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) PARTE EXPOSITIVA

1. OPERACION CONSULTADA, ANTECEDENTES Y ARGUMENTOS
PRESENTADOS POR LAS CONSULTANTES.

1.1. A fojas 126 y siguientes, con fecha 7 de enero de 2009, Anagra S.A. (Anagra),
formuld consulta a este Tribunal, en los términos del articulo 18 N° 2 del Decreto Ley
N° 211, solicitando se declare que la fusion que pretende realizar con Soquimich
Comercial S.A. (SQMC) se ajusta a la normativa de libre competencia. Esta
operacion se materializaria mediante la fusién por absorcion de Anagra por parte de
SQMC (Operacién Consultada).

Anagra explica que el acuerdo de fusion consta del Memorando de Entendimiento
suscrito entre los accionistas controladores de Anagra y SQMC con fecha 6 de enero
de 2009, conforme con el que se produciria un canje de acciones que haria socios de
SQMC a los accionistas de ambas sociedades (SQM Industrial S.A., Mitsui Agro
Business S.A. y Empresas lansa S.A.), sujeto a la condicion suspensiva de que este

Tribunal apruebe la Operacién Consultada.

Describe a las partes de la Operacion Consultada, sefialando que Anagra y SQMC
importan fertilizantes para su posterior comercializacion y que los fertilizantes son
commodities a nivel internacional, ya que son productos homogéneos que se transan
y cuyos precios se fijan a nivel mundial. Lo anterior, sin perjuicio de que una parte
menor de los fertilizantes que revenden Anagra y SQMC son adquiridos localmente
de SQM Salar S.A. y de Cosayach, ya que tales proveedores exportan la mayor parte
de su produccién y, por lo tanto, los precios de los productos adquiridos en Chile

también responden a referentes internacionales.

1.1.1. En relacion con la definicion de mercado relevante de producto, Anagra
distingue fundamentalmente tres tipos de fertilizantes para uso agricola que tienen
finalidades y que se aplican en etapas diferentes de los cultivos agricolas, que son:
(i) fertilizantes nitrogenados; (ii) fertilizantes fosfatados; vy (iii) fertilizantes potasicos. A
propésito de cada uno de ellos, se sefialan los elementos de los cuales provienen,
paises de origen, principales proveedores y conglomerados internacionales que los
comercializan, y demas clasificaciones y subclasificaciones que es posible efectuar.
Precisa que en Chile solo se producen fertilizantes potasicos y que los fertilizantes

nitrogenados y fosfatados, en cambio, deben importarse en un 100%.

Indica asimismo, que los principales fertilizantes comercializados en Chile son la
urea, dentro de los fertilizantes nitrogenados; el MAP, el DAP y el TSP entre los
fosfatados; y el cloruro de potasio, sulfato de potasio, nitrato de potasio y Sulpomag,

dentro de los potasicos.
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Atendido lo anterior, Anagra considera que los fertilizantes nitrogenados, fosfatados y
potasicos no serian sustitutos entre si y formarian parte de mercados de producto
diferentes. No obstante lo anterior, Anagra analiza el mercado de los fertilizantes
como si fuera uno solo porque todos segmentos o tipos de fertilizantes tendrian
caracteristicas comunes y porque las participaciones de las partes no serian muy
diferentes si se considera un mercado global, lo cual ademas, seria consistente con

el andlisis efectuado por la Comisién Europea en el caso Yara/ Kemira Homegrow.

Por otra parte, Anagra precisa que, dentro de los fertilizantes nitrogenados
(particularmente urea), se debe distinguir entre la urea para uso agricola y la urea
para uso industrial (esta ultima de mayor pureza, con volumenes distintos y
distribucion internacional), dado que corresponden a mercados con condiciones de

competencia diferentes.

En efecto, Anagra sostiene que en ningun caso habra posicion dominante en el
mercado de la urea para uso industrial, pues sus clientes industriales son grandes
empresas con un gran poder negociador, que pueden importar directamente y cuyos
contratos les aseguran un precio equivalente al precio internacional mas los costos
de importacion y un reducido margen para Anagra. En otras palabras, mientras el
mercado geografico de la urea para uso agricola es nacional, el de la urea para uso

industrial es internacional.

1.1.2. Atendido lo anterior, Anagra define como mercado relevante de producto uno
global de fertilizantes para uso agricola, explicando que las empresas que se
pretenden fusionar realizan tres actividades diferentes que le permiten caracterizar
mercados relevantes distintos de acuerdo a los diferentes niveles existentes en la
cadena de distribucion: (i) importacion de fertilizantes; (ii) comercializaciéon o venta
mayorista de fertilizantes; y (iii) comercializacion o venta minorista de fertilizantes,
aclarando que la distincidn entre mayorista y minorista no se relaciona con los
volimenes sino con la finalidad de la compra, siendo la primera una venta de
intermediacion, y la segunda una efectuada al destinatario final. Agrega que esta
distincion es consistente con la efectuada por la Comision de Competencia y
Consumidor Australiana en el caso HiFert Pty Ltd.

1.1.2.1. Con respecto a la importacién, Anagra precisa que se trata de un
mercado de ambito geografico internacional ya que los oferentes de fertilizantes son
grandes conglomerados internacionales que controlan las materias primas, tales

como Yara, Agrium, Terra Industries, The Mosaic Company y Kali und Salz (K+S).

Por su parte, los importadores chilenos no tienen ninguna incidencia en la

determinacion de las condiciones de compra en ese mercado mundial, ya que la
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demanda nacional de fertilizantes representa menos del 0,3% de la demanda

mundial.

Agrega que, ademas de SQMC y Anagra, existen otros dos grandes importadores de
fertilizantes que son Mosaic de Chile Fertilizantes Ltda. (Mosaic) y Agrogestion Vitra
Ltda. (Vitra), ademas de un sinnumero de otros importadores que, en forma
permanente u ocasional, importan fertilizantes para su consumo o reventa en el

mercado interno.

Precisa que los importadores tienen distintos modelos de negocio, sefialando que
algunos como SQMC priorizan la venta de grandes voliumenes de fertilizantes por
medio de distribuidores mayoristas (como ventas comisionadas), mientras que otros,
como Anagra, privilegian la venta directa a agricultores, incluyendo servicios que les
permiten entregar soluciones de fertilizacion “a la medida” de sus clientes (asesoria
técnica, muestreos y analisis de suelos, diagndsticos de fertilizacién, preparacion de
mezclas). En otras palabras, la proporcion de las ventas que corresponde a cada tipo

de clientes depende del modelo de negocios de cada importador.

Atendidos los dos tipos de clientes que tienen los importadores, esto es,
distribuidores y agricultores, Anagra distingue dos mercados diferentes de
distribucion o comercializacion, que son el mayorista y minorista sefialados con los
nameros (ii) y (iii) del punto 2.3 anterior. Expresa, sin embargo, que los participes de
cada uno de esos eslabones tienden a superponerse, ya que los agricultores
medianos y grandes pueden elegir entre comprar por medio de distribuidores o

directamente a los importadores.

1.1.2.2. Con respecto a la comercializacion o venta mayorista de fertilizantes,
Anagra explica que es la venta que los importadores realizan por medio de
distribuidores quienes, a su vez, venden los fertilizantes junto a otros insumos
agricolas o servicios complementarios mas personalizados a los agricultores de
distintos tamafos, pero principalmente pequefios y medianos. Desde el punto de

vista geografico, Anagra sostiene que el mercado de venta mayorista es el nacional.

Afirma que existen distribuidores de distintos tamafos, mencionando los mas
relevantes y precisando que normalmente no hay contratos entre importadores y
distribuidores ni relaciones de exclusividad entre los mismos, sin perjuicio de haber

ciertos casos de abastecimiento prioritario, que también menciona.

Explica los siguientes modelos de venta entre distribuidores y agricultores: (i) venta a
pedido; (i) venta de stocks que el distribuidor mantiene en poder del importador

(toma de posiciones); v, (iii) venta tradicional.



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Inserta el siguiente cuadro con las participaciones de mercado en el mercado

mayorista:

Participaciones en el mercado mayorista en 2007

Fertilizantes

SQMC/SQM

IANAGRA

MOSAIC

VITRA

IANSA

Otros

Brammel/Fert

TOTAL

Ton. (x1000)

108.247

59.508

206.874

169.414

0

5.762

549.805

%

19,69%

10,82%

37,63%

30,81%

0,00%

1,05%

100,00%

Fuente: Tabla N° 7 de la Consulta de Anagra, elabor ada en base a sus estimaciones.

Nota 1: Por simplicidad, se estima la compra mayorista de Distribuidores equivalente a su venta minorista, g
en cuadro siguiente. Simplifica la realidad, conser ~ vadoramente, pues no considera el efecto de otras i
directas que hacen los Distribuidores, y que aument  an su volumen de venta aguas abajo.

ue consta
mportaciones

Concluye gque la entidad fusionada acrecentara su participacion de mercado de un
19,7% a un 30,5% y que los efectos serian moderados, ya que existen ademas otros

dos competidores con mas de un 30% cada uno.

1.1.2.3.
Anagra explica que es la venta que los importadores o distribuidores realizan

Con respecto a la comercializacion o venta minorista de fertilizantes,
directamente a los agricultores. Desde el punto de vista geografico, Anagra sostiene

que el mercado de venta minorista es el nacional.

Explica que las ventas entre importadores y agricultores son de dos tipos: (i) venta
directa o tradicional; y, (i) ventas comisionadas o por cuenta y orden del importador.

Inserta el siguiente cuadro con las participaciones de mercado en el mercado

minorista:

Participaciones en el mercado minorista en 2007

Fertilizantes | SQMC/SQM  JANAGRA MOSAIC VITRA IANSA DISTRIBUIDORES TOTAL
Ton. (x1000) 252.575 153.021 22.986 56.471 34.034 549.805 1.068.892
% 23,63% 14,32% 2,15% 5,28% 3,18% 51,44% 100,00%

Fuente: Tabla N° 8 de la Consulta de Anagra, elabor ada en base a sus estimaciones.

Concluye que las participaciones en el mercado minorista post-fusion que serian de
alrededor de un 38%, no serian muy altas considerando que un numero importante

de otros distribuidores concentrara mas del 50% del mercado.

1.1.3. Anagra sefala que las siguientes caracteristicas del mercado impediran que la
entidad fusionada tenga poder de mercado, o bien permiten descartar conductas

anticompetitivas producto de la fusién a nivel horizontal:

1.1.3.1.

nivel internacional, de manera que el precio en el mercado de importacion esta dado

Sujecion a precios internacionales: Los fertilizantes son commodities a

y determina el precio a nivel local.

Sefala que el precio de los fertilizantes importados que comercializa se determina
sobre la base del valor CIF de los productos, que a su vez depende de los siguientes

factores: precio internacional (95,2%); servicios portuarios, ensacado, bodegaje y

5
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transporte (4,7%); y gastos de internacion (0,1%). Todo ello mas una atribucion
proporcional de los costos fijos. Agrega que solo otorga descuentos basados en los

volimenes o cantidades compradas.

Explica que el incremento en los precios de los fertilizantes a nivel internacional
experimentado en 2007 y parte importante de 2008 se debié6 a: (i) el incremento de la
demanda mundial y la reduccion de la oferta (China e India ya no exportan
fertilizantes); (ii) el incremento en los costos de transporte; vy, (iii) el incremento en el
precio de las materias primas. Los precios a nivel nacional siguieron la evolucién de
los precios internacionales. Primero la tendencia al alza y luego, a partir de

septiembre de 2008 —por la crisis econdémica-, a la baja.

Sostiene que esta caracteristica del mercado impedira a la entidad fusionada influir
en los precios de importacion y la obligard a mantener una politica de precios

competitiva, ya que se compite en los margenes.

1.1.3.2. Ausencia de barreras de entrada: Explica que el negocio de la
importacion y comercializacion de fertilizantes comprende las siguientes actividades:
(i) adquisicion de fertilizantes por medio de operaciones basicas de compraventa
internacional, indicando que, desde el afio 2001, los importadores han formado pools
de compra; (ii) transporte maritimo en barcos graneleros de terceros que tienen entre
20 y 25 mil toneladas de capacidad, pero también se pueden usar contenedores; (iii)
ingreso portuario, comanmente por los puertos de Valparaiso, San Antonio, Penco,
Lirquén y Puerto Montt, sin mayores restricciones legales o regulatorias; (iv)
almacenamiento en bodegas propias o arrendadas situadas dentro o cerca de los
puertos y en oficinas regionales, y sin mayores inversiones en infraestructura
(mezcladoras, ensacadoras, horquillas, romanas y cintas transportadoras); y (V)

transporte terrestre (en camiones de terceros) en sacos y maxi-sacos.

Por ello, y atendido que no hay costos hundidos o inversiones especificas a la
actividad, ni contratos de distribucion exclusiva o costos de cambio, Anagra concluye
que el negocio no presenta barreras de entrada. Por el contrario, existiria
disponibilidad de productos, acceso abierto a los puertos, medios de transporte,
facilidades de almacenamiento, maquinarias Yy redes de distribuidores
independientes, sin que existan trabas legales o regulatorias que dificulten el acceso

a la importacion o reventa de fertilizantes en Chile.

Agrega que el tiempo de entrada es breve y corresponde a lo que demora una
importacion (60 dias maximo), y que la escala eficiente equivale a un cargamento de
barco comercial, aunque puede combinarse con otros productos, importarse en
contenedores o desarrollarse un modelo de negocios spot de 5 a 6 mil toneladas por

producto.
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Por lo anterior, Anagra sostiene que existe relevante competencia potencial ya que,
ante eventuales abusos de la empresa fusionada, podrian ingresar en el corto plazo
nuevos oferentes al mercado nacional. Esa entrada podria provenir. de grandes
conglomerados -que cuentan con especiales ventajas para hacerlo- como Agrium o
K+S; de otras compainiias localizadas en América del Sur o chilenas vinculadas al

agro; de grandes distribuidores; o incluso de agrupaciones de agricultores.

Ademas de lo anterior, Anagra indica que las barreras al crecimiento de los actuales
competidores serian bajas, y no habria impedimentos para que los otros
importadores incrementen sus ventas, destacando que Vitra ha tenido tasas de

crecimiento importantes, del orden de un 10 a 20% anual.

Agrega que el unico riesgo del negocio es el de fluctuacion de los precios
internacionales entre la adquisicion y la venta, debido a la estacionalidad de la
demanda y la importacion continua. Para aminorar ese riesgo, seria fundamental un
adecuado manejo de inventarios o el desarrollo de un modelo de negocios con

servicios de valor agregado.

1.1.3.3. Mercado informado y sensible a las variaciones de precios: El precio
internacional es normalmente conocido por Distribuidores y Agricultores al igual que
el impacto en su producciéon. Los clientes cotizan y comparan antes de adoptar
decisiones, son sensibles a variaciones en los precios y tienen la opcion real de

dirigirse a alternativas competitivas.

