades del
mercado y, en concreto, la creciente relevancia de las
plataformas digitales. Esta norma es de aplicacion al
sector de la publicidad online solo si las «plataformas

" Directiva 2000/31/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de
junio de 2000, relativa a determinados aspectos juridicos de los servicios
de la sociedad de la informacién, en particular el comercio electrénico
en el mercado interior, conocida como «Directiva sobre el comercio
electronico».

2 Directiva 2018/1808 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14
de noviembre de 2018, por la que se modifica la Directiva 2010/13/

UE sobre la coordinacion de determinadas disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas de los Estados miembros relativas a

la prestacion de servicios de comunicacién audiovisual (Directiva de
servicios de comunicacién audiovisual), habida cuenta de la evolucion de
las realidades del mercado.

de intercambio de videos» en cuestién tienen como
funcionalidad esencial el intercambio de contenido
audiovisual lo que, en general, no ocurre con las gran-
des operadoras en el mercado publicitario online. En
todo caso, la normativa implica someter a este tipo de
plataformas a la regulacion audiovisual vigente sobre
comunicaciones comerciales; a saber, a limitaciones
relacionadas con la proteccion a la infancia y al consu-
midor cuando las comunicaciones sean comercializa-
das, vendidas u organizadas por dichos prestadores.
No obstante, no se introducen cambios en el régimen
de responsabilidad de los prestadores o «platafor-
mas de intercambio de videos» en lo que se refiere
a las comunicaciones comerciales audiovisuales que
no sean comercializadas, vendidas u organizadas por
dichos prestadores. De este modo, les sigue siendo
aplicable el antedicho régimen de comercio electré-
nico, que limita la responsabilidad de los intermedia-
rios por contenidos ilicitos subidos por los usuarios y
los exime de la obligacién de monitorizacién de con-
tenidos. Ademas, igual que ocurre con la regulacién
del comercio electrénico, aplica el principio del pais
de origen, segun el cual la labor de supervision de los
prestadores que ofrezcan servicios, por ejemplo, en
Espana, pero estén establecidos en otro Estado miem-
bro, correspondera no a la CNMC, sino a la autoridad
de regulacion de dicho Estado miembro.

Por ultimo, es necesario destacar la propuesta
reciente de la Comisién Europea de implantar una
Norma de Mercados Digitales (Digital Markets Act,
DMA). La propuesta actual de la DMA incluye en su
ambito de actuacion la publicidad online y los servicios
conexos o adyacentes como «servicios basicos» (core
services) en los que las plataformas con un peso sig-
nificativo en el mercado interior de la Unién Europea
(gatekeepers o «guardianes de acceso») estan obli-
gadas a una serie de conductas. Entre las conductas
que propone regular la DMA y que pueden mejorar los
resultados del sector de la publicidad en términos de
competencia destacan la mejora de la transparencia
en publicidad online, obligaciones de interoperabilidad,
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obligaciones relacionadas con la acumulacién de
datos, obligaciones horizontales u obligaciones dirigi-
das a minimizar los conflictos de interés.

En todo caso, las implicaciones de la DMA, dada su
importancia, se abordaran en el apartado 5 con mayor
detalle.

Normativa sobre privacidad

Sin duda, la normativa sobre privacidad es la que
mayor impacto tiene sobre el mercado de la publicidad
online. Esto se debe al papel fundamental de la acu-
mulacion de datos personales tanto para la personali-
zacion de la publicidad como para la medicién y ges-
tion de campanas, a través de los archivos conocidos
como cookies®.

Este marco normativo ha sufrido importantes modi-
ficaciones en los ultimos afnos y, ademas, se espe-
ran nuevos desarrollos en un futuro préximo, dada su
creciente importancia y la naturaleza dinamica de la
materia. En este sentido, el Reglamento General de
Proteccion de Datos (RGPD)* constituye la norma fun-
damental al respecto. En él se recogen aspectos esen-
ciales relacionados con los mencionados datos perso-
nales, cuya proteccion se refuerza en esta norma. Asi,
si bien el RGPD no constituye el marco especifico para
las cookies (u otros identificadores en linea), si es de
aplicacion en este ambito en tanto estas pueden ser

3 El término cookie hace referencia a los archivos de datos que los
navegadores web almacenan de forma automatica en el ordenador de un
usuario al visitar distintas paginas web, con el objetivo de recuperar su
informacion para distintos usos, generalmente relacionados con la mejora
de la navegacion y de la experiencia del usuario. Por ejemplo, estos
archivos almacenan la informacion de acceso o ajustes de idioma cuando
un usuario visita una web, de modo que no tiene que proporcionar
esta informacién cada vez que accede. También pueden recoger
informacion sobre comportamiento o habitos de navegacion y actividad
en las aplicaciones web, lo que permite, entre otros, la realizacion de
estadisticas o la creacion de perfiles de usuario y segmentacion de los
mismos con fines comerciales, por lo que desempefian un papel
fundamental en el ambito de la publicidad online.

