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NACIONAL
ECONOMICA

ANT.: Notificacién de Operacion de
Concentracion  entre  Total,
Borealis y NOVA.
Rol FNE F124-2018.

MAT.: Informe de aprobacién.

Santiago, 7 4 ABR. 2018

A : FISCAL NACIONAL ECONOMICO

DE JEFE DIVISION DE FUSIONES

De conformidad a lo establecido en el Tltulo IV del Decreto con Fuerza de Ley N°1,
de 2005, del Ministerio de Economfa, Fomento y Turismo que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973, y sus respectivas
medificaciones ("DL 211"), presento a usted el siguiente informe relativo a la operacion de
concentracion del Antecedente, recomendando la aprobacion de la misma, en virtud de las

razones que a continuacion se exponen;

1. ANTECEDENTES

1. Con fecha 16 de marzo de 2018 se notificd (“Notificacion")! a la Fiscalia Nacional
Econdmica ("FNE" o "Fiscalia") la operacién consistente en el joint venture entre Total
Petrochemicals & Refining USA, Inc. (*Total"), Borealis AG (“Borealis”) y NOVA Chemicals
Inc. ("NOVA’, y conjuntamente con Total y Borealis, las “Partes”) para la produccion y
comercializacion de polietileno (la “Operacion”).

2. Con fecha 29 de marzo de 2018, esta Fiscalfa instruyé el inicio de la investigacién de la
Operacion, bajo el Rol FNE F124-2018 (“Investigacion®).

! Nofificacion de operacion de concentracion, Joint Venture entre Total, Borealis y NOVA, ingresado con fecha
16 de marzo, Correlativo de ingreso 01141-18.
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. PARTES DE LA OPERACION

3. Borealis? es una entidad internacional, presente en mas de 120 paises, con sede en
Viena, Austria, dedicada a la produccion y comercializacion de polioelfinas, quimicos base
y ferlilizantes. Es controlada conjuntamente por Mubadala Investment Company
(‘Mubadala”), sociedad de inversiones perteneciende al Gobierno de Abu Dhabi, y OMV
AG ("OMV") una sociedad de petrélec y gas constituida en Viena, Austria®“.

4. Nova® es una filial de NOVA Chemicals Corporation, sociedad canadiense domiciliada en
Calgary, Alberta. Participa en el mercado de produccién y comercializacién de etileno,
polietileno (“PE" o “polietileno’, indistintamente), estireno, entre otros productes. La entidad
es de propiedad de Mubadala®,

5. Total” es una filial de Total S.A., domiciliada en Paris, Francia. Conjuntamente con sus
filiales, tiene operaciones en mas de 120 paises, en los que participa en mercados
relacionados a la industria energética. Ademas, participa en la industria del petréleo y el
gas, incluyendo exploracién, desarrcllo y produccion de hidrocarburos y refinacién de
petroguimicos, quimicos de especialidad y derivados del petréleo, entre otros?,

L. DESCRIPCION DE LA OPERACION

8. La Operacion consiste en la creacién de un Joint Venture (“JV"), conformando con ello
un agente econdmico independiente con funciones permanentes, que desarrollara sus
actividades en el mercado de produccién y comercializacién de polietileno. Ademas, la

entidad producira etiteno, que sera principalmente utilizado como insumo para la produccion
de PE.

2 Para mas infarmacién; www.borealisgroup.com.

3 Pese a que Mubdala fiene un 64% de pa
indican que

* Para mas informacion: www.borealisgroup.com,

% Para mas informacion: www.navachem.com.
5 ldem. p.4.
7 Para mas informacion: www.total.com.

8 fdem p.5.
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7. ElJV vendera la mayor parte de sus productos en Estados Unidos, no obstante, exportara
parte de los mismos a Canada, México y otras regiones del mundo, incluyendo América

II FISCALIA

Latina, por lo que podria destinar una porcion limitada de su produccion a Chile.

8. Las Partes participan activamente de la produccién y venta de PE y, luego de establecer
el JV, continuardn con sus actividades independientes fuera de &l. El JV incluird la
construccion de dos nuevas plantas® y la destinacion de una planta existente de PE al JV.

9. El monto de la Operacién ascenderia a [Nota Confidencial 1] de USD aportados por
Borealis y NOVA, mas [Nota Confidencial 2] de USD aportados por Total. Ademas, segun
se ha sefialado, Total aportara su instalacién en Bayport la cual tiene un valor estimado de
[Nota Confidencial 3] de USD, Borealis su tecnologia Borstar® avaluada entre [Nota
Confidencial 4] de USD. E| JV invertira [Nota Confidencial 5] de USD en la construccion

del nuevo crackery la nueva planta PE Borstar'!.

10. En el JV, Total detentard una participacion de [Nota Confidencial 6], en tanto que
Borealis y NOVA participaran de! JV a través de una sociedad creada al efecto, la que
tendra el [Nota Confidencial 7).

11. En cuanto a la administracion del JV, este tendra una administracién distinta a la de las
Partes, dedicada a la gestién diaria de sus operaciones, encargada principalmente de dirigir

su implementacion operacional,
IV.  ANALISIS COMPETITIVO

12. La entidad creada por la Operacién se limitara a la produccion de tres derivados del
etileno: polietileno de alta densidad, polietileno de baja densidad lineal C4 o Buteno y
polietileno de baja densidad lineal C6 o Hexeno'2.