1.1.3.4. Inexistencia de riesgo de colusion: Sefiala que caracteristicas del
mercado tales como las asimetrias entre competidores hacen improbable la colusion
(gama de productos, métodos de distribucion, descuentos, servicios de valor
agregado, participaciones y capacidades de importacion), dificultan el monitoreo de
una eventual desviacion del acuerdo (negociaciones bilaterales y descuentos) y
hacen que cualquier represalia sea inoportuna (s6lo dos temporadas de alta
demanda). Ademas, la fusion reducira los costos marginales de la entidad fusionada
y le sera mas rentable incrementar sus volimenes que coludirse. En todo caso, la

colusion fracasaria porque no hay barreras de entrada.

1.1.3.5. Bajas rentabilidades: Las rentabilidades historicas en la industria de los
fertilizantes son relativamente bajas y han estado entre el 1,5y 5,9 % de las ventas
entre 1997 y 2007.

1.1.3.6. Proyecciones de crecimiento: Anagra espera tasas de crecimiento entre
1y 3% anual.
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1.1.4. Por otra parte, Anagra sostiene que la operacion no podria generar efectos a
nivel vertical por el hecho de que SQM S.A. sea un productor de fertilizantes
potasicos. Lo anterior, dado que SQM S.A. no tiene, en un contexto de mercados de
commodities y sin barreras de entrada, ni la capacidad ni los incentivos para limitar la

provisién de fertilizantes potésicos a otros distribuidores.

Explica que no tiene dicha capacidad porque los clientes tienen la posibilidad real de
adquirir fertilizantes potasicos de otros proveedores nacionales (Cosayach) y
extranjeros. Ademas, no tiene intencion de implementar conductas exclusorias
porque no lo ha hecho en el pasado y su situacion de integracién vertical actual no

cambiara con la Operacion Consultada.

1.1.5. Por dltimo, Anagra se refiere a la racionalidad econémica de la Operacion
Consultada, sefialando que el afan de abusar no sélo es inviable sino que, ademas,

esta ausente de sus motivaciones.

Explica que Anagra ha desarrollado exitosamente su modelo de atencion
personalizada, mientras que SQMC se destaca por su adecuado manejo de
inventarios y tecnologia de punta en fertilizantes, de manera que la fusion permitiria
reunir la experiencia de los modelos de negocio de cada una y desarrollar un modelo

exitoso de internacionalizacion.

De hecho, la progresiva dictacion de normas que restringen las exportaciones
proporciona la oportunidad de internacionalizacion a paises como Perl, Ecuador y
Colombia, permitiendo reducir riesgos y acceder a mejores condiciones de costo.

Ademas, la entidad fusionada podria invertir en el desarrollo de nuevos negocios
agronomicos (inéditos), tales como investigacion, reduccion de impactos ambientales

y desarrollo de nuevos fertilizantes.

Por dltimo, Anagra sostiene que el mejoramiento de la logistica de ambas companiias
permitird reducir costos marginales, y compartir capacidad permitira reducir los
costos variables, insertando el siguiente cuadro en que cuantifica esas fuentes de

reduccion de costos marginales:

Tabla N2
Cuantificacién anual de sinergias logisticas deriva das de la Operacion de fusién
Optimizacion de turnos US$ 595.500
Menores puertos de descarga US$ 412.500
Fletes terrestres US$ 420.000
Reduccién de inventarios US$ 318.789
Otros US$ 250.000
Total US$ 1.996.289

Nota: Datos de acuerdo a informacién 2007 detallada en instrumentos adjuntos en primer otrosi. Tipo de cam bio del
cierre de 2007.
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Agrega a lo anterior, pero con caracter confidencial, un monto adicional de ahorro
anual como consecuencia de la optimizacion de dotacion de personal y oficinas

regionales.

1.1.6. Por todo lo anterior, Anagra solicita que se declare que la Operacién
Consultada se ajusta a las normas de libre competencia contenidas en el Decreto
Ley N° 211, disponiendo, en su caso, las medidas de mitigacion que se estimen

convenientes.

1.1.7. A fojas 126, Anagra acompafio: (i) copia del Memorando de Entendimiento de
6 de enero de 2009, suscrito entre Anagra, SQM-C y sus respectivos accionistas
(version publica y version confidencial); (ii) set de fotografias de diversos fertilizantes
y sus formatos; (iii) listado valorizado de los equipos y activos de Anagra; (iv) set de
fotografias de algunos activos de Anagra y de la forma en que se almacenan los
fertilizantes; (v) disco compacto que detalla los calculos en que se basaron los
Graficos N5 y N6 de su consulta; (vi) copia de in serto publicado en el diario El
Mercurio en junio de 2008 que detalla las actividades de Agrium; (vii) copia de los
estados de resultados de Anagra desde 1997 hasta la fecha, con sus respectivos
dictimenes de empresas auditoras (versidon publica y version confidencial); (viii)
copia de publicacion en el diario EI Mercurio de 7 de agosto de 2008 de entrevista al
presidente de K+S; (ix) disco compacto que detalla la informacion resumida en la
Tabla N° 12 de su consulta y los célculos de ahorros que se obtendran como
consecuencia de la optimizacion de dotacién de personal y oficinas regionales
(version publica y version confidencial); (x) detalle de las personas relacionadas con
cada una de las partes del acuerdo de fusion, en los términos del articulo 100 de la
Ley N°18.045 de Mercado de Valores, con precision d e las actividades econdmicas
qgue desarrolla cada una; (xi) evolucién de la participacibn de mercado de los
importadores en los ultimos cinco afios y sus calculos fundantes; (xii) detalle de la
evolucion de los precios de los fertilizantes que vende Anagra, en los ultimos cinco
afios y sus calculos fundantes; (xiii) declaracién jurada de 5 de enero de 2009,
efectuada ante el Notario de Santiago don Andrés Bianchi Rozas, de ser fidedigna la

informacion proporcionada en la consulta y sus documentos adjuntos.

1.1.8. A fojas 2012, Anagra acompafoé informe economico titulado “Analisis de los

riesgos competitivos de la fusion Anagra — SQMC”, de julio de 2008.

1.2. Afojas 485 y siguientes, con fecha 9 de enero de 2009, SQMC también formulo
consulta a este Tribunal, en los términos del articulo 18 N° 2 del Decreto Ley N° 211,
solicitando un pronunciamiento favorable respecto de la Operacion Consultada, la
que fue acumulada a la consulta formulada por Anagra, segun resolucién de 12 de
enero de 2009.
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Al igual que Anagra, SQMC describe a las empresas concernidas —SQMC y Anagra-
sus accionistas mayoritarios y el Memorando de Entendimiento suscrito en enero de
2009 que contiene el acuerdo de fusidbn entre ambas compafias, destacando
asimismo que los fertilizantes comercializados por éstas son commodities cuyo
precio se determina a nivel internacional. SQMC agrega que es controlada por SQM
S.A., quien produce fertilizantes directamente y por medio de sus filiales SQM
Industrial S.A. y SQM Salar S.A.

1.2.1. En relacién con la definicion de mercado relevante de producto, SQMC
también describe los fertilizantes que se comercializan en Chile, sefialando los
elementos de los que provienen, paises de origen, principales proveedores y
conglomerados internacionales que los comercializan, y demas clasificaciones y

subclasificaciones que es posible efectuar.

Reconoce que los fertilizantes nitrogenados, fosfatados y potasicos se aplican en
etapas del cultivo diferentes y que no son sustitutos perfectos. No obstante, concluye
qgue hay suficiente sustitucion entre los distintos fertilizantes porque, dependiendo del
requerimiento de fertilizacion, es posible usar distintas combinaciones que cumplan
el mismo objetivo de fertilizacion, segun da cuenta la tabla de equivalencias que

inserta en su consulta.

1.2.2. Por lo tanto, en términos analogos a Anagra pero sobre la base de
argumentos diferentes, SQMC define como mercado relevante de producto el de la
distribucion y venta de fertilizantes para uso agricola, sean importados o producidos
en Chile y, dentro de ese mercado, distingue entre: (i) el mercado de importacion de
fertilizantes; (ii) el mercado de venta mayorista de fertilizantes; y, (iii) el mercado de

venta minorista de fertilizantes.

Destaca también que estos eslabones tienden a superponerse, con lo cual el
mercado relevante se amplia porque no hay barreras para que los agricultores
medianos y grandes adquieran los fertilizantes indistintamente de distribuidores o de
importadores, ni para que tales agricultores o los distribuidores importen

directamente.

En todo caso, SQMC argumenta que si los grandes distribuidores no importan
directamente es porque los precios internos les resultan mas convenientes y porque

el riesgo y margenes involucrados justifican pocos importadores.

1.2.3. SQMC describe, en términos similares a Anagra, cada uno de los eslabones
antes sefialados pero, a diferencia de esta ultima, concluye que en el mercado

minorista se alcanzaria una participacion de mercado post-fusion que solo seria de
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un 34% vy, por lo tanto, que el principal efecto horizontal seria la complementacion de

los modelos de negocio de ambas compaifiias.

En relacion a la distribucion, SQMC explica que, a diferencia de Anagra, cuenta con
dos canales de venta que son, por un lado, la red de distribuidores preferentes
agrupada bajo la marca Agrorama y, por otro lado, una red de 32 distribuidores

independientes que también comercializan productos de la competencia.

1.2.4. Ademas, SQMC caracteriza la produccion nacional de fertilizantes, sefialando
que su controladora SQM S.A. y sus filiales producen y exportan principalmente
cloruro, sulfato y nitrato de potasio los que son mayormente vendidos en el exterior,
mientras que el resto es comercializado en el mercado domestico a través de su filial
SQMC.

Anade que Cosayach, Sociedad Chilena del Litio S.A., ACF Minera y Quiborax
también producen nutrientes minerales y que, ademas, los productos de SQM S.A. y

sus filiales compiten en el mercado interno con productos importados.

Solo en el caso del cloruro de potasio (KCL o MOP) la produccién local cubre la
totalidad del mercado interno y no existen importaciones, lo que es una consecuencia
natural de las ventajas logisticas de producir localmente en comparacién con el

producto importado.

En todo caso, SQMC explica que la operacion consultada no produce efectos
horizontales en el mercado de la produccion de fertilizantes, ya que Anagra no los

produce.

1.2.5. En cuanto a las caracteristicas del mercado que permitirian descartar riesgos
para la libore competencia, SQMC sefiala que se trata de un mercado competitivo y
desafiable, destacando la sujecion de los precios locales de los fertilizantes a los
precios internacionales, la ausencia de barreras de entrada y de contratos de
exclusividad, la circunstancia de tratarse de un mercado debidamente informado y
sensible a las variaciones en los precios y con bajas rentabilidades. Sefiala que su
margen de explotacion fue del 13,8% en 2007 y su rentabilidad sobre patrimonio
entre 0,3 y 10% entre los afios 2005 y 2007.

A lo anterior, SQMC agrega que se trata de un mercado con un crecimiento anual
bajo, que en los ultimos 7 afios ha promediado el 2%, y en el cual las participaciones

de mercado son fragiles.

1.2.6. Con respecto a los efectos a nivel vertical, SQMC coincide con Anagra en que
la Operacion Consultada no altera la situacion actual de integracién entre SQMC y
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SQM S.A., y que SQMC no tiene incentivos ni capacidad de limitar el acceso a los

insumos por parte de sus competidores en el mercado aguas abajo.

1.2.7. SQMC comparte las motivaciones y eficiencias de la Operacion Consultada
seflaladas por Anagra, pero afiade a estas Ultimas que la empresa fusionada
aprovechard economias de ambito y de escala a nivel operacional y derivadas de la

adquisicion de un mayor volumen de fertilizantes.

SQMC inserta el siguiente cuadro con estimaciones de los ahorros de costo
derivados de la fusion y que le permiten cuantificar eficiencias inherentes a la

Operacion Consultada por un total de 2,9 millones de délares anuales:

Ahorros Anuales Estimados (millones US$)

Conceptc LV - DB SQM Observaciones del Inform

SG&A 2.0-3.( 2,€ Se estima una reduccion del 30% del personal ctmjuana
Personal reduccién del 11% de los gastos de administracidjuatos
Otros Gastos

Inventarios 0.3-0.! 0,4 Ahorro financiero por disminucién del 10

Economias de compra 0.0-4.0 0,7 Reduccidn de tarifas de flete maritimo, en 1.5 W&Dsobre
Flete Maritimo toneladas totales por cierre de contratos (mayldnwen)
Urea

Logistica 1.0-20 1,0 Negociacién de contratos: ahorro 1 USD/MT sobrelamas SQMC y
Fletes 2 USD/MT sobre toneladas Anagra
Contratos Puertos

Participaciéon de Mercadc (1,8) Disminucién de un 5% del market share conj

TOTAL 3.3-9.! 2,8

(*) Beneficios antes de Impuestos

Fuente: Deutsche Bank y Larrain Vial Final Repogpared for: Soquimich Comercial S.A. and Anagra fojas 485)

A lo anterior, que equivaldria a US$ 15 millones de valor actual neto, SQMC
considera que deberian sumarse los beneficios derivados de las sinergias resultantes

de la reunion de los modelos de negocio de ambas compafiias.

1.2.8. Por todo lo anterior, SQMC solicita que se declare que la Operacién
Consultada se puede llevar a cabo en consideracion a que no atenta contra la libre

competencia.

1.2.9. A fojas 485, SQMC acompafio: (i) copia del Memorando de Entendimiento de
6 de enero de 2009, suscrito entre Anagra, SQM-C y sus respectivos accionistas
(version publica y version confidencial); (ii) informe econdmico titulado “El caso SQM
Comercial y Anagra” de P. Rojas + Asociados, de diciembre de 2008; (iii)
comunicaciéon efectuada el 7 de enero de 2009 por SQMC a la Superintendencia de
Valores y Seguros y a las Bolsas de Valores del pais del hecho esencial de haberse
acordado el Memorando de Entendimiento antes referido; (iv) memorias de SQMC de
los afios 2005, 2006 y 2007, en las que constan los estados de resultados
correspondientes a los mismos afios, con los respectivos dictamenes de empresas
auditoras independientes; (v) copia de parte de las Revistas del Campo publicadas
en conjunto con el diario El Mercurio, de fechas 20 de Octubre del 2008, 27 de
Octubre del 2008, 3 de Noviembre del 2008, 10 de Noviembre del 2008, 17 de
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Noviembre del 2008, 24 de Noviembre del 2008, 1 de Diciembre del 2008, 8 de
Diciembre del 2008, 15 de Diciembre del 2008, 22 de Diciembre del 2008, 29 de
Diciembre del 2008, y 5 de Enero del 2009, en las cuales aparecen los precios de
fertilizantes que se venden en Chile; (vi) ejemplares de la publicacion Fertecon
Nitrogen Report de fechas 20 de Noviembre del 2008, 27 de Noviembre del 2008, 4
de Diciembre del 2008, 11 de Diciembre del 2008, 18 de Diciembre del 2008, y 23 de
Diciembre del 2008, en las cuales aparecen los precios internacionales de los
fertilizantes; (vii) impresiones del sitio electrénico de Fertecon Fertilizer Economic
Market Analysis & Consultancy, especialistas en valores internacionales del precio de
los fertilizantes; vy, (viii) impresion del sitio electronico de Fertilizer Week,

especialistas en valores internacionales del precio de los fertilizantes.
2. INTERVINIENTES

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18, nimero 1), del Decreto Ley N°
211, han aportado antecedentes y expresado opinion en este expediente, en relacion

con la Operacion Consultada, las siguientes entidades y personas:

- Cooperativa Agricola y de Servicios S.A. (Cooprinsem)

- Federacion Nacional de Productores de Leche F.G. (Fedeleche)

- Sociedad Nacional de Agricultura (SNA)

- Fertilizantes Compo Agro Chile Limitada (Compo Agro)

- Asociacion Gremial de Productores de Leche de Osorno (Aproleche
Osorno)

- Tattersall Agroinsumos S.A. (Tattersall)

- Subsecretaria de Agricultura

- Cosayach Nitratos S.A. (Cosayach)

- Fertglobal Chile Ltda. (Fertglobal)

- Fiscalia Nacional Econémica (FNE)

- Coagra S.A.