4 Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
27 de abril de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo
que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de
estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE.
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consideradas como datos personales, por su capaci-
dad para «dejar huellas que [...] pueden ser utiliza-
das para elaborar perfiles de las personas fisicas»®.
La principal implicacion a este respecto reside en la
exigencia del consentimiento para el uso de estos
datos. En concreto, el RGPD exige un consentimiento
libre, especifico, informado e inequivoco del individuo
para la utilizaciéon de sus datos personales, aunque no
necesariamente explicito®.

La conocida como Directiva de e-privacy” consti-
tuye, junto con el RGPD, el marco juridico propio de
los derechos relacionados con la privacidad en la
esfera digital, con efectos sobre el mercado de la publi-
cidad online. Esta norma regula la utilizacién de las
cookies, condicionando su utilizacion a que el usua-
rio haya dado su consentimiento después de que se
le haya facilitado informacion clara y completa, en par-
ticular sobre los fines del tratamiento de los datos. En
este sentido, cobra especial relevancia la distincién
entre los diferentes tipos de cookies?, en la medida en

5 Considerando 30 RGPD.

5 EI RGPD solo exige un consentimiento explicito para categorias
especiales de datos: cuando el interesado vaya a ser objeto de una
decision basada unicamente en el tratamiento automatizado, incluida la
elaboracién de perfiles, que produzca efectos juridicos en él o le afecte
significativamente de modo similar —lo que, en general, no encaja con
la publicidad comportamental— o para realizar transferencias de datos
personales a un tercer pais u organizacion internacional.

7 Directiva 2002/58/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 12
de julio de 2002, relativa al tratamiento de los datos personales y a la
proteccioén de la intimidad en el sector de las comunicaciones electronicas
(Directiva sobre la privacidad y las comunicaciones electrénicas).

8 La Agencia Espafiola de Proteccién de Datos (AEPD) realiza una
clasificacion muiltiple de las cookies basada en varios criterios: entidad que la
gestiona, finalidad y plazo de almacenamiento. Asi (en cursiva cita literal):

Segun la «entidad» que las gestione, se distingue entre:

a) Cookies propias: aquellas que se envian al equipo terminal del usuario
desde un equipo o dominio gestionado por el propio editor y desde el que se
presta el servicio solicitado por el usuario.

b) Cookies de terceros: son aquellas que se envian al equipo terminal del
usuario desde un equipo o dominio que no es gestionado por el editor, sino
por otra entidad que trata los datos obtenidos través de las cookies.

Segun su «finalidad», se pueden clasificar en:

a) Cookies técnicas: aquellas que permiten al usuario la navegacion a
través de una pagina web, plataforma o aplicacion y la utilizacién de las
diferentes opciones o servicios que en ella existan, incluyendo aquellas que
el editor utiliza para permitir la gestion y operativa de la pagina web
y habilitar sus funciones y servicios, como, por ejemplo, controlar el tréfico y
la comunicacioén de datos, identificar la sesion, acceder a partes de acceso
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que la excepcién a este criterio general se encuen-
tra en las cookies denominadas «técnicas». Todas las
demas, como las de seguimiento, que se usan en el
marco del retargeting, las de analisis o las de redes
sociales, requieren la aprobacion del usuario.

La Directiva no indica, sin embargo, como deben
aplicarse estas instrucciones. En especial, en los
aspectos referentes a la declaracion de conformidad
por parte de los usuarios, la Directiva deja un amplio
margen de aplicacién a los paises. En Espafia, es la
Ley de servicios de sociedad de la informacién y de
comercio electrénico (LSSI)° la que recoge estas cues-
tiones y exige el consentimiento informado —en linea

restringido o recordar los elementos que integran un pedido. También
pertenecen a esta categoria, por su naturaleza técnica, aquellas cookies
que permiten la gestion, de la forma mas eficaz posible, de los espacios
publicitarios que, como un elemento mas de disefio o «maquetacién» del
servicio ofrecido al usuario, el editor haya incluido en una pagina web,
aplicacion o plataforma en base a criterios como el contenido editado, sin
que se recopile informacién de los usuarios con fines distintos, como puede
ser personalizar ese contenido publicitario u otros contenidos.

b) Cookies de preferencias o personalizacion: aquellas que permiten
recordar informacion para que el usuario acceda al servicio con
determinadas caracteristicas que pueden diferenciar su experiencia de la
de otros usuarios, como, por ejemplo, el idioma, el nimero de resultados a
mostrar cuando el usuario realiza una busqueda, el aspecto o contenido del
servicio en funcién del tipo de navegador a través del cual el usuario accede
al servicio o de la region desde la que accede al servicio, etc.

c) Cookies de analisis o medicion: aquellas que permiten al responsable
de las mismas el seguimiento y anélisis del comportamiento de los
usuarios de los sitios web a los que estan vinculadas, incluida la
cuantificacion de los impactos de los anuncios. La informacién recogida
mediante este tipo de cookies se utiliza en la medicién de la actividad de los
sitios web, aplicacion o plataforma, con el fin de introducir mejoras en funcién
del analisis de los datos de uso que hacen los usuarios del servicio.

d) Cookies de publicidad comportamental: aquellas que almacenan
informacién del comportamiento de los usuarios obtenida a través de la
observacion continuada de sus habitos de navegacion, lo que permite
obtener un perfil especifico para mostrar publicidad en funcién del mismo.

