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ANT.: Notificacion de Adquisicion de
Enjoy SA por parte de
Entretenciones Consoclidadas
SpA.

Rol FNE F-94-17.

MAT.: Informe de aprobacién.

Santiago, 2 9 SET. 2017

A :  FISCAL NACIONAL ECONOMICO
DE : JEFE DIVISION DE FUSIONES

Por medio del presente y, en conformidad con o establecido en el Titulo IV “De las
Operaciones de Concentracién” del Decreto con Fuerza de Ley N°1, de 2004, del
Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido, coordinado y
sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973, y sus respectivas modificaciones (“DL
211"), presento a usted el siguiente informe relativo a la operacién de concentracién del
Antecedente (“Operacién”), recomendando la aprobacién de [a misma en forma pura y

simple, en virtud de las razones que a continuacion se exponen:

l. ANTECEDENTES.

a. Investigacion.

1. Con fecha 11 de septiembre de 2017 (Correlativo Ingreso N°03703-17) los
apoderados de Entretenciones Consolidadas SpA (“EC*), Inversiones e Inmaobiliaria
Almonacid Limitada (“Almonacid”) e Inversiones Cumbres Limitada (“*Cumbres” —
ambas, conjuntamente, “GM", y junto a EC, las “Partes”), pusieron en conocimiento
de esta Fiscalia Nacional Econémica (“FNE” o “Fiscalia”), el acuerdo de adquisicion
de participacion sobre la empresa Enjoy S.A. (“Enjoy”), por medio del cual EC

adquiriria influencia decisiva en la administracion de la misma (la “Notificacién”).
2. Con fecha 13 de septiembre de 2017 se ordend el inicio de la investigacién, bajo el
Rol FNE F-94-2017 (“Investigacion”), teniéndose por completa la Notificacion

presentada.

b. Partes de la Operacion.
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por la Operacion. En ese sentido, Enjoy es una sociedad anénima abierta chilena, que
participa en la actividad de juegos de azar autorizados por la ley y desarrollados en
los casinos de juegos, asi como en los servicios anexos a la explotacién de los juegos
que se ofrezcan dentro de éstos. Asimismo, Enjoy participa en la actividad hotelera y
en las obras complementarias comprendidas en los proyectos integrales de sus

permisos de operacion y los contratos de concesidn municipal y sus respectivos
anexos.

c. Descripcién de la Operacion.

La Operacién sometida a control presenta una estructura que no permite dar cuenta
de una integracién o concentracion relevante para el desenvolvimiento de la libre
competencia en el mercado de casinos de juegos. Se trata de una serie de actos que
tienen por objeto que EC adquiera una participacion significativa en Enjoy?,
actuaimente controlada por GM. Para tales efectos, con fecha 21 de agosto de 2017,
las Partes suscribieron el documento Framework Agreement que contiene y regula los
actos y etapas que supone la Operacion. Asimismo, las Partes suscribieron un pacto
de accionistas, cuyos efectos se verificaran en la medida en que se materialicen las
condiciones a que esta sujeto el cierre de la Qperacion.

ANALISIS DE COMPETENCIA

Segun antecedentes tenidos a la vista al momento de analizar la Operacién, entre las
Partes no es posible identificar traslapes horizontales ni, tampoco, relaciones
verticales o de conglomerado relevantes para efectos de un andlisis competitivo. Ni
EC ni Advent participan en actividades de juegos de azar autorizados por la ley y
desarrollados en casinos de juego en Chile, ni actividades hoteleras o de obras
complementarias comprendidas en los proyectos integrales y/o los contratos de
concesion municipal y sus respectivos anexos. Tampoco participan en otras
actividades en las que miembros del grupo GM tienen participacién. EC, como se ha
mencionado, es un vehiculo de inversion que actualmente no registra actividades en
Chile, siendo su unico objeto la adquisicion de una participacién significativa en Enjoy
a través de la Operacion?®.

? Participacion que, segun consta en ia Notificacion, podria ascender hasta un Nota Confidencial [1].
3 Segun consta en la Notificacion y Nota Confidencial [2].
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Con respecto a la potencialidad de entrada de Advent a la industria de casinos de
juegos en Chile en ausencia de la Operacién, esta Division no ha tenido antecedentes
que puedan llevar a concluir que Advent hubiese sido un potencial desafiante de
Enjoy. Esto se manifiesta en el hecho de que, a nivel mundial, Advent no tiene

participacién alguna en negocios de juegos de azar.

Por tanto, segun lo indicado anteriormente, la Operacion no produce traslape alguno
ni actual ni potencial entre las actividades de las Partes y los miembros de sus
respectivos grupos empresariales, por lo que carece de cualquier aptitud para lesionar

o0 reducir sustancialmente la libre competencia.
CONCLUSION.

La Operacién no genera una integracion o concentracion relevante para la
competencia en algun mercado doméstico por lo que esta Divisidn ha llegado a la
conviccion de que la misma no resulta apta para reducir sustancialmente la
competencia en los mercados involucrados. Por tanto, en atencién a los antecedentes
y al analisis realizado por esta Division se recomienda la aprobacion de la Operacion

en forma pura y simple, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal.

Saluda atentamente a usted,
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