- Sociedad de Fomento Agricola de Temuco A.G.

3. ANTECEDENTES Y ARGUMENTOS PRESENTADOS POR LOS
INTERVINIENTES.

3.1. Cooprinsem.

3.1.1. A fojas 632, formulé opinion Cooprinsem, que destaca que el mercado esta
concentrado en sélo cuatro actores y que no se han incorporado nuevos actores.
Explica que sélo Vitra ha crecido gracias a su relacion con el Grupo Vial (que le
permite acceder a puertos, fletes y logistica de transporte e importacién, lo cual no es
facil).
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Agrega que no ha habido intentos exitosos de importacion de fertilizantes por parte
de distribuidores, cooperativas o grupos de agricultores, ya que la concentracion de
los proveedores internacionales de fosforo (Mosaic) y potasio (canadiense PCS es
uno de los accionistas de SQM) representa una enorme dificultad al momento de

importar.

3.1.2. Cooprinsem cree que la mayor concentracion a nivel de importacion debilitara
la posicion de los demas participantes en la cadena de comercializacion, y que es
importante lograr mas transparencia en el comercio de fertilizantes en Chile y
consolidar la informacioén internacional de precios, stocks u otro para su acceso por el
publico a fin de hacer efectivos y dinamizar los cambios en los precios a nivel

nacional.
3.2. Federacién Nacional de Productores de Leche F.  G. (Fedeleche).

3.2.1. A fojas 641, aporté antecedentes la Federacion Nacional de Productores de
Leche F.G. (Fedeleche), sefialando que representa mas de 16 mil lecheros cuyos
costos de produccion se veran afectados por la Operacion Consultada, y que esta
constituida por 8 asociaciones de productores de leche entre la V y X Region y
participan como adherentes 5 organizaciones territoriales agricolas.

3.2.2. Fedeleche analiza los consumos de nutrientes por tipo y por region, y se
refiere a los principales fertilizantes producidos e importados en Chile, indicando que:
(i) cuatro empresas importan el 98% de la urea y, con la fusion, el indice Herfindahl
Hirschman (HHI) llegaria a 4176 puntos, generando menor presion competitiva; y, (ii)
cinco empresas importan el 100% del superfosfato triple (TSP) y, con la fusion, el
HHI llegaria a 3978 puntos, produciéndose una disminucion de los niveles de

competencia.

3.2.3. En lo relativo a barreras de entrada, Fedeleche sefiala que existen volimenes
minimos para importar directamente y que es necesario contar con instalaciones en
los puertos de descarga para no incurrir en elevadisimos costos. Ademas, en lo
estratégico, indica haber constatado que las firmas instaladas utilizan la baja de
precios como mecanismo para inhibir la importacion directa de volumenes

relevantes.

3.2.4. Como riesgos unilaterales, Fedeleche sefala que existe evidencia de ejercicio
abusivo de posicion dominante porque, al comparar los precios internacionales con
los precios internos del TSP, se observa que la diferencia entre ambos se ha
incrementado significativa y progresivamente (enero a diciembre de 2007).
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3.2.5. En relacion con la racionalidad econémica de la fusion invocada por las
consultantes, Fedeleche argumenta que, cuando el objetivo es competir en el

mercado externo, no tiene sentido traspasar eficiencias a los mercados nacionales.

3.2.6. Por todo lo anterior, Fedeleche solicitdé negar lugar a la Operacion Consultada
o adoptar los resguardos necesarios para impedir el abuso de la posicion dominante

que adquirird la empresa resultante de la misma.
3.3. Sociedad Nacional de Agricultura (SNA)

3.3.1. A fojas 651 la Sociedad Nacional de Agricultura (SNA) aporté antecedentes,
indicando que la fertilizacion representa el 70% de los costos en la mantencion de
praderas, el 43% en cultivos de trigo y maiz, el 35% en avena y hasta el 23% en

plantaciones de paltos.

3.3.2. Sefala que el mercado relevante debe considerar no solo la importacion, sino
también la distribucion, en donde los riesgos de la fusibn son mas altos por las
barreras de entrada y porque la dominante (SQMC) comercializa directamente a

agricultores.

3.3.3. La SNA incorpora un cuadro con crecientes niveles de concentracion en
importaciones desde el 2004 al 2008 e indica que, con la fusién, Anagra y SQMC
concentrarian un 78% de las ventas directas y el 56% de las ventas directas e
indirectas, con lo cual aumentan los riesgos de que se incurra en practicas poco

monitoreables.

3.3.4. Agrega que las barreras de entrada en la distribucion son altas, ya que
existen: (i) costos hundidos, principalmente porque es preciso contar con un sistema
de distribucion a nivel nacional; (ii) costos de cambio de clientes, ya que es dificil
para un nuevo actor captar clientes debido a que las ventas se efectian en terreno, y

por la fidelizacién via créditos y servicios de pre y post venta.

3.3.5. Por lo anterior, la SNA concluye que la fusion tiene riesgos elevados y seria

altamente lesiva para el desarrollo agricola nacional.
3.4. Fertilizantes Compo Agro Chile Limitada (Compo Agro)

3.4.1. A fojas 659, Fertilizantes Compo Agro Chile Limitada (Compo Agro) aportd
antecedentes, indicando que es una filial del grupo aleman COMPO, que desde el
2000 forma parte de K+S, que comercializa fertilizantes foliares y otros fertilizantes

de especialidad fabricados en Europa, y que presta también servicios de asesoria.

3.4.2. Tras denunciar algunas falencias de informacion de las consultas, Compo

Agro se refiere a los mercados relevantes y niveles de concentracion, citando el
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estudio de ODEPA, en el que se sefala que el mercado nacional de fertilizantes es
liderado por cuatro empresas que concentran el 95% de la importacion, que los

fertilizantes no tienen sustitutos y que la demanda es relativamente inelastica.

Al respecto, sefiala que no comparte las estimaciones de participacion de mercado
efectuadas por SQMC y Anagra, y precisa que se deben considerar otros factores

ademas de la participacion de mercado.

Agrega que SQM S.A. es el Unico productor de fertilizantes potasicos, que éstos
usualmente no se importan y que son colocados en el mercado a través de SQMC,
concluyendo que los mercados de distribucidn y comercializacion no pueden
analizarse aisladamente, sino que deben considerarse especialmente las

implicancias verticales.

3.4.3. En cuanto a los efectos de la fusibn, Compo Agro sefiala que los mas dafinos
se proyectan por la integracion vertical, ya que la entidad fusionada tendra una
importante participacion y poder de mercado en todas las etapas, restringiendo la

capacidad de otros de competir.

Agrega que la entidad resultante de la fusion tendrd un enorme poder de mercado en
la adquisicion de todos los segmentos de fertilizantes (inclusive en importaciéon por
los evidentes ahorros de costo de transporte), y que las consultantes daran
nacimiento a un nuevo tipo de operador comercial que integrara todas las etapas del
mercado de fertilizantes, lo que —por sus evidentes ventajas comerciales y

financieras- hara imposible que les puedan disputar el mercado

3.4.4. Como riesgos de la Operacién Consultada, Compo Agro sefala que: (i) existe
riesgo de aumento de precios, citando el analisis de ODEPA que muestra que, en el
caso de la urea, los precios nacionales se distancian cada vez mas de los
internacionales; vy, (i) que existe riesgo de que la entidad fusionada imponga
restricciones verticales como ventas atadas, e incremente las barreras de entrada en

el mercado mayorista y minorista.

3.4.5. Por otra parte, Compo Agro sefiala que las eficiencias no estan debidamente

probadas. Por todo lo anterior, concluye que la fusion no debe aprobarse.

3.4.6. En subsidio, propone que se adopten las siguientes medidas de mitigacion: (i)
condicionar a que la nueva entidad no participe en alguno de los segmentos de
fertilizantes: Nitrogenados, Fosfatados o Potasicos; (ii) imponer a SQM la obligacion
de entregar a todos sus compradores las mismas condiciones que entrega a su filial,
las cuales deben ser publicas, transparentes e igualitarias; (iii) prohibir a la entidad

fusionada celebrar contratos de exclusividad con distribuidores, realizar ventas
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atadas y otorgar financiamiento; y, (iv) prohibir a la entidad fusionada participar en la

venta directa a agricultores, debiendo respetar los actuales canales.

3.5. Asociacion Gremial de Productores de Leche de Osorno (Aproleche

Osorno).

3.5.1. A fojas 676, aportd antecedentes la Asociacion Gremial de Productores de
Leche de Osorno (Aproleche Osorno), sefialando que representa 550 lecheros cuyos
costos de produccion se veran afectados por la Operacion Consultada, ya que en su

mayoria adquieren fertilizantes directa o indirectamente de las consultantes.

3.5.2. Expone que, en abril de 2008, denunci6é a la FNE las siguientes conductas
contrarias a la competencia en el mercado de los fertilizantes: (i) ocultamiento de
stock y negativa de venta en periodos previos a alzas de precio; y, (ii) concertacion

en los momentos de alza y en los precios finales.

Agrega que, ya al momento de presentarse esa denuncia, se observaban alzas en
los precios locales de los fertilizantes que son superiores a las alzas de los precios
internacionales, lo cual contribuye a incrementar el proceso inflacionario de los

alimentos.

3.5.3. Aproleche Osorno observa con preocupacion que el 95% de las importaciones
estd en manos de cuatro actores y que la Operacion Consultada intensificaria la
concentracion existente, ya que la empresa que resulte de la fusién tendra, en
conjunto con Mosaic, cerca del 75% de las importaciones. La parte restante estara

en manos de Vitra, que consume gran parte de lo que importa.

Afade que la concentracion a nivel de importaciones es sefal de las participaciones
frente al consumidor y que, de realizarse la fusion, los distribuidores tendran menos
posibilidades de negociar precios, partidas o stocks y quedaran sujetos a las
condiciones de venta, entrega y financiamiento que les imponga la empresa

fusionada. Esas peores condiciones seran traspasadas a los agricultores.

Ademas, la entidad fusionada sera controladora de la provision de fertilizantes para
un inmenso nuamero de agricultores, pasando a contar con una herramienta de

presién como es el crédito.

Considera que la circunstancia de que entre los actuales operadores existan
conductas de actuacion o compras conjuntas por medio de las cuales se distribuyen
cuotas de mercado, es otra sefal de los efectos negativos que podria conllevar una

mayor concentracion.
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3.5.4. Aproleche Osorno concluye que la Operacion Consultada disminuira la
competencia y no producira ningun beneficio al consumidor final y, en razon de todo

lo anterior, solicita que no sea aprobada la fusion.
3.6. Tattersall Agroinsumos S.A. (Tattersall).

3.6.1. A fojas 715, Tattersall Agroinsumos S.A. (Tattersall) formulé opinion, indicando
que todo el fertilizante que comercializa proviene de las cuatro importadoras

existentes, y que Anagra y SQMC representan el 80% de su venta total.

Luego, tomando como referencia los mismos datos proporcionados por las
consultantes, Tattersall concluye que la eventual fusion reduciria el nimero de
actores y que produciria una concentracion en el mercado de los fertilizantes por
sobre el 60%.

3.7. Subsecretaria de Agricultura.

3.7.1. A fojas 764, formulé opinién la Subsecretaria de Agricultura, quien adjuntd
diversas tablas y cuadros con datos de estudios de ODEPA, a partir de los cuales
concluye: (i) que la urea representa el 47,2% del total de importaciones, mientras que
el TSP, DAP, MAP vy el Nitrato de Amonio representan el 30%; (ii) la Operacion
Consultada permitira a la entidad fusionada controlar el 63% de la urea y el 56% del
TSP; vy, (iii) que los precios internos mantienen correspondencia con los precios
internacionales cuando éstos se encuentran al alza, pero no ocurre lo mismo cuando

la tendencia es a la baja.

3.7.2. Agrega que las empresas involucradas en la Operacion Consultada deben

acreditar las eficiencias que alegan, lo cual no se cumple.

3.7.3. Concluye que la Operacion Consultada acrecentaria la posicion de mercado y
la posibilidad de abuso, poniendo en riesgo la competencia porque no hay sustitutos

de los fertilizantes.
3.8. Cosayach Nitratos S.A. (Cosayach Nitratos)

3.8.1. A fojas 1634 aporto antecedentes Cosayach Nitratos S.A. (Cosayach Nitratos),
refiriendose a los niveles de concentracion y riesgos que involucraria la Operacion

Consultada.

3.8.2. Con respecto a los niveles de concentracion, Cosayach Nitratos distingue
entre el mercado de importaciones y el de produccion, denunciando la ausencia de

informacion relativa al mercado de la distribucion.
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En cuanto a las importaciones, Cosayach Nitratos distingue, a su vez, las
participaciones en cada uno de los cuatro productos que representan el 85% de las
importaciones de las consultantes: Urea, MAP, DAP y TSP. Concluye que en esos
cuatro productos la fusion representa el 57% de las importaciones totales y que el

indice de concentracion que se alcanza es muy alto.

En lo que concierne a la produccion nacional, destaca que SQM S.A. tiene el 99% de

la produccién de cloruro de potasio.

En todo caso, Cosayach Nitratos destaca que la Operacién Consultada supone no
sélo concentracion horizontal entre dos principales importadores y distribuidores, sino
también vertical entre el principal productor de fertilizantes potasicos y el principal

importador y distribuidor de los mismos.

3.8.3. Por otra parte, Cosayach Nitratos hace presente que la Operacion Consultada

presenta los siguientes riesgos:

3.8.3.1. Facilita la colusion entre los importadores, ya que no existe sustitucion
entre los distintos nutrientes y sélo quedarian tres empresas, dos de las cuales

estarian relacionada entre si por medio de Campotex.

3.8.3.2. La entidad fusionada podria realizar ventas atadas, esto es, condicionar
la compra del producto en que tiene poder de mercado a la compra de otro en que

existe algun grado de competencia.