Segun el «plazo de tiempo» que permanecen activadas en el equipo
terminal, se distinguen:

a) Cookies de sesion: aquellas disefiadas para recabar y almacenar datos
mientras el usuario accede a una pagina web. Se suelen emplear para
almacenar informacion que solo interesa conservar para la prestacioén del
servicio solicitado por el usuario en una sola ocasion (por ejemplo, una lista
de productos adquiridos) y desaparecen al terminar la sesion.

b) Cookies persistentes: aquellas en las que los datos siguen
almacenados en el terminal y pueden ser accedidos y tratados durante un
periodo definido por el responsable de la cookie, y que puede ir de unos
minutos a varios afios.

® Ley 34/2002, de 11 de julio, de servicios de la sociedad de la
informacion y de comercio electrénico.

con el RGPD—, exceptuandolo cuando «resulte estric-
tamente necesario, para la prestacion de un servicio de
la sociedad de la informacién expresamente solicitado
por el destinatario»'®. Deja abierta la cuestion de qué
cookies son consideradas como tal y como deben mos-
trarse, interpretacion que realiza el Comité Europeo
de Proteccion de Datos (CEPD) y la propia Agencia
Espafiola de Proteccion de Datos (AEPD) en su Guia
sobre el uso de las cookies (2020). En esta se esta-
blece que las cookies técnicas quedan exceptuadas
del cumplimiento de las obligaciones recogidas en la
norma, asi como las cookies de preferencias o per-
sonalizacion, si es el propio usuario quien elige esas
caracteristicas. La LSSI tampoco especifica quiénes
son los sujetos obligados. La AEPD interpreta la norma
considerando que seran el editor y/o los terceros, en
funcién del tipo de cookies utilizadas™.

Una vez repasado el marco juridico aplicable al
sector de la publicidad online, pasamos a revisar sus
caracteristicas desde la perspectiva econdmica y de
competencia.

3. Caracterizacion econémica de la publicidad
online

Los distintos formatos de publicidad online

La publicidad online esta constituida por diversos for-
matos que van impactando al consumidor a medida que
hace uso y disfruta de servicios y contenidos digitales,
ya sea mediante navegadores o en aplicaciones méviles
(apps). Estos formatos de publicidad online se suelen
clasificar en tres grandes grupos (Goldfarb, 2014):

a) Publicidad de busqueda (search): anuncios
(de texto u otros formatos enriquecidos) que pueden

1 Articulo 22.2 LSSI.

" En general, para el caso de cookies no exceptuadas del régimen del
art. 22.2, editores, anunciantes, agencias y otros agentes del ecosistema
publicitario son responsables de las cookies propias y de las de terceros
alojadas en sus dominios cuando «participen en la determinacion de los
fines y medios del tratamiento».
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aparecer junto a los resultados «organicos» asociados a
la busqueda de palabras clave en un motor de busqueda
general. Si dichas palabras clave muestran un interés
del consumidor por ciertos productos o servicios con
una dimension comercial, los anunciantes pujaran por
mostrar sus anuncios y asi lograr que dicho consumidor
se aproxime a la compra directa u otro tipo de accién
(visita a la pagina web, registro o vinculacion de cuen-
tas, etc.). De acuerdo con estimaciones para distintos
paises como Espafia, Reino Unido o Australia (CNMC,
2021; CMA, 2020a; ACCC, 2019), el peso de Google en
este ambito superaria el 90 % de los ingresos.

b) Publicidad de display: anuncios en distintos for-
matos (video, banners, publicidad «nativa, ...) durante
la navegacion en paginas web y aplicaciones moviles
(apps). En general, con esta publicidad los anuncian-
tes pretenden mejorar el conocimiento e imagen de
marca, aunque también pueden buscar acciones con-
cretas del consumidor (como clics y visitas a la pagina
web que puedan acabar en la compra o en otras accio-
nes) en ciertos formatos de anuncios. De acuerdo con
estimaciones para Espana o Reino Unido (CNMC,
2021; CMA, 2020a), el peso de Facebook (incluyendo
a Instagram) en este ambito superaria el 40 %-50 % de
los ingresos. Otros actores relevantes serian Amazon,
Google (no solo con YouTube, sino también con su
labor de intermediacion que describimos mas ade-
lante) y también los editores mas relevantes a escala
nacional (como los periodicos digitales).

c) Otros: como anuncios clasificados (classifieds)
en paginas web o aplicaciones (como comparadores de
precios) sobre productos muy concretos (como inmo-
biliarias, servicios profesionales, herramientas de bus-
queda de empleo, etc.) donde, en general, los anuncios
van a estar relacionados con dichos productos. Esta
categoria también puede recoger otras formas que no
responden exactamente ni al formato de busqueda ni al
de display, como la publicidad via e-mail o audio online
y el marketing de afiliacion (lead generation).