13. Si bien la industria del polietileno se caracteriza por contar con una serie de
segmentaciones relevantes en razon de los distintos procesos productivos involucrados en
la fabricacién de los variados derivados del etileno, y las muchas y distintas caracteristicas
funcionales que tienen los mismos, los productos que el JV comercializara pueden ser
calificados commodities. Lo anterior se debe, por una parte, al significativo volumen de

® Una es un cracker de vapor de etano de 1000 ki/a en Port Arthur, Texas; la olra, una planta de PE de Borstar®
de 625 kt/a,

1% Una planta de PE de 400 kt/a de Total en Bayport, Texas.
" [dem p. 17.
12 8in perjuicio de que también producira etileno, pero principalmente para uso inferno.
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comercializacion del producto y, por otra, a la homogeneidad con que se presenta en el

" FISCALIA

mercado los productos -en términos de precio y calidad-, con independencia del proveedor
que los ofrezca.

14. Adicionalmente, respecto de los productos commodities, es posible observar un alto
grado de sustituibilidad por el lado de la demanda, dados los bajos niveles de diferenciacién

en estos mercados.

16. Por ofro lado, dadas las caracteristicas del proceso productivo de los derivados del
etileno’™, es posible cambiar, en ciertas ocaciones, las resinas de polietileno que los
reactores fabrican por medio de adaptaciones relativamente poco costosas, dada la
infraestructura ya instalada. Asf, los reactores de baja presién disefiados para fabricar PE
de alta densidad podrfan adaptarse para producir PE de baja densidad lineal C4 o C8, o

viceversa.

16. Ahora bien, en relacién a los productos que el JV comercializara, se considera que
existen miitiples definiciones plausibles de mercado relevante de producto en razén de los
distintos niveles de sustitucion por el lado de la demanda y oferta. Asi, la jurisprudencia ha
reconocido que se puede segmentar a industria del poliefileno entre polietileno de baja
densidad, polietileno de alta densidad y polietileno de baja densidad lineal™.

17. A mayor abundamiento, se reconocen distintas sub segmentaciones dentro de las
categorias de polietileno de baja densidad y de baja densidad lineal's, Asi, dentro del
polietileno de baja densidad lineal, se pueden reconocer el Buteno, el Hexeno vy el Octeno,
pudiendo eventualmente la definicién de mercado relevante considerar cada uno de dichos
compuestos como un mercado relevante de producto distinto. Sin perjuicio de ello, esta
Divisién considera que una definicion de mercado relevante del producto no es necesaria
por el hecho de que no se identifican riesgos bajo ninguna de las definiciones plausibles.

¥ Las resinas de polietileno se obtienen del mondmero de efileno. Ello, a través de un proceso quimico llamado
polimerizacion, que tiene por efecto transformar el etileno en polietiteno, es decir, en un polimero. En este
praceso las moléculas simples (monémeros), reaccionan entre si por adicién o condensacitn y forman otras
moléculas de peso doble, triple, ete. (polimeros).

La polimerizacion puede darse en disfintos tipos de reactores segin las propledades que se quieran abtener en
el producto final, Asl, las *familias™ de productos que se pueden obtener son consecuencla de fa presién por
medio de la cual el gas de efileno es calentado. Ello justifica la existencia de varios lipos de reactares, que
funcionan a alta y baja presitn.

Véase: Informe de aprobacion *Natificacion de Operacion de Concentracidn enire Dow Chemical Co. y Dupent
Co.” Rol F-80-2017, de fecha 12 de julio de 2017. pp. 27-37.

' Decisian de la Comisién Europea M. 7465 — Arkema/Bostik de fecha 28 de enero de 2015 p. 5. Decisién de 1a
Comision Europea M. 1137 — Exxon/Shell de fecha 8 de julio de 1998 pp. 2-4 y Decision de la Comisién Europea
M. 708 - Exxon/DSM de fecha 13 de junio de 1986 pp. 2-4.

5 Decision de la Comision Europea M.4848 — Basell/Lyondell de fecha 26 de octubre de 2007 p. 3.
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18. Respecto al mercado relevante geogréfico, se considera que éste es de caracter global,
debido a que todos son importados a Chile y que el costo de ello no es determinante en el

precio final de los productos®.

19. Una definicion de mercado relevante que considere a toda la familia del polietileno como
parte del mercado, no refleja partipaciones de mercado significativas de las Partes'”; el
mismo resultado arrojan definiciones de mercado relevantes mas estrechas. Asi, aln
considerando la definicion de mercado mas estrecha, la mayor participacion que las Partes
obtendrian bajo una definicion de mercado relevante que se limite solo a ciertos productos
consiste en [Nota Confidencial 8], y seria en el eventual mercado mundial del Buteno.

V. CONCLUSIONES

20. En consideracion a las razones expuestas, esta Division estima que la Operacion no
resulta apta para reducir sustancialmente la competencia. Por lo anterior, se sugiere, salvo

el mejor parecer del sefior Fiscal, aprobar la misma de forma pura y simple.

Saluda atentamenta a usted, £ 7

z / //

FELIPE CERDA BECKER
JEFE DIVISION DE FUSIONES

[

|

'8 Informe de aprobacion “Notificacién de Operacion de Concentracion entre Dow Chemical Co. y Dupont Co.”
Rol F80-2017, de fecha 12 de julio de 2017. pp. 27-37.

'" La participacion que tendrian las Partes, de acuerdo a la informacion proporcionada por las mismas en la
Notificacion, en conjunto es de un [Nota Confidencial 9).
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