3.8.3.3. Barreras de entrada, ya que: (i) el riesgo de mantencion de inventarios
es menor a mayor volumen; (ii) el costo de flete hace imposible importar pequefas
cantidades (45% mas alto en el caso de urea); (iii) la importacion requiere un elevado
capital de trabajo, ya que debe importar un barco a granel de 25 mil toneladas con

uno de los productos primarios; y (iv) el tamafio del mercado chileno.

3.8.3.4. Comportamiento estratégico, porque cada vez que SQM S.A. ha tenido
poder de mercado lo ha usado para manejar los precios o la oferta y para crear

barreras artificiales.

3.8.3.5. Riesgo financiero: Hoy existen tantas lineas de crédito para los
distribuidores como proveedores, de modo que con la fusion se perderan tantas
lineas de crédito como proveedores desaparezcan y los distribuidores traspasaran a

los agricultores esa pérdida.

3.8.4. Por todo lo anterior, Cosayach Nitratos solicita que no sea aprobada la fusion.
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3.9. Fertglobal Chile Ltda. (Fertglobal).

3.9.1. Afojas 1659 formuld opinion Fertglobal Chile Ltda. (Fertglobal), sefialando que
no tiene objeciones a la fusion, pero que le preocupa que las lineas de crédito con

las que cuenta sean reducidas con motivo de la fusion.
3.10. Fiscalia Nacional Econémica (FNE).

3.10.1. A fojas 1752, con fecha 6 de marzo de 2009, la FNE aportd
antecedentes, analizando la Operacion Consultada de acuerdo con los criterios
establecidos en su Guia Interna para el Analisis de Operaciones de Concentracion

Horizontal.

La FNE identifica la Operacion Consultada y las partes involucradas, concluyendo
que la empresa resultante de la fusion participara de la importacion de fertilizantes,
de su distribucion a nivel nacional y de la produccion en Chile de fertilizantes

potasicos.

Describe la funcion que cumplen los fertilizantes y las clasificaciones que es posible
efectuar, sefialando los paises que concentran los recursos naturales de los que
provienen los fertilizantes nitrogenados, fosfatados y potasicos, asi como las
empresas lideres en su produccién a nivel mundial. Asi, indica que la produccion del
nitrogeno se concentra en 5 empresas, la del fosforo también se concentra en 5
empresas, dos de las cuales venden estos fertilizantes mediante una asociacion
(Phosquem). Por ultimo, el potasio se produce en 12 paises pero los lideres son
Canadd, Rusia y Bielorusia, que tienen el 80%.

Sefala que los fertilizantes nitrogenados y fosfatados que se consumen en Chile se
importan en un 100%, mientras que los potasicos son producidos localmente, de

modo que su importacion se efectda en infimas cantidades.

3.10.2. Con respecto a la definicion de mercado relevante de producto, la FNE
sefala que la Operacion Consultada sélo involucra fertilizantes granulados, porque la
actividad de Anagra se limita a éstos y porque en Chile el mayor consumo es de

fertilizantes granulados.

Explica que N, P y K cumplen funciones diferentes, son complementarios y se

requiere una combinacion de los mismos.

Ademas, la Operacion Consultada soélo involucra fertilizantes primarios simples
porque: (i) son producidos, importados y comercializados en forma separada; (i) el

peak de consumo de cada uno se produce en épocas diferentes del cultivo; y, (iii) en
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Chile so6lo se utilizan mezclas fisicas conocidas como NPK que pueden tener otros

nutrientes, pero en cantidades mucho menores.

Afade que la circunstancia de que los Importadores vendan a Distribuidores o a

Agricultores no determina mercados relevantes distintos.

3.10.3. Por consiguiente, la FNE define tres mercados relevantes de producto
diferentes: (i) importacion de fertilizantes granulados nitrogenados para el
abastecimiento del mercado nacional; (ii) importacion de fertilizantes granulados
fosfatados para el abastecimiento del mercado nacional; y (iii) importacion y
produccion de fertilizantes granulados potésicos para el abastecimiento del mercado

nacional.

En cada uno de esos mercados, la FNE estima las participaciones de mercado de los
importadores, concluyendo que la fusién produciria un importantisimo aumento de
los niveles de concentracién en mercados ya concentrados, que pasarian de 4 a 3

actores y que, en algunos de ellos, la entidad fusionada controlaria hasta el 60%.

Hace presente que el indice Herfhindahl Hirschmann (HHI) mostraria los mismos
niveles alarmantes si se considerara que el mercado relevante es el de los

fertilizantes granulados en su conjunto.

3.10.4. La FNE describe los actores que intervienen en esos mercados
relevantes, destacando que, habitualmente, son los productores o dealers
internacionales quienes definen las condiciones de precio de los productos que

adquieren los importadores nacionales para su posterior comercializacion.

No obstante, explica que los importadores deben pagar a los productores y dealers
en el momento en que se cierra la compra, por lo que deben tener una alta
capacidad de endeudamiento y elevado capital, lo cual considera relevante en un

escenario de crisis econdémica internacional.

3.10.5. Con respecto a los pools de compra, la FNE sefiala que al menos tres
de los cuatro importadores que concentran la oferta en el mercado relevante cotizan,
compran y realizan en conjunto el transporte de los productos, lo que les permite
aprovechar economias de escala en la compra y el transporte maritimo (granel), a la
vez que disminuir el riesgo, tomando posiciones cortas de inventario (volatilidad del

precio internacional).

En opinién de la FNE, la existencia de estos pools de compra refleja dos aspectos: (i)
existencia de contactos entre competidores; y (ii) existencia de una escala minima

para importar de, a lo menos, 5000 toneladas en un barco compartido.
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3.10.6. En cuanto a la evolucion de los precios a nivel local, la FNE indica que
los precios internos siguen rapidamente las subidas de los precios internacionales,
aungque no los siguen tan expeditamente cuando éstos se comportan a la baja,
produciéndose una diferencia importante entre los precios de venta interno y el costo

de reposicion de inventarios.

Por lo anterior, la FNE concluye que no es cierto que las importadoras vendan
siempre al costo de reposicion de los productos, agregando que, en todo caso, si ello
fuera cierto, seria indicativo de falta de presidon competitiva en el mercado o de un
equilibrio estable de cooperacion en el qgue no hay incentivos para tomar posiciones
mas largas, salir del pool de compra y ejercer liderazgo en precios.

3.10.7. En lo concerniente a las condiciones de ingreso o barreras de entrada,
la FNE considera que existen condiciones de entrada a los mercados relevantes que
son desfavorables tanto para producir como para importar y comercializar

fertilizantes.

Con respecto a la produccién, la FNE sefiala que existe una barrera natural que
impide producir en Chile fertilizantes nitrogenados y fosfatados, que consiste en el
limitado acceso a los recursos naturales. Ademas, la produccion de potasio, si bien
es posible en Chile, tiene altos costos de extraccién (capital de $2500 millones) y

requiere de un tiempo considerable, que estima entre 5y 7 afios.

Por su parte, la importacion y comercializacién involucra: (i) costos hundidos:
desarrollo de una logistica de distribucion eficiente compuesta por adquisicion y
arriendo de bodegas, instalacion de mezcladoras, adquisicion o convenio con
camiones, personal, oficinas, programas de crédito y apoyo a agricultores; (ii) escala
minima eficiente elevada: importar como minimo 5000 toneladas en un barco
compartido de 22000 toneladas; (iii) costos de cambio: formar una cartera de clientes
para no quedar con producto almacenado es dificil porque el crédito y servicios
adicionales provistos por los distribuidores generan fidelizacion; y, (iv) tiempo de
entrada considerable: Vitra es un ejemplo, ya que le tomd 8 afios convertirse en un

competidor real para los importadores.

Ademas de lo anterior, la FNE considera que existe la posibilidad de comportamiento
estratégico por parte de las importadoras establecidas. Explica que los incumbentes
tienen diversificado el riesgo por la via de embarques adquiridos en distintos
momentos, de modo que podrian en cualquier momento vender a precios inferiores
al costo de reposicion para impedir o hacer mas costosa la entrada de nuevos

Importadores.
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Agrega que ni los distribuidores ni los agricultores importan fertilizantes pero que, en
todo caso, los agricultores tienen mayores dificultades por razones de volumen,

atomizacion y estacionalidad.

No obstante lo anterior, la FNE confirma lo sefialado por las consultantes en cuanto a
que en estos mercados no existen contratos de exclusividad, preferencia o primera
opcion entre importadores y distribuidores, y que generalmente los distribuidores

cotizan con los 4 importadores.

3.10.8. Por otra parte, la FNE considera que la fusion conlleva un incremento
de los riesgos de coordinacion entre competidores, asi como riesgos de que la

entidad resultante de la Operacién Consultada incurra en conductas unilaterales.

En cuanto a los riesgos de conductas coordinadas, la FNE identifica las siguientes
caracteristicas estructurales del mercado que eliminan incentivos para competir entre
los oferentes y que se veran acentuadas en caso de materializarse la Operacion
Consultada: (i) homogeneidad del producto; (ii) reducido nimero de competidores;
(i) condiciones a la entrada desfavorables; y, (iv) flujo de informacién y contacto

entre competidores.

Ademas, la FNE identifica los siguientes riesgos de conductas unilaterales: (i) los
clientes necesariamente deberan adquirir productos de la entidad fusionada, porque
el resto de los competidores no podra satisfacer el total de demanda; (ii) los
distribuidores enfrentaran competencia de una entidad que alcanza el 60% del
mercado en algunos casos Yy que necesariamente deberd ser su proveedora.
Ademas, veran restringido el nimero de fuentes de crédito; vy, (iii) se dificultaria aun

mas el ingreso de nuevos competidores.

3.10.9. Ademas, la FNE considera que la Operacion Consultada acentuaria los
riesgos asociados a la integracion vertical, porque la entidad fusionada operara con
un mayor margen para bajar los precios internos ante importaciones competitivas de

fertilizantes potasicos.

3.10.10. Concluye que los riesgos de la Operacion Consultada son altos, sin que
exista evidencia de eficiencias de la fusidén ni probabilidad de traspaso de éstas a los
consumidores. Tampoco hay antecedentes de otros mecanismos que pudieran
beneficiar a los agricultores (programas de beneficios, inversion en investigacion u

otro).

Afade gque los riesgos de la Operacion Consultada deben sopesarse teniendo en
consideracion el impacto de los precios de los fertilizantes en la agricultura y

ganaderia y, por consiguiente, en millones de consumidores finales. Lo anterior,
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atendida la alta incidencia de los fertilizantes en los costos directos de produccion y
precios finales de productos como trigo, maiz, arroz y crecientemente en carne y

leche.

3.10.11. Por todo lo anterior, la FNE considera que la Operacion Consultada
tiende a restringir la libre competencia en los términos del articulo 3 del DL 211, sin
que existan antecedentes que permitan visualizar medidas de mitigacion eficaces

para los riesgos de abusos unilaterales y coordinados.
3.11.Coagra S.A.

3.11.1. A fojas 1824, formul6é opiniébn Coagra S.A., sefialando que la entidad
fusionada controlara mas del 50% del mercado y que, como consecuencia: (i) otros
distribuidores no podran competir con ella -por sus mayores volimenes y menores
costos de transporte-; (ii) el acceso al crédito sera mas engorroso y dificil; y, (iii) en lo
vertical, SQMC no solo sera el dnico productor y proveedor de potasio a

distribuidores, sino que vendera directamente a clientes finales.
3.12. Sociedad de Fomento Agricola de Temuco A.G.

3.12.1. A fojas 2231, aportd antecedentes la Sociedad de Fomento Agricola de
Temuco A.G., seflalando que la fusion de Anagra y SQMC provocara un aumento en
la concentracion del mercado de los fertilizantes, especialmente en relacién a la
importacion, y destacando la incidencia de los fertilizantes en el costo de las

siembras y resultados agricolas.

3.12.2. Justifica la importancia de garantizar un mercado de fertilizantes
competitivo en el importante nimero de consumidores que afectado por la fusion y
las dificultades de los agricultores para acceder a los mercados internacionales,
derivadas de las normas proteccionistas y subsidios que imponen las naciones mas

desarrolladas.

3.12.3. Agrega que las imperfecciones del mercado de los fertilizantes se
revelan por la lenta caida experimentada por los precios locales, en relacion a la baja

experimentada por los precios internacionales de dichos productos.

3.12.4. Concluye que la fusién vulnera la libre competencia porque Anagra y
SQMC son las principales importadoras de fertilizantes para la agricultura.

4. OBSERVACIONES A ANTECEDENTES Y ARGUMENTOS PRESEN TADOS
EN EL PROCESO Y MEDIDAS DE MITIGACION PROPUESTAS.

4.1. A fojas 2186, Anagra y SQMC formularon observaciones a los antecedentes y

opiniones de la FNE y de los demas intervinientes.
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4.1.1. En primer lugar, cuestionan la definicibn de mercado relevante efectuada por
la FNE, indican que es incorrecto incluir la urea industrial en los volimenes totales de
fertilizantes para uso agricola y destacan las bondades de distinguir entre el mercado

mayorista y minorista.

4.1.2. En segundo lugar, sefalan que las participaciones de mercado son
indicadores de poder de mercado que tienen una importancia relativa, que la
empresa fusionada no podra actuar en forma independiente de sus competidores
luego de la fusion, que la existencia de distribuidores independientes facilita la
expansion de los competidores, que no existen barreras relevantes para que los
distribuidores o los agricultores cambien de proveedor, que la circunstancia de que
SQMC esté verticalmente integrado no cambia con la fusiébn ni incrementa los
supuestos riesgos de discriminacion o exclusién de competidores, y que no existira

un cambio relevante en la estructura del mercado con ocasién de la fusién.

4.1.3. En tercer lugar, sefialan que no existiria riesgo serio de colusion derivado de la
fusion, ya que las caracteristicas del mercado no la facilitarian y no seria sostenible

en el tiempo, y que la colusiéon es ajena a los objetivos de los pools de compra.

4.1.4. En cuarto lugar, con respecto al comportamiento de los precios, sefalan que
la circunstancia de que los precios internos se basen en el costo de reposicion de los
productos es usual en mercados de commodities y no es sefial de falta de
competencia; y que los precios internos si han seguido los precios FOB
internacionales, siendo inexactos los informes de ODEPA y del Ministerio de

Agricultura.

4.1.5. Por ultimo, en cuanto a las barreras de entrada, las consultantes se remiten a
las conclusiones de los informes econdmicos de fojas 194 y 1974, indicando un caso
concreto de clientes que realizaron una importacion directa de fertilizantes en el 2008

y reiterando la existencia de numerosos potenciales entrantes.

4.2. A fojas 2186, las consultantes acompafaron: (i) copia de los estados de
resultado de Anagra al 31 de diciembre de 2008 y 30 de abril de 2009; y (ii) copia de
FECUs de SQMC al 31 de diciembre de 2008 y 31 de marzo de 2009.