La tercera categoria de otros/clasificados es de una
relevancia menor a las anteriores y no suele superar el
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10 %-15 % del total del sector de la publicidad online
(IAB y PwC, 2020; IAB Europe, 2020). Por tanto, la
busqueda y el display son los componentes principa-
les, suponiendo, en general, el display un peso ligera-
mente superior al de la busqueda (IAB y PwC, 2020;
IAB Europe, 2020). Por ejemplo, en Espafia, de los
3.450 millones de euros que se estiman para el sector
de la publicidad online en 2019 entre busqueda y dis-
play (sin incluir por tanto estimaciones para la tercera
categoria de otros/clasificados), la busqueda supone
aproximadamente 1.500 millones de euros y el display
alrededor de 1.950 millones de euros (CNMC, 2021).

Las formas de intermediacion en publicidad
online

Aparte de la antedicha clasificacion por formatos,
la publicidad online puede dividirse en dos grupos en
funcion de su grado de intermediacion (CMA, 2020a;
CNMC, 2021):

— Por un lado, grandes plataformas con una
audiencia global que comercializan su propio inventa-
rio directamente (sin intermediarios) con herramientas
que permiten a los anunciantes o agencias conectarse
a su plataforma y pujar por mostrar anuncios dentro
de un ecosistema cerrado. El modelo de plataformas
es el imperante en la categoria de busqueda (y tam-
bién en clasificados/otros) y en una parte mayoritaria
del display, con un gran crecimiento. Por ejemplo, en
Espana, de los 1.950 millones de euros que se estiman
para el display, unos 1.150 millones de euros corres-
ponden a la oferta de inventario publicitario propio de
plataformas, creciendo muy por encima de la media
del mercado (CNMC, 2021).

— Por otro lado, los editores con una audiencia basi-
camente nacional (sin relevancia a nivel global, como
periddicos digitales o television y radio en internet o
aplicaciones, o plataformas sin esa preponderancia a
nivel mundial) precisan de intermediarios para cerrar
transacciones con anunciantes y agencias de medios,
en el denominado segmento del open display. Existen
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servidores (para anunciantes y editores) y sofistica-
das herramientas «programaticas» de compra (como
los DSPs, Demand Side Platforms) y venta (como los
SSPs, Supply Side Platforms, que integran las funciones
de Exchanges, y las redes, Ad Networks) que permiten
conectar a multiples anunciantes/agencias y editores
en tiempo real en un ecosistema abierto, aunque tam-
bién existe la posibilidad de negociacion de campanas
de una manera mas bilateral y tradicional. En cualquier
caso, el peso del open display en el total del display es,
en general, inferior al de la oferta de plataformas (CMA,
2020a). Por ejemplo, en Espafia (CNMC, 2021), de los
1.950 millones de euros que se estiman para el display,
800 millones de euros corresponderian a la oferta de
inventario publicitario de esos editores como periddicos,
televisiones y radios digitales (ya sean nativos digitales
o medios tradicionales migrados total o parcialmente al
modo online). Los ingresos del open display estarian
creciendo por debajo de los ingresos del resto del mer-
cado copado por plataformas (CNMC, 2021).

Una de las cuestiones mas paradigmaticas de la
revolucion que ha supuesto la publicidad online es el
hecho de que algunas de esas plataformas, que tan
exitosas son monetizando su propio inventario, tam-
bién efectuan labores de intermediacion para editores
terceros. Destaca Google (CMA, 2020a; CNMC, 2021),
con unas cuotas que pueden superar el 50 %-70 %
del mercado en esos servicios como servidores (para
anunciantes y editores) o herramientas de compra-
venta (como DSPs y SSPs). Amazon y Facebook, aun-
gue con menor peso, también estan presentes en algu-
nas de estas tareas.

Uno de los aspectos que explica esa presencia
notable de las plataformas en distintos ambitos del
mercado es el papel que juegan los datos, tal y como
describimos a continuacion. Las plataformas, al captar
una audiencia global, tienen acceso a unos datos de
«primera mano» que aumentaran su competitividad en
la compraventa de publicidad personalizada, no solo
en su inventario propio sino también intermediando en
el inventario de terceros.

El papel de los datos en la publicidad online

Los datos juegan un papel fundamental en el
sector de la publicidad online por tres aspectos
interrelacionados:

— Aumentan las posibilidades de personalizacion de
la publicidad (Goldfarb y Tucker, 2011; Goldfarb, 2014)
a partir de datos revelados o estimados que informan
sobre variables sociodemograficas (como la edad, el
género, los afos de educacion, etc.), la geolocalizacion
en tiempo real o el historial de navegacion pasado. Asi,
la publicidad no solo depende de cada contexto (mos-
trar anuncios a un usuario en funcién de las palabras
clave que ha introducido en un buscador o en funcién
del tipo de contenido que se esta consumiendo) sino de
cada individuo (adaptando dichos anuncios en funcién
de otras variables, como la edad estimada del individuo
o si en su historial reciente ha visitado ciertas paginas
gue muestran determinados intereses de compra).

— Se incrementan las posibilidades de medicién
del efecto directo de campafas o anuncios concretos
(Goldfarb y Tucker, 2011; Goldfarb, 2014), al compro-
bar la respuesta concreta del consumidor que ha reci-
bido el anuncio (en términos de compra, clics, registro
y vinculacién de cuentas, etc.).

— Aumentan las posibilidades de casacion de
transacciones a gran escala y en tiempo real (RTB,
real-time bidding), a través de herramientas «progra-
maticas» que conectan a multiples agencias/anun-
ciantes y editores (European Audiovisual Observatory,
2017). Las herramientas basadas en datos, como
cookies y otros identificadores, permiten celebrar
multiples subastas (cada vez que un usuario distinto
visita una pagina web o una app) en tiempo real (en
milisegundos).

Los datos aumentan el papel ya de por si disruptivo
de las externalidades de red (Hagiu y Wright, 2020;
Economides y Lianos, 2021). Incluso en modelos
tradicionales (ajenos al ecosistema digital y al papel
de los datos), la publicidad exhibe externalidades de
red: los anunciantes valoran mas los medios que les
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conecten con una mayor audiencia de consumidores.
Los consumidores no valoran directamente la presen-
cia de mayores anunciantes al otro lado del mercado
(pues la publicidad puede ser molesta) pero si prefie-
ren indirectamente medios conectados a los mejores
anunciantes: estaran mejor financiados para proveer
contenido y tendran una publicidad de mayor calidad
relativa (menos molesta). No solo los medios exhiben
estas externalidades de red, también lo hace la propia
intermediacion: anunciantes y editores valoraran mas
a los intermediarios con mayor capacidad de conexion
al otro lado del mercado.

Con el papel de los datos, hay una mayor inciden-
cia de economias de escala y, especialmente, de
aprendizaje: al aumentar la acumulaciéon de datos
se mejora el conocimiento de consumidores por el
manejo de algoritmos (Schafer y Sapi, 2020). Por
tanto, al atraer a mas audiencia, las plataformas o
editores aumentan su atraccion para los anunciantes
no solo por el mayor volumen de audiencia, sino tam-
bién por el mayor conocimiento sobre la misma. Y, de
nuevo, los usuarios también valoraran indirectamente
que la plataforma sea atractiva para los anunciantes:
estara mejor financiada para proveer contenido y ofre-
cera publicidad menos molesta, mas personalizada y
adecuada a los intereses (Petropoulos, 2016; ACCC,
2019). Esta combinacién de economias de red y de
aprendizaje por la relevancia de los datos en la per-
sonalizacion de la publicidad se traslada también a la
intermediacion.

Por tanto, este papel fundamental de los datos
explica precisamente el impacto disruptivo de
la publicidad online sobre la competencia y sobre la
eficiencia.

4. Impacto de la publicidad online en la
competencia y en la eficiencia

La publicidad online implica ganancias sustanciales
de eficiencia que explican el gran atractivo que ofrece
a anunciantes, editores y consumidores:
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— Las opciones de personalizacion facilitan a los
anunciantes llegar a su publico objetivo de manera
mas eficiente. Esto es positivo no solo para los anun-
ciantes, sino también para los consumidores, que reci-
ben publicidad mas adecuada a sus intereses.

— La capacidad de medicion permite optimizar deci-
siones, tanto a los anunciantes en relacion con sus cam-
panas como a los editores en relacion con su inventario.

— Las mayores posibilidades de casacién de tran-
sacciones facilitan una asignacion éptima del presu-
puesto publicitario de anunciantes y agencias y del
espacio publicitario de los editores y permiten al indivi-
duo acceder al contenido de manera agil y rapida, reci-
biendo una publicidad mas adecuada a sus intereses.

Todo ello revaloriza el espacio de los editores y per-
mite que los consumidores disfruten de mejor conte-
nido. Estas opciones que ofrece la publicidad online
han propiciado que surjan nuevos soportes y platafor-
mas que ofrecen contenido y servicios del consumidor,
muy habitualmente de forma gratuita, financiados con
ingresos por publicidad online.

No obstante, existen al mismo tiempo una serie de
riesgos para la competencia:

— En primer lugar, el sector tiende a una notable
concentracion, estimandose que Google y Facebook
pueden llegar a copar mas del 70 % de los ingresos del
sector (CNMC, 2021; CMA, 2020a). Google absorbe-
ria mas de un 50 % con su protagonismo en busqueda
(cuota superior al 90 %), intermediacion en open dis-
play (cuotas superiores al 50 %-70 % en los distin-
tos servicios) e ingresos de su inventario en YouTube
(aunque no sea tan relevante como Facebook en dis-
play). Facebook absorberia mas del 20 % a partir de
su inventario en display (cuota superior al 40 %). Estas
cifras son muy llamativas, especialmente teniendo en
cuenta que se trata de un mercado surgido hace ape-
nas dos décadas y en el que no existen barreras regu-
latorias relevantes. Esto muestra el papel que tienen
los datos y las dinamicas asociadas a economias de
escala, de alcance, de aprendizaje y de red. La con-
centracién también ha sido alimentada por la politica
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de fusiones de las grandes plataformas (especialmente
Google, pero también Amazon y Facebook).