4.3. A fojas 1968, las consultantes ofrecieron, como medidas de mitigacion, los
siguientes compromisos de conducta por un plazo de cinco afos, contado desde que

la resolucion que apruebe la fusion se encuentre firme:

4.3.1. Terminacion de participacion en Pools de Compra: la empresa fusionada no
participara en pools de compra. Comprara y negociara con los proveedores en forma

independiente.
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4.3.2. Prevencion de barreras relativas a puertos y logistica: no participara directa o

indirectamente en la propiedad de operadores portuarios o de transporte.

4.3.3. Inexistencia de contratos de exclusividad con distribuidores: no celebrara en el

futuro contratos con distribuidores que contemplen clausulas de exclusividad.

4.3.4. No realizara ofertas atadas en la prestacion de servicios de valor agregado: la
empresa fusionada ofrecera los servicios de valor agregado que actualmente ofrece
Anagra de manera independiente a la venta de fertilizantes, sin condicionar la
prestacion de esos servicios a la compra de fertilizantes. Para ello, informara los

precios y condiciones de cada uno de los servicios ofrecidos.

4.3.5. Transparencia de los precios internacionales de los fertilizantes: creacion de

un sitio web con informacién semanal de los precios internacionales.

4.3.6. Informacion para facilitar el acceso al crédito de clientes: la empresa fusionada
entregaria un certificado a los agricultores o distribuidores que se lo soliciten, acerca

de su comportamiento historico de pago a fin de gestionar nuevos créditos.

4.3.7. Prestacion de servicios de valor agregado y financiamiento a agricultores mas
pequefios, principalmente para cultivos de papa, trigo y maiz, implementado
preferentemente en asociacion o0 cooperaciébn con un organismo publico, que
contemplara: (i) la creacion de un programa de trabajo con pequefios agricultores
que les permita mejorar sus practicas de fertilizacion (caracterizacion de suelos y
capacitacion); y, (i) poner a disposicion de pequefios agricultores una linea de
financiamiento de US$ 5000 para cada uno (con un maximo de US$ 10 millones)

para la adquisicion de fertilizantes.
5. ANTECEDENTES RECABADOS POR EL TRIBUNAL.

5.1. A fojas 577, con fecha 21 de enero de 2009, el Tribunal solicit6 a las
consultantes y a diversas empresas indicar: (i) para los afilos 2006 a 2009, si
importan o no fertilizantes, el detalle de esas importaciones, de las compras de
fertilizantes efectuadas en Chile, de las ventas de fertilizantes; (ii) para los afios 2006
a 2008, indicar los costos de distribucibn o comercializacion, distinguiendo fijos y
variables; vy, (iii) describir de los sistemas de distribucion o comercializacion que
utilizan. Esos oficios fueron contestados por Bayer S.A.; Brenntag Chile Com. e Ind.
Ltda.; South Pacific Insumos y Materias Primas Ltda.; Soquimich Comercial S.A.;
Agricola Nacional SACI; Empresas lansa S.A.; Anagra; Mosaic de Chile Fertilizantes
Ltda.; Bioamerica S.A.; Compo Agro Chile Ltda.; Bramell Ltda.; Importadora

Fertglobal Chile Ltda.; Agrocommerce Fertilizantes S.A.; Agrogestion Vitra Ltda.;
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Conexion Ltda.; Terra S.A.; Tulio Callegari Hijos y Cia. Ltda.; Agrocomercial Bornand
Ltda.; y, Timac Agro Chile Ltda.

5.2. A fojas 2345, con fecha 20 de agosto de 2009, el Tribunal ordené a las
consultantes: (i) informar si los beneficios o ganancias de eficiencia de la operacion
consultada indicados en las consultas se transferiran a precios en el mercado
nacional y, en caso afirmativo, la forma y oportunidad en que ello ocurriria; (ii)
informar la politica de determinacion de los precios de venta de los fertilizantes que
importan, indicando los factores que componen dicho precio, asi como los
descuentos u otras condiciones de venta que utilizan; (iii) precisar a qué productos
especificamente corresponden las importaciones y ventas por cliente que informaron
bajo los tipos “nitrogenados”, “fosfatados”, “potasicos” y “otros” en los archivos
electrénicos acompafados a fojas 723 y 771, acompafando al efecto un nuevo disco
compacto que desagregue dicha informacion; y (iv) en relacion con la informacion de
importaciones presentada en formato electronico a fojas 723 y 771, acompafiar un
nuevo disco compacto que incorpore a esa informacion nuevas columnas que
seflalen los correspondientes costos de transporte maritimo, de seguros y de

servicios portuarios.

En la misma resolucion se ordené ademas a SQMC informar la politica de
determinacion de los precios de venta de los fertilizantes potasicos que producen sus
empresas relacionadas, indicando los factores que componen dicho precio, asi como

los descuentos u otras condiciones de venta que utilizan.

A fojas 2355 y 2356, contestd SQMC, acompafiando documentos explicativos y un
disco compacto con la informacién exigida. A su vez, Anagra contesté a fojas 2357,

acompafnando también un nuevo disco compacto con la correspondiente informacion.

1)) PARTE CONSIDERATIVA

6. OPERACION CONSULTADA.

La Operacion Consultada consiste en la fusion de Soquimich Comercial S.A. (SQMC)
con Anagra S.A. (Anagra), mediante la absorcion de esta Ultima por parte de la

primera.

Segun el acuerdo de fusién, que consta en el Memorando de Entendimiento suscrito
entre ambas compairiias el 6 de enero de 2008 (fojas 2), la fusion se materializaria
mediante un canje de acciones en virtud del cual los accionistas de Anagra pasarian

a ser socios de SQMC.
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En nuestro pais, la Operacion Consultada implicara que dos empresas importadoras
y comercializadoras de fertilizantes independientes pasaran a constituirse en una
sola, desapareciendo uno de los cuatro principales oferentes de fertilizantes que

existen actualmente en el mercado interno.

Por consiguiente, la Operacion Consultada es fundamentalmente una de
concentracion horizontal, sin perjuicio de las consecuencias que pudiera tener la
circunstancia de que SQMC esta verticalmente integrada con SQM S.A., que directa
o indirectamente produce fertilizantes derivados de la explotacién de yacimientos en

el norte del pais, que se comercializan tanto en Chile como el extranjero.

7. MERCADO RELEVANTE.

7.1. Mercado Relevante de Producto.

Los fertilizantes son nutrientes de las plantas que contribuyen a mejorar la calidad de
las siembras y cultivos, reponer los que han sido extraidos del suelo durante las
cosechas, prevenir la degradacion de la tierra y, de esta forma, mantener su

productividad.

Segun se analizard& mas adelante, existe una amplia diversidad de tipos de
fertilizantes, que generalmente se consideran productos commaodities, y que cuentan
con precios de referencia internacional (precios FOB) que se encuentran en

publicaciones especializadas®.

Los principales elementos que proporcionan los nutrientes necesarios para las
plantas son el nitrogeno (N), fésforo (K) y potasio (P), ya sea de forma individual
(fertilizantes simples) o combinada (fertilizantes mixtos). La oferta de estos
fertilizantes esta determinada por la existencia de yacimientos minerales, es decir,
por la disponibilidad de los recursos naturales de donde extraer dichos productos, los
cuales son bastantes escasos a nivel mundial. Por lo tanto, la oferta de éstos se

encuentra bastante concentrada.

En el caso de los fertilizantes nitrogenados, se requiere fundamentalmente de gas
natural para su elaboracion (90% del costo). Su produccion se concentra en seis
paises: China, Ucrania, Estados Unidos, Venezuela, Argentina y Canada, y en cinco
empresas: Yara, Agrium, PotashCorp —accionista de SQM S.A.-, Terra y Koch. De
acuerdo con lo sefialado por la FNE, en la mayoria de los paises productores, el nivel
de consumo de nitrégeno es mayor que su produccion interna, generando un déficit

del mismo, lo que hace que el nitrdgeno sea un producto muy escaso.

! www.fertecon.com
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No obstante lo sefialado por las consultantes a fojas 126 y 485, en cuanto a que el
100% de los fertilizantes nitrogenados consumidos en Chile son importados, de
acuerdo con el informe de fojas 194, en Chile se producen dos tipos de fertilizantes
nitrogenados: el salitre natural sodico (SSA) y el salitre potasico (SPO). El salitre
natural es producido en Chile por dos compaiiias: SQM Industrial S.A. —filial de SQM
S.A.- produce ambos tipos de salitre, mientras que Compafia de Salitre y Yodo de
Chile (Cosayach), cuya operacion corresponde a menos de la mitad de SQM. S.A,

produce principalmente salitre potasico.

El 80% de la oferta de fosfatos se concentra en seis paises: China, Estados Unidos,
India, Rusia, Brasil y Marruecos, con reservas de roca fosforica de calidad y facil
extraccion. Las principales empresas de fosforo en el mundo son: The Mosaic
Company —matriz de Mosaic de Chile-, Grupo OCP, PhosAgro, GCT Grupo Quimico
de Tunez e Industrias CF. Estos fertilizantes no se producen en Chile por lo que se

importan en un 100%.

Por ultimo, los fertilizantes potasicos se producen en doce paises, tres de los cuales
concentran aproximadamente el 80% de las reservas mundiales: Canada, Rusia y
Bielorusia. Las empresas lideres en la produccién de potasio son Potashcorp, The
Mosaic Company, Belaruskali, Silvinit y Uralkali. No obstante, existe una compaiiia
llamada Canpotex que administra las exportaciones de potasio de Potashcorp,
Mosaic y Agrium Inc. La oferta de potasio de esta compafiia representa el 21% de la

oferta mundial.

Algunos fertilizantes potasicos son producidos en Chile. SQM S.A. y sus filiales
producen cloruro de potasio, sulfato de potasio y nitrato de potasio. A su vez,
Cosayach produce solo nitrato de potasio y la Sociedad Chilena del Litio S.A. (SCL)
produciria sélo cloruro de potasio, segun sefiala SQMC a fojas 485.

SQM S.A. es el principal oferente de fertilizantes potasicos de nuestro pais, pero la
mayor parte de su produccién es exportada, representando el 1,3% del mercado
internacional de fertilizantes potasicos. No obstante, dadas las ventajas logisticas de
producir localmente, SQM S.A. y sus filiales abastecen un 74,4% de la demanda

interna de fertilizantes potasicos.

Con respecto a la demanda mundial de fertilizantes, cabe tener presente que, en
términos de volumen, el conjunto del mercado chileno representa solo un 0,3%. Por
lo tanto, es poco probable que la demanda local incida en la determinacion del precio
de referencia internacional (FOB), o que la Operacion Consultada pueda generar o
incrementar el poder de mercado de la entidad resultante de la fusion en las compras

de fertilizantes a nivel mundial.
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Siguiendo la literatura especializada, a juicio de este Tribunal, los fertilizantes se
pueden clasificar segun: (i) su origen, en inorganicos o minerales y organicos; (ii) el
ndmero de nutrientes, en simples® y compuestos (mezclas fisicas o quimicas); (iii) su
estado o condicion fisica, en liquidos y sélidos (granulados, perlados®, cristalizados y
en polvo); (iv) su funcién o uso, en agricolas e industriales; (v) la forma de aplicacién
de los fertilizantes agricolas, en foliares, directa al suelo o fertirriego; y, (vi) su
importancia en términos de los volimenes que las plantas requieren, en

macronutrientes (primarios o secundarios) y micronutrientes.

Sin embargo, cabe hacer presente que las consultantes y la FNE utilizan una
nomenclatura diferente que corresponde a denominaciones comerciales al distinguir
entre fertilizantes solubles y granulados, pues designan como solubles tanto a los
fertilizantes liquidos como a los soélidos cristalizados o en polvo, que son mas aptos
para su uso a traves de sistemas de riego. No obstante, este Tribunal no seguira esta
nomenclatura, dado que ella confunde la forma de aplicacion con el estado fisico de
cada fertilizante y que, ademas, todos los fertilizantes pueden ser diluidos en agua

con mayor o menor facilidad.

Tanto SQMC como Anagra comercializan fertilizantes minerales o inorganicos,
sélidos (granulados y granulados perlados), simples o como mezclas fisicas, para
uso agricola y también para uso industrial y, dentro de los agricolas, ambas
comercializan fertilizantes que se aplican directamente al suelo y que aportan

principalmente macronutrientes primarios (nitrégeno, fosforo y potasio).

Los fertilizantes cristalizados, en polvo y los foliares (llamados comercialmente
solubles) no seran considerados parte del mercado relevante de producto porque no
son sustitutos de los granulados, tal como sefiala la FNE a fojas 1752. En efecto,
unos y otros se utilizan en distintos tipos de cultivo, y difieren significativamente en
sus precios, condiciones de importacion y modos de aplicacion. Ademas, dichos
productos no son comercializados por Anagra, por lo que este Tribunal los excluira

de su analisis en la presente resolucion.

Los fertilizantes mezclados en forma quimica tampoco seran considerados parte del
mercado relevante de producto ya que, de acuerdo a lo sefialado tanto por las
consultantes como por la FNE, no se elaboran ni utlizan en Chile. A mayor
abundamiento, las mezclas quimicas son mas costosas porque requieren de un

proceso industrial complejo, comparado con el que se utiliza para producir mezclas

% Simple: Se refieren a fertilizantes que contienen en su formulacién solamente uno de los tres
elementos fundamentales.

® Los fertilizantes granulados estan formados por particulas de granulos de tamafio variable y cuyo
diametro oscila entre 1 y 4 mm. Los fertilizantes perlados poseen un diametro entre 1,2 a 2,5 mm.
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fisicas de dos 0 mas nutrientes, que sélo requiere de una mezcladora o revolvedora

similar a la que se usa para el cemento.

Si bien ambas consultantes comercializan tanto nutrientes primarios (nitrégeno,
fésforo y potasio) como secundarios (calcio, magnesio y azufre), sélo se han
aportado antecedentes respecto de la comercializacion de estos Ultimos en
combinacion con fertilizantes primarios, sin que sea posible definir un eventual
mercado separado de fertilizantes secundarios, en el que podria incidir la Operacion
Consultada. Por consiguiente, los efectos de esta resolucién sélo comprenderan los
fertilizantes secundarios en la medida que estén contenidos en mezclas con
fertilizantes primarios, al no haber informaciébn alguna respecto de su

comercializacién separada de éstos.

Dentro de los nutrientes o fertilizantes primarios, el nitrégeno es esencial para que la
planta produzca proteinas, clorofila, encimas y acido nucleico. Por su parte, el fésforo
acelera el desarrollo de las plantas, permite un buen desarrollo de la flor, del fruto, de
la semilla y de la raiz. Por ultimo, el potasio fomenta el crecimiento de las raices,

hace que el tallo de la planta sea mas resistente y reduce los efectos de la sequia.

Por lo tanto, dado que N, P y K son productos diferentes que cumplen, en términos
generales, distintas funciones y que se utilizan en etapas diferentes del cultivo, tal
como sefalan la FNE a fojas 1752 y el informe de fojas 194, no se puede considerar
gue sean sustitutos entre si y deben, en cambio, considerarse como tres mercados

de producto distintos.