— En segundo lugar, existe un problema de opaci-
dad y falta de transparencia en el sector. En ocasiones,
los anunciantes no tienen informaciéon perfecta sobre
el destino de su inversion, especialmente en lo que
respecta al reparto de la misma entre intermediarios
y soporte final. Por su parte, los editores que comer-
cializan su inventario en el open display, tampoco dis-
ponen de informacion perfecta sobre la disposicién a
pagar del anunciante final (y de sus competidores), lo
que dificultara la toma de decisiones para la optimiza-
cion de su inventario. En ocasiones, editores y anun-
ciantes no se identifican mutuamente: los editores pue-
den desconocer qué anunciante ha aparecido en su
web y los anunciantes desconocer dénde ha aparecido
su anuncio. Esto dificulta que anunciantes y editores
establezcan nexos, incrementando el poder de mer-
cado de intermediarios y grandes plataformas.

— Entercer lugar, la concentracion y la integracion
vertical en el sector puede generar incentivos o ries-
gos de conductas distorsionadoras de la competencia,
como la extensién del poder de mercado de unos ser-
vicios a otros (leveraging) o el favorecimiento de servi-
cios propios (self-preferencing).

Estos problemas de competencia pueden acabar
perjudicando la eficiencia a nivel general y, en particu-
lar, el bienestar del consumidor (reduciendo las ante-
dichas ganancias de eficiencia). Si anunciantes y edi-
tores abandonan el mercado fruto de algunos de estos
problemas (como las conductas distorsionantes de
la competencia o los problemas de transparencia), el
consumidor se vera afectado negativamente.

Ademas, los modelos de negocio basados en publi-
cidad online requieren del consumidor una carga ele-
vada de atencion y de revelacion de datos. Si no hay
suficientes opciones de variedad y competencia, no se
desarrollara un menu mas amplio de alternativas de
privacidad, donde el disfrute de ciertos servicios digi-
tales no implique siempre necesariamente la cesion de
datos personales.

Todas estas cuestiones estan despertando un
enorme interés para las Autoridades de Competencia
y Regulacidon, que nos proponemos analizar a
continuacion.

5. Conclusiones e implicaciones para las
Autoridades de Competencia y Regulaciéon

La importancia de los mencionados retos, asocia-
dos a los problemas de competencia en el ambito de la
publicidad online y en los mercados digitales en gene-
ral, ha suscitado gran interés institucional y acadé-
mico. Asi, en los Ultimos afios han proliferado informes
tanto de expertos (Crémer et al., 2019; Furman et al.,
2019; Stigler Center, 2019), como de las Autoridades
de Competencia y Regulaciéon (ACCC, 2019; CMA,
2020a; CNMC, 2021), en los que se han senalado las
limitaciones del marco actual de regulacion y compe-
tencia y la necesidad de dar una respuesta ajustada a
las mismas. A continuacion, repasamos los principa-
les debates en torno a estas respuestas y las medidas
mas recientes.

En primer lugar, el debate fundamental gira en torno
a la idea de la adecuacién y suficiencia de la poli-
tica de defensa de la competencia para afrontar los
retos que plantean los mercados digitales. Se ha sefia-
lado que, en ocasiones, dicha politica puede resultar
demasiado lenta en sus procedimientos, lo que le difi-
culta adaptarse a la complejidad y el dinamismo de los
mercados digitales. Entre otras cosas, las autorida-
des de competencia, que se caracterizan por no estar
especializadas en ambitos concretos y contar con un
mandato horizontal, tienen informacion imperfecta y
asimétrica en comparacion con los operadores en el
terreno. Ademas, la politica de defensa de la compe-
tencia, salvo en el control de concentraciones, actua ex
post; es decir, cuando la conducta ya lleva tiempo pro-
duciéndose. Por lo tanto, sus resultados, por ejemplo,
en forma de remedios o sanciones, pueden llegar dema-
siado tarde, cuando la competencia ya se ha alterado y
el mercado se ha decantado por unos pocos agentes,
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fendmeno que se conoce como tipping. En algunos
casos, las autoridades de competencia pueden haber
sido demasiado laxas, cayendo en under-enforcement
(errores de tipo Il o de falsos negativos), particularmente
en cuanto a las fusiones'?. Esto, en cierta medida, se
debe al caracter complejo y dinamico de los mercados
digitales, que puede llevar a las autoridades a cometer
errores en aspectos tales como la definicion del mer-
cado relevante o la competencia potencial.

De este modo, existe consenso en la necesidad de,
manteniendo la politica de defensa de la competencia
como primera linea de defensa, complementarse con
la regulacion sobre las plataformas digitales suscepti-
bles de generar problemas de competencia (CNMC,
2021). Esta politica ofrece flexibilidad para valorar caso
a caso los efectos para la competencia efectiva en el
mercado de una conducta, o de un cambio estructu-
ral, de modo que deben desplegarse las herramien-
tas necesarias de las que se dispone en este ambito,
tanto a nivel nacional como europeo, como son el ana-
lisis de las fusiones o un uso de las medidas caute-
lares o remedios en el caso de ser necesarios ante
conductas anticompetitivas. Por su parte, las regula-
ciones de caracter horizontal (esto es, aplicables a
conjuntos amplios o a la totalidad de los operadores),
son necesarias para establecer las «reglas de juego»
esenciales, como requisitos de transparencia, protec-
cion de datos u otras obligaciones horizontales y tie-
nen la capacidad de mejorar los resultados en térmi-
nos de competencia de sectores como la publicidad
online (CNMC, 2021). La accion complementaria de
ambos instrumentos, la politica de competencia y las
regulaciones horizontales, permitiria llegar antes y lle-
gar a mas potenciales situaciones de riesgo para la
competencia en estos mercados. En este sentido,
cabe senalar que son varias las respuestas normati-
vas que se han ido dando en los ultimos tiempos. Por

2 Se citan particularmente las compras por parte de Facebook de
WhatsApp o Instagram. https://ec.europa.eu/commission/presscorner/
detail/en/IP_14_1088
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su trascendencia, destaca la propuesta de la Comision
Europea de «Reglamento sobre mercados disputables
y equitativos en el sector digital» (Ley de Mercados
Digitales o DMA, Digital Markets Act)'® que supon-
dra, si finalmente se aprueba, un punto de inflexion
en el marco regulatorio de los mercados digitales™. La
norma, a medio camino entre una herramienta ex ante
(de caracter regulatorio) y ex post (posterior a la con-
ducta, en linea con la politica de defensa de la com-
petencia) establece una regulacién especifica sobre
aquellos agentes de importancia sistémica (llamados
«guardianes de acceso» o gatekeepers, considera-
dos como tal bajo el cumplimiento de determinados
requisitos cuantitativos y cualitativos), en la prestacion
de determinados servicios digitales, entre los que se
encuentra la publicidad online. El proyecto de norma
europea introduce toda una serie de obligaciones y
prohibiciones para estos operadores, cuyo incumpli-
miento implica la aplicacién de sanciones y remedios,
estructurales o de comportamiento, de manera ana-
loga a la politica de defensa de la competencia.

En cuanto a respuestas de ambito nacional, los
paises'® pioneros en plantear reformas del marco de
competencia y regulacion han sido Alemania' y Reino
Unido (CMA, 2020a, 2020b, 2021a y 2021b). En con-
creto, Alemania ha optado por una reforma de su marco
legislativo de defensa de la competencia, aunque con
un instrumento que también tiene un cariz regulatorio.
Dicha reforma habilita a la Autoridad de Competencia

3 Propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo
sobre mercados disputables y equitativos en el sector digital (Ley de
Mercados Digitales). https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/
HTML/?uri=CELEX:52020PC0842&from=es

4 El borrador se encuentra en la actualidad en fase de
negociacion de los trilogos y se espera que esté aprobado durante el
primer semestre de 2022.

5 La Autoridad de Competencia de Australia (ACCC, 2019) también
ha realizado propuestas de regulacion especifica de las plataformas
digitales y de cambios en la politica de competencia, aunque la mayoria
de medidas no han pasado de la fase propositiva (salvo en cuestiones
relacionadas con la negociacion de las plataformas y los editores de
prensa, con un ambito mas amplio que las cuestiones de competencia).

6 VVéase Franck y Peitz (2021) y también https://www.bundeskartellamt.
de/SharedDocs/Meldung/EN/Pressemitteilungen/2021/19_01_2021_
GWB%20Novelle.html
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alemana para designar a operadores con una relevan-
cia notable en los mercados (PSCAM, paramount signi-
ficance for competition across markets, que es un con-
cepto mas amplio que el de dominancia). Esto implica
que se puede emitir una decision de prohibir ciertas
conductas, tales como self-preferencing, estrategias
envolventes de ecosistema, leveraging, restricciones
a la interoperabilidad/portabilidad de datos, condicio-
nes desproporcionadas, etc., lo que puede suponer en
la practica una reversion de la carga de la prueba.

Por su parte, Reino Unido ha disefiado un esquema
de regulaciéon sectorial con una unidad dedicada
especificamente a su aplicacién y supervision (DMU,
Digital Markets Unit), aunque insertada dentro la
Autoridad de Competencia (CMA, Competition and
Markets Authority). El sistema de regulacién parte de
la designacion de un operador con poder de mercado
y posicion estratégica en el acceso a usuarios (SMS,
Strategic Market Status). Esto da lugar a la aplica-
cion de un cédigo de conducta automatico (que puede
variar para cada operador), intervenciones procompe-
titivas (que se activan caso a caso) y un mayor con-
trol de fusiones. Otros paises, como Francia, Italia o
Suecia también estan analizando posibles respuestas
nacionales, ya sea a través de reformas en la norma-
tiva existente o a través nuevas herramientas.