En efecto, las consultantes no han proporcionado antecedentes suficientes que
permitan considerar que los fertilizantes nitrogenados, potasicos y fosfatados sean
sustitutos entre si desde el punto de vista de la demanda, esto es, que forman parte
de un mismo mercado relevante y que, por consiguiente, éste sea mas amplio que

aguél que se definira a continuacion sobre la base de un criterio mas conservador.

Al respecto, el Unico antecedente disponible en autos consiste en una tabla
incorporada en la consulta de SQMC que mostraria equivalencias entre productos
especificos que pertenecen a las diferentes categorias. No obstante, esa tabla no
muestra ninguna eventual equivalencia para los productos fosfatados y potasicos con
fertilizantes de alguna otra categoria. Ademas, en el caso de los nitrogenados, esa
tabla muestra que, para alcanzar una concentracion equivalente de nitrégeno, se
requieren cantidades mayores de algunos fertilizantes fosfatados por lo que este
Tribunal estima que ello no es suficiente como para considerar que esos productos

sean sustitutos entre si.

31



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Por lo anterior, este Tribunal considerara que la Operacién Consultada incide en tres
mercados relevantes de producto diferentes: (i) Fertilizantes Granulados
Nitrogenados; (ii) Fertilizantes Granulados Potasicos; y (iii) Fertilizantes Granulados

Fosfatados.

A partir de lo anterior, y dado que dentro de cada categoria de fertilizantes (N, P y K)
existen diferentes formulas o composiciones, se llevara a cabo un analisis formal con
el objeto de determinar si los distintos productos de cada categoria forman parte o no

de un mismo mercado relevante.

Dado que en el expediente no existen datos suficientes para estimar elasticidades-
precio cruzadas entre distintos tipos de fertilizantes por medio de instrumentos
econométricos adecuados, este Tribunal opté por una metodologia alternativa: el
Test de Correlacién de Precios de Stigler y Sherwin®. Para implementarlo, usando la
informacion desagregada proporcionada a fojas 766, 1426, 2356 y 2357, se
calcularon los precios promedio mensuales de venta, ponderados por volumen
(toneladas), para los distintos tipos de fertilizantes que son analizados en cada
categoria de fertilizantes primarios, para los afios 2006 a 2008. A estas series de
precios se les aplico el mencionado test. Debe recalcarse que dicho test sélo permite
descartar que dos productos pertenezcan a un mismo mercado, pero no permite

confirmar que sean sustitutos entre si.’

7.1.1. Fertilizantes Granulados Nitrogenados.

Atendido lo argumentado por las consultantes, en la seccion siguiente se analizarg,
primero, si dentro de los fertilizantes granulados nitrogenados es posible descartar
gue la urea de uso agricola y la de uso industrial formen parte de un mismo mercado
relevante; y, segundo, si es posible descartar que los distintos productos

nitrogenados formen parte de un mismo mercado relevante.
7.1.1.1. Urea agricola e industrial.

De acuerdo a lo sefalado por Anagra a fojas 126 y por ambas consultantes a fojas
2186, la urea de uso industrial (usada para la elaboracion de tableros de madera o
produccion de levaduras) y la urea agricola (usada como fertilizante o nutriente
vegetal) no formarian parte del mismo mercado relevante, ya que la urea de uso
industrial requiere una mayor pureza o limpieza que la utilizada en el sector agricola

y, por lo tanto, necesita condiciones de transporte y almacenamiento diferentes.

4 Stigler, George J & Sherwin, Robert A, 1985. "The Extent of the Market," Journal of Law &
Economics, University of Chicago Press, vol. 28(3), pages 555-85, October.

® Esto es consecuencia de que los movimientos paralelos de precios podrian deberse a shocks de
oferta (precios de insumaos, entre otros) y no necesariamente a que los productos sean sustitutos.
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Adicionalmente, ambas difieren en cuanto a los clientes, uso, volimenes
demandados, estabilidad de la demanda en el tiempo, condiciones de competencia y

precios.

Por su parte, la FNE incluye la urea vendida a clientes industriales dentro del
mercado de fertilizantes granulados nitrogenados, sin efectuar mayores

explicaciones.

Al respecto, este Tribunal estima que las diferencias que existen entre los clientes de
un producto en cuanto a la finalidad con la que lo adquieren, los volimenes que
requieren y la periodicidad de sus compras, son caracteristicas de la demanda que
no afectan la identidad misma del producto, sin perjuicio de que puedan contribuir a

determinar segmentos de clientes diferentes.

Con respecto a los precios, de acuerdo con la estimacién de este Tribunal, sobre la
base de la informacién aportada por las propias consultantes, entre los afios 2006 y
2008, los precios promedio mensuales (ponderados por volumen) de la urea que se
vende a los principales clientes industriales son inferiores a los de la urea vendida
para usos agricolas, en un 20% en el caso de Anagra y en un 15% en el caso de
SQMC.

No obstante, estas diferencias en los precios podrian ser consecuencia de
diferencias en los costos de abastecer uno y otro tipo de clientes. De hecho, las
mismas consultantes argumentaron que los clientes industriales adquieren
periodicamente volimenes importantes, lo que reduce los costos y riesgos asociados
a las ventas que se realizan a esos clientes. Por consiguiente, las diferencias en los
precios cobrados a uno y otro tipo de clientes no constituyen evidencia suficiente
para afirmar que se trata de productos diferentes.

Entonces, el Unico argumento de las consultantes que permitiria identificar mercados
de producto diferentes, para la urea de uso agricola y la urea de uso industrial, serian
diferencias tales en sus atributos, que los clientes los consideraran productos

distintos, excluyendo la posibilidad de sustituir uno por otro.

Al respecto, no existe en autos evidencia que permita considerar que la urea agricola
y la industrial forman parte de mercados relevantes diferentes. Por el contrario, a
fojas 2186, las consultantes sefalaron que “En virtud de sus respectivas obligaciones
contractuales con sus principales clientes industriales, SQM-C y Anagra no pueden
vender los volumenes importados para estos clientes en el mercado agricola”, lo cual

supone cierto grado de sustitucién entre unay otra.
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Ademas, en la decision del caso Yara/ Kemira N° 4730 (fojas 1672, par. 184), la
Comision Europea tampoco distinguié un mercado separado de urea de uso
industrial, indicando al respecto que “Las partes informaron que existe un solo
mercado de urea, desde que no existen diferencias quimicas o fisicas sustanciales

entre los productos que se usan como fertilizantes y los para usos técnicos”.

Por todo lo anterior, este Tribunal no puede definir mercados diferentes, o considerar
gue la urea que las consultantes comercializan a clientes agricolas no es sustituta de

la que venden a clientes industriales.

Para aplicar el test de correlacion de precios descrito anteriormente, este Tribunal
estimé los precios promedio mensuales de venta de las consultantes, ponderados
por volumen (toneladas), para la urea comercializada a clientes agricolas y la
vendida a los principales clientes industriales, para los afios 2006 a 2008. En base a
los resultados del test, no es posible descartar que la urea que las consultantes
comercializan a clientes agricolas y la que venden a clientes industriales formen
parte de un mismo mercado, ya que la correlacion de los precios de venta entre
estos productos es positiva (0,92) y estadisticamente significativa al 95% de

confianza.

Por ultimo, cabe sefialar que este Tribunal ha optado finalmente por utilizar un criterio
conservador desde el punto de vista de los riesgos para la competencia, asumiendo
asi que la urea utilizada para fines industriales en Chile es la misma urea que aquella

utilizada en el sector agricola.

Por lo tanto, y dado que no es posible descartar que la urea de uso agricola y la de
uso industrial formen parte de un mismo mercado, este Tribunal considerara que

ambos tipos de urea son parte del mismo mercado relevante a nivel de producto.

7.1.1.2. Distintos productos granulados nitrogenado S.

Los productos granulados nitrogenados tienen distintas composiciones: (i) urea, que
posee la mayor cantidad de nitrégeno (46%) y puede ser granulada (Gur) o perlada
(Pur), y para uso agricola o para uso industrial; (ii) nitrato de amonio calcico (Can
27), que posee un 27% de nitrdgeno y un 13% de Oxido de calcio; (iii) salitre potasico
(SPO, llamado también nitrato sédico potasico o nitrosan potasico), que posee un
15% de nitrdgeno y un porcentaje variable de potasio; vy, (iv) salitre sddico (SSA,

llamado también nitrato sodico o nitrato de Chile), que posee un 16% de nitrégeno.

El cuadro siguiente muestra el volumen importado y producido en Chile de cada
producto granulado nitrogenado para el afio 2007:
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Cuadro 1: Importacion y Produccion Nacional de Fert  ilizantes Granulados

Nitrogenados por producto (toneladas), afio 2007.

Total (ton) %
Urea 446.675 75%
Salitres (SPO y SSA) 75.543 13%
CAN 27 70.548 12%
Total 592.766 100%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de importaciones y de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1663, 1655, 1876 y 2356. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos
desagregados por tipo de producto, sus importaciones se establecieron usando la base de datos de
fojas 1752, y se asumio que sus compras nacionales a Cosayach y SQM corresponden a salitres.

Para aplicar el test de correlacion de precios descrito anteriormente, este Tribunal
estim6é los precios promedio mensuales de venta, ponderados por volumen
(toneladas), de SQMC, Anagra, Mosaic y lansagro, y para los productos urea,
Can27, salitre sddico y salitre potasico, para los afios 2006 a 2008. Los resultados
del test no permiten descartar que la urea, el Can 27, el salitre sédico y el salitre
potasico formen parte de un mismo mercado, ya que la correlacion de los precios de
venta entre estos productos es positiva y estadisticamente significativa al 95% de

confianza, tal como se puede apreciar en el cuadro siguiente.

Cuadro 2: Test de Correlacion de Precios de Venta e  ntre Productos Granulados

Nitrogenados.

PUREA PCAN27 |PSPO PSSA
PUREA 1
PCAN27 0.90* 1
PSPO 0.92* 0.97* 1
PSSA 0.94* 0.96* 0.98* 1

* significancia al 95% de confianza.

En consecuencia, no se puede descartar que la Urea, el Can 27, el salitre sédico y el
salitre potasico formen parte de un mismo mercado relevante, en adelante, el

mercado de los fertilizantes granulados nitrogenados.
7.1.2. Fertilizantes Granulados Potasicos.

Los fertilizantes granulados potasicos utilizados en Chile incluyen productos con
distintas composiciones: (i) cloruro o muriato de potasio (KCL), que esta compuesto
de potasio y cloro; (ii) sulfato de potasio (SOP), que estd compuesto de potasio y
azufre; (iii) sulfato doble de potasio de magnesio (Sulpomag), que contiene potasio,
azufre y magnesio; vy, (iv) nitrato de potasio (NP), que se obtiene a partir de nitrato de

sodio y cloruro de potasio.

El cuadro siguiente muestra el volumen importado y producido en Chile de cada tipo

de fertilizante granulado potasico para el afio 2007.
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Cuadro 3: Importacion y Produccion Nacional de Fert  ilizantes Granulados Potasicos

por producto (toneladas), afio 2007.

Total (ton) %
Cloruro de Potasio (KCL) 101.335 42%
Sulpomag 57.024 23%
Sulfato de Potasio (SOP) 12.114 5%
Nitrato de Potasio (NP) 15.675 6%
Potasios sin desagregacion 58.141 24%
Total 244.290 100%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de importaciones y de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1663, 1655, 1876 y 2356. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos
desagregados por tipo de producto, sus importaciones se establecieron usando la base de datos de
fojas 1752, y sus compras nacionales se incluyeron en la fila sin desagregacion.

Ahora, tal como en los casos precedentes, este Tribunal estimé los precios promedio
mensuales, ponderados por volumen de venta (tonelada), para SQMC, Anagra,
Mosaic e lansagro, para cada uno de los productos KCL, SOP, Sulpomag y NP, para
los afios 2006 a 2008. Posteriormente se aplico el test de correlacion de precios a
estas series, resultando que la correlacion de los precios de venta de dichos
productos es positiva y estadisticamente significativa al 95% de confianza, tal como

se puede apreciar en el cuadro siguiente.

Cuadro 4: Test de Correlacion de Precios de Ventad e Productos Granulados

Potasicos.
PSPO PNP PSPMG | PKCL
PSPO 1
PNP 0.98* 1
PSPMG 0.97* 0.96* 1
PKCL 0.98* 0.98* 0.99* 1

* significancia al 95% de confianza.

Por lo tanto, no se puede descartar que el KCL, SOP, Sulpomag y el NP formen
parte de un mismo mercado relevante, en adelante, el mercado de los fertilizantes

potasicos granulados.
7.1.3. Fertilizantes Granulados Fosfatados.

Los fertilizantes granulados fosfatados utilizados en Chile incluyen los siguientes
compuestos: (i) fosfato diaménico (DAP), que contiene un 18% de nitrégeno (en
forma de amonio) y un 46% de fésforo; (ii) fosfato monoaménico (MAP), que se
caracteriza por contener aproximadamente un 11% de nitrogeno y un 53% de
fésforo; y, (iii) superfosfato triple (TSP), que contiene un 44% de nitrégeno y un 48%
de fosforo y se utiliza mayormente en los suelos acidos (praderas, siembras de trigo

y papas) pues no contiene amonio.

El cuadro siguiente muestra el volumen importado de cada tipo de fertilizante
granulado fosfatado para el afio 2007.
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Cuadro 5: Importacion de Fertilizantes Granulados F  osfatados por producto

(toneladas), afio 2007.

Fosfatados | Total (ton) %

TSP 172.488 49%
DAP 95.136 26%
MAP 89.009 25%
Total 356.633 100%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de importaciones de fojas 766, 1426, 1663, 1655, 1876 y
2356. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por tipo de producto,
sus importaciones de MAP y de DAP se establecieron utilizando la base de datos de fojas 1752,
mientras que para el TSP (cédigo 31031030) se utilizé el dato proporcionado por la FNE.

Al igual que en el caso de los otros fertilizantes, este Tribunal estimé precios
promedio mensuales, ponderados por volumen de venta (tonelada) para SQMC,
Anagra, Mosaic y lansagro, para los productos DAP, MAP y TSP, para los afios 2006
a 2008. Posteriormente se aplicd el test de correlacién de precios anteriormente
descrito, obteniendo por resultado que la correlacién de los precios de venta entre
tales productos es positiva y estadisticamente significativa al 95% de confianza, tal

como se puede apreciar en el cuadro siguiente.

Cuadro 6: Test de Correlacion de Precios de Ventad e Productos Granulados

Fosfatados.
PMAP PDAP PTSP
PMAP 1
PDAP 0.98* 1
PTSP 0.99* 0.98* 1

* significancia al 95% de confianza.

Por lo tanto, no se puede descartar que el DAP, el MAP y el TSP formen parte de un
mismo mercado relevante, en adelante, el mercado de los fertilizantes granulados

fosfatados.