El encaje normativo e institucional de las nuevas
herramientas con las normativas preexistentes, tanto a
nivel nacional como internacional, constituye otro de los
grandes retos. Asi, la DMA propone un marco de con-
vivencia de la regulacion de defensa de la competen-
cia con la nueva norma, estableciendo mecanismos de
intercambio de informacion, coordinacién y colabora-
cion que eviten posibles problemas de inseguridad juri-
dica y confusién normativa que acaben perjudicando
al funcionamiento del mercado y, en ultima instancia, a
los usuarios finales.

La segunda de las cuestiones que se pone de mani-
fiesto a la hora de elaborar una respuesta adecuada
para los retos de los mercados digitales es que estas
deben abordarse desde una perspectiva multidisciplinar

y de cooperacion entre las instituciones involucra-
das. En efecto, los retos que presentan estos merca-
dos superan una sola esfera normativa y se extienden
por diversos ambitos con intereses a preservar. Es por
ello que resulta deseable una cooperacioén institucio-
nal entre todos los agentes implicados (Autoridades
de Competencia, Autoridades de Proteccién de Datos,
Reguladores Independientes de telecomunicaciones o
audiovisuales...). En esta linea, la DMA contempla la
creacion de un comité consultivo (Digital Markets Advisory
Committee) en el que participen todas las instituciones
interesadas que designen los Estados miembros y, ade-
mas, prevé varios mecanismos de cooperacion y cola-
boracion interinstitucional, tanto a nivel europeo como a
nivel nacional. Analogamente, la Unidad de Mercados
Digitales de Reino Unido cuenta con presencia,
ademas de la propia Autoridad de Competencia brita-
nica, también de la Autoridad de Proteccion de Datos y
del Regulador Independiente de Telecomunicaciones.
Este espiritu de cooperacion institucional debe exceder
el dmbito nacional, dado que, en la publicidad online y en
los servicios digitales en general, las dinamicas de com-
petencia y los retos asociados son similares en la mayo-
ria de los paises desarrollados. En el caso de Espafia,
la CNMC, como autoridad de competencia y regulador
independiente de los sectores de las telecomunicaciones
y audiovisual, integra una visién convergente y multidisci-
plinar para dar una respuesta global a los retos plantea-
dos por la publicidad online.

Finalmente, cabe destacar que la negociacion de
la DMA en el Consejo de la UE ha abierto la posibili-
dad de un mayor rol de las Autoridades Nacionales de
Competencia, en particular en la aplicacion de la DMA
a nivel nacional. Dicha oportunidad tiene un potencial
de consolidar unos mercados digitales mas competiti-
vos, aprovechando la experiencia de las Autoridades
Nacionales en la aplicacién de la politica de competen-
cia en estos mercados.

Por otra parte, y de manera particular, las politicas
que se implementen deben tener en cuenta la com-
pleja relacion entre la proteccion del consumidor y de
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su privacidad y la promocion de la competencia, en la
medida en que pueden operar, en ocasiones, en sen-
tidos diferentes o incluso contrapuestos. Algunos auto-
res (Gal y Aviv, 2020; Geradin y Katsifis, 2020; Geradin
et al., 2020; Batikas et al., 2020; Johnson y Shriver,
2020) han mostrado que, en un contexto de uso inten-
sivo de datos como son los modelos de negocio basados
en publicidad, la regulacién de proteccion de datos en la
UE (RGPD) podria haber favorecido a plataformas con
grandes audiencias en perjuicio de editores de menor
tamafo. Esto implica, ademas, que la revelaciéon de
datos hacia las plataformas también es notable sin que,
en ocasiones, el consumidor sea plenamente consciente
de ello. Por ello, se considera que, para ser realmente
efectiva, la regulacion de proteccion de datos debe tener
en cuenta los incentivos que genera en la conducta de
los agentes y, por ende, su impacto en la competencia
en mercados digitales como el de la publicidad online
(CNMC, 2021). Asi, la imposiciéon de obligaciones adi-
cionales a los agentes en términos de privacidad debe-
ria evitar generar cargas excesivamente gravosas a los
operadores de importancia menos sistémica, empode-
rando al tiempo al consumidor en el uso de sus datos.
Por ultimo, de las implicaciones para las autorida-
des expuestas hasta ahora se deduce la necesidad de
reforzar las capacidades y los medios de las autorida-
des de competencia y regulacion para hacer frente a la
complejidad que supondrian actuaciones en estos sec-
tores, de modo que se les dote de recursos suficientes.
También deben disponer de autonomia para organizar
sus medios con flexibilidad, lo que contribuiria a mejo-
rar las respuestas y la agilidad para implementarlas.
En definitiva, la complejidad e importancia de los
retos asociados a los mercados digitales y a la publici-
dad online en particular, exige respuestas adaptadas
que implican, entre otros, la actualizacion del marco
institucional y normativo de la politica de defensa de la
competencia, lo que pasa por su refuerzo a través de
la regulacion ex ante, un enfoque holistico y el refuerzo
de cooperacion institucional. Las medidas que ya se
estan implementando y las que se implementaran en
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los proximos meses van en esta direccion y marcan el
camino a seguir en la consecucion de un marco adap-
tado a las realidades cambiantes de estos mercados.
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