De acuerdo con lo sefalado anteriormente, este Tribunal considera, en suma, que
los fertilizantes granulados nitrogenados, potasicos y fosfatados constituyen tres

mercados relevantes diferentes.
7.1.4. Otros: Mezclas.

De acuerdo con lo sefalado por las consultantes y la FNE a fojas 1752, los distintos
tipos de fertilizantes primarios también se aplican en forma conjunta o
complementaria, como mezclas fisicas de los tres macronutrientes primarios (N, P, K)

0 de uno o mas de éstos mezclados con secundarios.

Es posible estimar que, en promedio, mas de un 20%° de lo comercializado el afio

® La estimacion aproximada de las ventas de mezclas de N, P, K se calculé como la diferencia entre la
suma de las importaciones y produccion nacional (estimada a través de las compras nacionales
realizadas por las Consultantes) de los tres fertilizantes primarios, y las ventas de fertilizantes simples
realizadas durante el afio 2007.
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2007 corresponde a mezclas, en su mayoria de nutrientes primarios.

En Chile soOlo se comercializan mezclas fisicas que no requieren mayores
tecnologias y que, en algunos casos, se elaboran segun las necesidades especificas
de cada cliente. Incluso, podrian ser preparadas por los clientes después de haber
comprado los nutrientes por separado.

Por lo anterior, y atendido ademas que la informacion de ventas aportada en autos
no permite distinguir las mezclas de fertilizantes primarios granulados, de las
mezclas que incorporan otros nutrientes, ni establecer la concentracion de los
nutrientes primarios empleados en su composicion, las mezclas no seran analizadas
separadamente de los nutrientes primarios que las componen. Por lo tanto, las
participaciones de mercado de los oferentes en cada uno de los mercados de
producto antes definidos seran estimadas por este Tribunal sobre la base de los
datos de importaciéon y compras nacionales de fertilizantes en los que predomina N,

P o K, segun corresponda.
7.2. Mercado Relevante Geogréfico.

Los fertilizantes son utilizados principalmente en el centro y sur de Chile, que

corresponde a la zona agricola mas intensiva.

No obstante lo anterior, el mercado geografico sera establecido a nivel nacional,
porque los fertilizantes nitrogenados, potasicos y fosfatados se comercializan en todo
el territorio nacional (particularmente zona centro-sur) por los mismos oferentes, ya

sea directamente o por medio de distribuidores.
7.3. Conclusion.

De acuerdo a lo anterior, los mercados relevantes afectados por la Operacion
Consultada son: (i) la comercializacion de Fertilizantes Granulados Nitrogenados en
todo el territorio nacional; (ii) la comercializacion de Fertilizantes Granulados
Potésicos en todo el territorio nacional; y, (iii) la comercializacién de Fertilizantes

Granulados Fosfatados en todo el territorio nacional.
8. CARACTERISTICAS DE LOS MERCADOS RELEVANTES.

Para analizar los efectos de la Operacion Consultada en las condiciones de
competencia de los mercados antes definidos, es preciso identificar los distintos
eslabones de la cadena de comercializacion de los mismos a nivel nacional, que
corresponden a las actividades que realizara y sujetos con quienes se relacionara la
entidad resultante —SQMC-.
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La figura siguiente grafica los eslabones o etapas de la comercializacién de todos los
fertilizantes que forman parte de los mercados relevantes definidos, que son: (i)
adquisicibon o compra, sea de proveedores nacionales o extranjeros; vy, (ii)

comercializaciéon o venta, sea a clientes intermediarios o finales.

PRODUCTORES INTERNACIONALES Y
NACIONALES (SQM, Cosayach y SCL)

Adgquisicion

A

OFERENTES NACIONALES
(IMPORTADORES)
Anagra, SQM-C, Mosaic, Vitra y otros

Comercializacién o
Venta

4

INTERMEDIARIOS CLIENTE FINAL
(DISTRIBUIDORES) —_— {AGRICULTORES O CLIENTES
INDUSTRIALES)

Fuente: Elaboracién Propia

Segun se desprende de la figura anterior, este Tribunal considera que, a diferencia
de lo que han argumentado las consultantes, la produccién y la importaciéon de
fertilizantes no constituyen mercados de producto diferente, sino formas diferentes de
adquirir o hacerse de los fertilizantes para su comercializacién. En otras palabras, un
oferente puede vender fertilizantes producidos por él mismo o adquiridos de terceros

proveedores, sean €stos nacionales o extranjeros.

Con respecto a los clientes, y tal como se observa en la figura anterior, los oferentes
nacionales o importadores comercializan o venden los productos que adquieren a
dos tipos de clientes: (i) intermediarios o distribuidores; y (ii) clientes finales, sean

agricultores o, tratandose de la urea, clientes industriales.

Es preciso aclarar que, a diferencia de lo que sefialan las consultantes y en
concordancia con la FNE, este Tribunal considera que la comercializacion o venta a
clientes intermediarios o distribuidores no constituye un mercado de producto distinto
de la comercializacion a clientes finales (que las consultantes denominan mayorista y
minorista, respectivamente). Lo anterior, porque: (i) no existe evidencia suficiente en
autos de que sean diferentes los productos que se comercializan a uno y otro tipo de
clientes, sin perjuicio de los servicios de valor agregado que se puedan utilizar para
diferenciar a los distintos canales de distribucion; (ii) los clientes finales compran
tanto a oferentes nacionales como a intermediarios; vy, (ii) “no parece existir una
distincién entre las cantidades tipicamente vendidas a través de ambos métodos ni

una diferencia de precio significativa”, tal como sefiala Anagra a fojas 152.
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No obstante lo anterior, el siguiente cuadro muestra los tipos de clientes de las
consultantes, su numero, y volumen promedio anual de fertilizantes que adquieren

medido en toneladas, al afio 2007:

Cuadro 7: Tipos de clientes de las consultantes, nU  mero y volumen (toneladas), afio

2007.
Tipo de Cliente SQMC | ANAGRA
. Prom. Anual
'C::il:lzrl]éess(l) (ton/cliente) 42,4 46,6
N° Clientes | 1.961 3.882
Clientes Prom. Anual | 15 594 | 10564
. (ton/cliente)
Industriales(2) N° Clientes > 6
. Prom. Anual
Clientes o (ton/cliente) 7.497 6.043
Intermediarios (3) N° Clientes 7 7

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de ventas a clientes acompafiada por las
consultantes a fojas 2356 y 2357. Se consideran tanto los fertilizantes N, P, K incluidos en el mercado
relevante y las mezclas. No es posible distinguir si las mezclas son NPKs u de otro tipo.

(1) Se incluyen a todos los clientes descontados los principales clientes industriales e intermediarios.
(2) Se consideran los principales clientes industriales mencionados por las Consultantes: Casa del
Valle Barros Hnos. Ltda., Oxiquim S.A, Celulosa Arauco, Georgia-Pacific Resinas Ltda., Gist Brocades
Chile S.A. y Resinas Biobio S.A.

(3) Se consideran los principales intermediarios o distribuidores: Coagra, Copeval, Cals, Tattersal,
Fertglobal, Cooprinsem y Ferosor.

Con respecto a los clientes intermediarios, y siguiendo el informe de fojas 194, es
posible sefialar que los importadores se relacionan con tres tipos de intermediarios o
distribuidores, que definen diferentes modelos de comercializacion: (i) distribuidores
independientes; (ii) distribuidores integrados con importadores y que realizan ventas
directas o por cuenta y orden de estos ultimos; vy, (iii) distribuidores asociados, o que

mantienen acuerdos comerciales con importadores.

En relacién con los distribuidores integrados, cabe precisar que, a juicio de este
Tribunal, y siguiendo el mismo informe antes sefialado, las ventas que los
distribuidores realizan por cuenta y orden de los importadores deben sumarse a las
ventas directas del importador, pues es este Ultimo quien determina las condiciones

de la venta y emite la factura al agricultor.

Por su parte, los clientes finales pueden ser agricultores o clientes industriales. Tal
como muestra el cuadro anterior, la cantidad de clientes agricultores es 600 veces
superior a la cantidad de clientes industriales, pero demandan volimenes que en

promedio son mucho menores.

Una caracteristicas de los mercados relevantes antes definidos es que los
fertilizantes de uso agricola —que corresponden aproximadamente al 92,6% del total
de fertilizantes granulados comercializados en Chile- son productos de temporada o
estacionales. Asi, segun se sefiala a fojas 126 y 485, existiria un desfase entre la
compra de los fertilizantes por parte de los importadores y el momento de su venta a

los clientes. En efecto, en Chile las ventas de fertilizantes nitrogenados tienen peaks
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de demanda en los meses de mayo-junio y septiembre-octubre de cada afio, el peak
de los fertilizantes fosfatados y potasicos ocurre entre 40 y 45 dias antes del de la
urea, mientras que su adquisicion se realiza durante todo el afio. El desfase entre la
compra y venta de fertilizantes, a juicio de las consultantes, generaria un riesgo,
pues no podrian vender mas que al costo de reposicion, esto es, al costo que tendria

efectuar una importacion al momento de la venta.

Como se sefald, la Operacion Consultada integrara a dos oferentes nacionales, esto
es, a dos adquirentes o importadores de fertilizantes que comercializan esos
productos en el mercado nacional, vendiéndolos tanto a competidores como a
clientes intermedios (distribuidores) y finales (agricultores e industriales). Desde ese
punto de vista, la Operacion Consultada es una operacion de concentracion
horizontal en el mercado de la comercializacién nacional de los productos que

forman parte de cada uno de los mercados relevantes antes definidos.

Sin embargo, como también se indic6, SQMC esta verticalmente integrada aguas
arriba con la produccion de fertilizantes, toda vez que su controladora, SQM S.A., por
si o por medio de sus relacionadas, produce fertilizantes nitrogenados y potasicos,
siendo Anagra uno de sus clientes de fertilizantes potasicos. Por lo tanto, la
Operacion Consultada también tiene efectos de tipo vertical, en tanto Anagra es un
cliente de SQMC.

El cuadro siguiente muestra las relaciones verticales antes mencionadas
considerando que: (i) los volumenes que un oferente nacional adquiri6 de otro
competidor fueron comercializados aguas abajo por la empresa que figura como
comprador en esas transacciones; y, (i) SQM S.A. y sus filiales constituyen un

mismo agente econémico.

Cuadro 8: Origen y Destino de Fertilizantes Granula  dos Nitrogenados y Potéasicos, afio

2007.
CLIENTES
Tipo de Fertilizante (Intermediarios | ANAGRA | MOSAIC | VITRA |IANSAGRO Total %
o Finales)
Nitrogenados
Producto Nacional SQM Yy filiales 47.998 0 300 5.680 570 54.548 9,2
Producto Nacional otros productores
(Cosayach) 0 2.556 6.987 11.452 0 20.995 3,5
Producto Importado 142.989 154.040 98.614 | 110.788 10.792 517.223 | 87,3%
Total Nitrogenados 190.987 156.596 105.901 | 127.920 11.362 592.766 | 100,0%
Potésicos
Producto Nacional SQM y filiales 73.781 28.072 22.840 56.843 186 181.723 | 74,4%
Producto Nacional otros productores
(SCL y Cosayach) 0 0 28 1.298 0 1.326 0,5%
Producto Importado 17.805 11.684 11.714 13.177 6.861 61.241 25,1%
Total Potasicos 91.586 39.756 34.582 71.318 7.047 244.290 | 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos consolidados de importaciones y de compras nacionales
de fojas 766, 1426, 1663, 1655, 1876 y 2356. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los
datos desagregados por tipo de producto, sus importaciones se establecieron usando la base de datos
de fojas 1752, y se asumio que sus compras nacionales de fertilizantes nitrogenados a Cosayach y
SQM corresponden a salitres.

Nota: La columna “clientes (intermediarios o finales)” incluye los volimenes vendidos por SQMC.
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Con respecto al origen de los productos, el cuadro anterior muestra que el 87% de
los fertilizantes granulados nitrogenados que se comercializan aguas abajo es
importado, mientras que el 13% restante es producido localmente. En cambio, casi el
75% de los fertilizantes granulados potasicos comercializados en Chile a clientes
finales e intermediarios es producido localmente, y s6lo un 25% es importado.

Ademas, ese cuadro muestra las relaciones verticales existentes entre los Oferentes
Nacionales competidores, ya que SQM S.A. y sus personas relacionadas venden un
48% de su produccion a importadores u Oferentes Nacionales competidores,
mientras que un 52% es comercializado a clientes finales o intermediarios. De hecho,
el 9,2% del total de fertilizantes granulados nitrogenados y el 74,4% del total de
granulados potéasicos comercializados en Chile, son producidos localmente por SQM

S.A. y sus filiales.

En efecto, el cuadro anterior muestra también que Anagra es cliente de SQM S.A. 'y
sus filiales, adquiriendo de estas ultimas un 71% de los fertilizantes potasicos que

comercializa aguas abajo.

De ello se desprende también que, como consecuencia de la fusién, el porcentaje de
las ventas de SQM S.A. y sus filiales efectuadas a terceros Oferentes Nacionales se
reduciria de 48% a 37%.

El cuadro siguiente muestra las ventas locales de SQM S.A. y sus filiales tanto a
clientes —por intermedio de SQMC- como a otros Oferentes Nacionales de cada uno
de los principales fertilizantes potasicos que produce, al afio 2007: cloruro de potasio
(KCL), nitrato de potasio (NP) y sulfato de potasio (SOP).

Cuadro 9: Compras nacionales de fertilizantes granu  lados potasicos a SQM S.A. y

filiales realizadas por distribuidores, por empresa y por producto (toneladas), afio

2007.
) CLIENTES | ANAGRA MOSAIC | VITRA IANSAGRO

POTASICOS ()] (2) Total
Cloruro de Potasio (KCL) 54.154 24.609 22.386 S.i 186 101.335
Nitrato de Potasio (NP) 15.647 0 0 S.i 0 15.647
Sulfato de Potasio (SOP) 3.980 3.463 454 S.i 0 7.897
Total 73.781 28.072 22.840 56.843 186 181.723
% 41% 15% 13% 31% 0,1% 100%

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos consolidados de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1655, 1876 y 2356. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por
tipo de producto, sdélo se pudo establecer el total de productos potasicos adquiridos a SQM Yy filiales,
sin desagregacion.

(1) Sdlo se consideran datos para uso agricola y granulados. No se consideran los fertilizantes NPC
seco técnico de uso industrial (por ser un nitrato cristalizado y de uso industrial), NPC seco de uso
agricola (por ser un nitrato cristalizado), cloruro de potasio seco (MOP-S) de uso agricola (pues se usa
para aplicaciones solubles como fertirriego o hidroponia y para liquidos).

(2) No se cuenta con la informacién desagregada por tipo de producto para Vitra y sélo es posible
identificar la totalidad de fertilizantes potasicos comprado a SQM.
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A su vez, el cuadro siguiente muestra los volimenes de cada uno de los fertilizantes

granulados potasicos importados por empresa, al afio 2007.

Cuadro 10: Fertilizantes granulados potésicos impor tados por empresa y por producto

(toneladas), afio 2007.

SQM-C | ANAGRA | MOSAIC | VITRA IANSAGRO Total
POTASICOS
Sulpomag 17.805 11.684 11.714 8.960 6.861 57.024
Sulfato de Potasio (SOP) -- -- -- 4.217 - 4.217
Total 17.805 11.684 11.714 13.177 6.861 61.241
% 29,1 19,1 19,1 21,5 11,2 100,0

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consolidados de importaciones de fojas de fojas
766, 1426, 1655 y 2356. Para el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por tipo de
producto, por lo tanto, para establecer sus importaciones se utilizé la base de datos de fojas 1752.

De los cuadros anteriores, se desprende que el KCL y el NP no se importan,
mientras que el SOP se importa en infimas cantidades. La situacion del Sulpomag es

diferente, pues no se produce en Chile y se importa en un 100%.

Por consiguiente, los fertilizantes granulados potasicos que se producen en Chile,
practicamente no se importan, lo cual probablemente se deba a las ventajas
logisticas de producir localmente, asociadas a menores costos de transporte, entre

otros.
9. PARTICIPACIONES DE MERCADO.

Existen cuatro principales Oferentes Nacionales de fertilizantes: SQMC, Anagra,
Mosaic y Vitra que de acuerdo a lo sefialado por la FNE a fojas 1752, concentran
aproximadamente el 98% del total de importaciones de fertilizantes granulados

nitrogenados, fosfatados y potasicos que se comercializan en Chile.

Atendido lo anterior, y considerando que los restantes importadores de fertilizantes
granulados son marginales, tal como se desprende de los cuadros incorporados a
fojas 141 y 505, siendo lansagro el mas importante con menos del 2%, este Tribunal
no considerara importadores distintos de los cuatro antes sefialados, y efectuara las
estimaciones de participacion de mercado considerando que el 100% esta distribuido

entre SQMC, Anagra, Mosaic, Vitra y lansagro.

Ademas, tal como se indic6 en la seccidon anterior, existen, por un lado,
compraventas entre oferentes nacionales competidores entre si y, por otro,
compraventas entre empresas relacionadas que deben ser consideradas como un

mismo agente econémico.

Por lo tanto, para estimar las participaciones de mercado en la comercializacion de
fertilizantes que forman parte de cada uno de los mercados relevantes antes

definidos, sin contabilizar dos veces una misma cantidad ni considerar como dos
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personas distintas a SQMC vy sus relacionadas, este Tribunal se basara en los datos
sobre importaciones y de compras nacionales de los oferentes nacionales, asignando
los volumenes que figuran en las compraventas nacionales entre Oferentes

Nacionales competidores a quien figura como comprador.

9.1. Comercializacion de Fertilizantes Granulados N itrogenados.

A continuacion se muestra la importancia relativa de cada oferente en el mercado de
la comercializacion de fertilizantes granulados nitrogenados a distribuidores y clientes

finales.

Cuadro 11: Fertilizantes granulados nitrogenados co mercializados por empresa

(toneladas), afio 2007.

SQM-C ANAGRA MOSAIC VITRA IANSAGRO Total
Nitrogenado 190.987 156.596 105.901 127.920 11.362 592.766
% 32,2% 26,4% 17,9% 21,6% 1,9% 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de importaciones y de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1663, 2356 y 2357. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por
tipo de producto, sus importaciones se establecieron usando la base de datos de aduanas, y se
asumié que sus compras hacionales a Cosayach y SQM corresponden a salitres.

9.2. Comercializacion de Fertilizantes Granulados P otasicos.

A continuacion se muestra la importancia relativa de cada oferente en el mercado de

la comercializacién de fertilizantes granulados potasicos a distribuidores y clientes

finales.

Cuadro 12: Fertilizantes granulados potasicos comer

(toneladas), afio 2007.

cializados por empresa

Tipo de Fertilizantes SQM-C ANAGRA MOSAIC VITRA IANSAGRO Total
Potésico 91.586 39.756 34.581 71.318 7.047 244.290
% 37,5% 16,3% 14,2% 29,2% 2,9% 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de importaciones y de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1663, 2356 y 2357. Dado que en el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por
tipo de producto sus importaciones se establecieron usando la base de datos de aduanas.

Es preciso tener en cuenta que, si bien SQMC comercializa directamente a clientes
finales e intermediarios el 37,5% de los fertilizantes granulados potéasicos, produce el
74,4% del total comercializado a nivel nacional, tal como se sefald en la seccion

anterior.

9.3. Comercializaciéon Fertilizantes Granulados Fosf  atados.

En Chile no se producen fertilizantes fosfatados por lo que deben importarse en un
100%. A continuacién se muestra la importancia relativa de cada oferente en el
mercado de la comercializacion de fertilizantes granulados fosfatados a distribuidores

y clientes finales.
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Cuadro 13: Fertilizantes granulados fosfatados come  rcializados por empresa
(toneladas), afio 2007.

Tipo de fertilizante SQM-C | ANAGRA | MOSAIC | VITRA [IANSAGRO Total
Fosfatados 120.510 66.637 78.944 80.302 10.240 356.633
% 33,8% 18,7% 22,1% 22,5% 2,9% 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de importaciones y de compras nacionales de fojas 766,
1426, 1663, 2356 y 2357. Para el caso de Vitra no se contaba con los datos desagregados por tipo de
producto, por lo tanto, para establecer sus importaciones de MAP y de DAP se utilizé la base de datos
de aduanas, y para el TSP (c6digo 31031030) se utilizé el dato de la FNE.

9.4. Participaciones de mercado posteriores ala Op  eracion Consultada.

Como se observa en el cuadro siguiente, como resultado de la fusion los principales
oferentes se reducirian de 4 a 3 y SQMC alcanzaria un 58,6% en el mercado de la
comercializacion de fertilizantes granulados nitrogenados, un 53,8% en el mercado
de la comercializaciéon de fertilizantes granulados potasicos, y un 52,5% en la

comercializacion de fertilizantes granulados fosfatados.

Cuadro 14: Participaciones de mercado anteriores y posteriores a la Operacion

Consultada.

Nitrogenados Potasicos Fosfatados
Empresa % % %

Pre- Post- Pre- Post- Pre- Post-

Fusién | Fusion | Fusién | Fusion | Fusién | Fusion
SQMC 32,2 58,6 37,5 53,8 33,8 52,5
ANAGRA 26,4 0,0 16,3 0,0 18,7 0,0
MOSAIC 17,9 17,9 14,2 14,2 22,1 22,1
VITRA 21,6 21,6 29,2 29,2 22,5 22,5
IANSAGRO 1,9 1,9 2,9 2,9 2,9 2,9
Total 100 100 100

Fuente: Elaboracidn propia en base a informacion de los cuados 11, 12 y 13.

Cabe tener presente que las estimaciones anteriores no consideran las ventas entre
competidores para efectos de la estimacién y que, en caso de que los volumenes
que figuran en las compraventas nacionales entre Oferentes Nacionales
competidores se consideraran en la participacion de quien figura en ellas como
vendedor, las participaciones serian mucho mayores, particularmente en el caso de
los fertilizantes granulados potasicos, donde la participacion de SQMC superaria el
80%.

En todo caso —sea como sea que se calculen- las participaciones de mercado
incluidas en el cuadro anterior son superiores al 50% y todos los mercados
relevantes antes definidos estan altamente concentrados, por lo que es preciso

referirse a las condiciones de ingreso.
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10.CONDICIONES DE INGRESO.

A continuacidn se analizaran los siguientes elementos que podrian afectar la
probabilidad, oportunidad y suficiencia del ingreso de nuevos competidores a los
mercados definidos, distinguiendo entre: (i) aquellos que podrian afectar el acceso a
los productos; vy, (ii) los que podrian afectar la venta de los productos.

10.1. Elementos que podrian afectar el acceso alos  productos.

La adquisicion de fertilizantes por parte de los Oferentes Nacionales puede ser
efectuada a productores internacionales o nacionales. En el primer caso, la
adquisicion corresponde a una importacion, mientras que en el segundo a una

compra local o nacional.

A continuacion, se analizaran los elementos que podrian afectar a una u otra forma
de acceder a los productos y, por ultimo, si estas son 0 no alternativas equivalentes,
considerando que los productos locales no tienen asociados los costos de transporte

maritimo propios de una importacion.

10.1.1. Acceso via compra local.

Para acceder a productos locales es preciso que exista oferta de los mismos, para lo
cual se analizardn las condiciones de acceso a la produccién nacional de

fertilizantes.

Para producir fertilizantes, se requiere acceder a los recursos naturales necesarios
para ello, esto es, al gas natural, a las salmueras subterraneas o depdsitos de
potasa, o de roca fosfdrica, segun corresponda y contar con una concesion minera

gue permita la explotacion de dichos recursos, tal como sefiala la FNE a fojas 1752.

Chile no cuenta con los recursos naturales necesarios para producir fertilizantes

fosfatados, ni tampoco el principal fertilizante nitrogenado (urea).

En cambio, y como se sefaldé anteriormente, en Chile si se producen fertilizantes
potasicos y algunos nitrogenados, principalmente por parte de SQMC a partir de la
explotacion del desierto de Atacama donde se encuentran sus reservas de caliche y

salmueras.

Cabe tener presente que los depdsitos de nitratos de Chile son Unicos a nivel
mundial y, tal como se sefiala en la pagina web de SQM, en el Desierto de Atacama
“SQM cuenta con acceso exclusivo a reservas naturales de incomparable magnitud y

calidad: las reservas de yodo y nitrato mas extensas que se conocen en el mundo y
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las mas altas concentraciones de litio y potasio de las que se tenga registro en la

actualidad”.

En cuanto a la oportunidad del ingreso, el tiempo minimo de desarrollo de un
proyecto de produccion de fertilizantes es de cinco a siete afios, segun lo sefalado
por la FNE a fojas 1752. Ello hace muy dificil que el ingreso por esta via sea

oportuno, en caso de superarse las barreras naturales y legales antes sefaladas.

Ademas, no se conocen nuevos proyectos de inversion que, en el corto o mediano
plazo pudieran realizar otras empresas que cuenten con acceso a los recursos
minerales disponibles. En efecto, de acuerdo a lo sefialado por Anagra, un potencial
productor seria la empresa Atacama Minerals Ltda. que habria anunciado que
comenzaria a producir fertilizantes potasicos, con una capacidad inicial de
produccion de 70.000 toneladas anuales. No obstante, de acuerdo a la informacién
publicada en la pagina www.atacama.com/s/OperationsUpdate.asp, dicha empresa
habria postergado el desarrollo de su proyecto por problemas técnicos y por la crisis

financiera, sin que se sepa cuando podria retomarlo.

Por lo tanto, existen importantes limitaciones para producir fertilizantes en Chile y, en
el corto o mediano plazo, sélo dos proveedores nacionales (SQM y sus filiales y
Cosayach) proveen fertilizantes nitrogenados y solo tres (SQM vy filiales, Cosayach y

SCL) ofrecen productos potasicos de origen nacional.
10.1.2. Acceso via importacion.

No existen impedimentos legales distintos de las reglamentaciones sanitarias
aplicables, que dificulten especialmente o impongan trabas a la importacion de

fertilizantes a Chile.

Ademas, en cuanto a la oportunidad del ingreso, el tiempo requerido para importar
los productos fluctuaria entre 30 y 60 dias, dependiendo del pais de origen, segun se
sefala a fojas 126 y 485.

Sin perjuicio de todo lo anterior, a continuacion se analizaran otros elementos que
podrian afectar el acceso a los productos via importacion. Especificamente se
consideraran los siguientes elementos: (i) economias de escala; (ii) costos hundidos;
y, (iii) riesgo de volatilidad de precios internacionales.

10.1.2.1. Economias de escala en la importacion.

Se ha argumentado que en la medida que se requiera un tamafio minimo eficiente de

operacion que obstaculice la importacion de nuevos entrantes, las economias de
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escala asociadas al transporte maritimo internacional de fertilizantes constituiria una

barrera de entrada.

De acuerdo a lo sefialado por Anagra a fojas 126, y en el informe de fojas 1974, el
transporte de los fertilizantes se realiza por via maritima, para lo cual se contratan
navieras que transportan productos a granel en barcos especializados, con una
capacidad maxima de 20.000 a 30.000 toneladas. No obstante, podria no ser
estrictamente necesario utilizar un barco completo para transportar un commodity,
pues las naves tienen compartimentada su capacidad en bodegas de 5.000 a 6.000
toneladas.

A su vez, de acuerdo a lo sefalado por las consultantes, también seria posible
transportar los fertilizantes en contenedores (dentro de sacos) y en cantidades
menores, tal como habria ocurrido en los casos que se incorporan en los cuadros

presentados por las consultantes a fojas 141 y 505.

Al respecto, de acuerdo con la informacion disponible y dado que los actuales
importadores de fertilizantes han formado entre si pools de compra con el fin de
hacer su operacion mas eficiente, este Tribunal infiere que existen ahorros relevantes
de costos asociados al transporte maritimo de grandes volumenes de fertilizantes. En
efecto, y tal como la FNE plantea a fojas 1799 “no cualquier distribuidor local que
importe cantidades menores de productos puede convertirse en un actor eficiente de
los mercados relevantes antes definidos”. Ademas, a fojas 1634 se indica que el
transporte en contenedores es mas costoso y, especificamente en el caso de la urea,

seria un 45% mas caro que el transporte a granel.

A fin de determinar si existen distribuidores que superen el tamafio minimo eficiente,
el cuadro siguiente muestra los volimenes de compra anuales de los principales

distribuidores o intermediarios:

Cuadro 15: Compras efectuadas por los Principales |  ntermediarios a los Importadores

y/o Productores, afio 2007 (toneladas).

SQM ANAGRA VITRA MOSAIC TOTAL
Principales
Distribuidores | Fertilizantes Mezclas | Fertilizantes Mezclas | Fertilizantes Mezclas Fertilizantes Mezclas c/mezcla | s/mezcla
1) N,PyK 2) N, PyK (2 N, PyK (2 N,PyK (2)
D1 9.199 S.i 9.925 7.167 21.939 13.119 14.863 27.598 103.810 55.926
D2 3.180 S.i 8.770 5.380 10.141 6.470 5.388 14.585 53.914 27.479
D3 7.214 S.i 7 5.391 7.015 3.425 2.452 25.504 16.037
D4 11.232 S.i 3.210 4,153 2.322 343 0 0 21.261 16.764
D5 2.575 S.i 250 80,00 7.749 6.349 654,35 255 17.913 11.228
D6 16.568 S.i 114 0 0 0 0 0 16.682 16.682
D7 2.508 S.i 2.128 1.088 1.083 787 0 0 7.594 5.720
Total 52.477 0 24.403 17.869 48.626 34.084 24.330 44,890 246.678 149.836

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién de fojas 1426, 1633, 2356 y 2357.

(1) Los nombres de los distribuidores fueron reemplazados por nimeros en resguardo de la

confidencialidad con que fue presentada la informacién.
(2) No es posible distinguir si corresponden a mezclas de fertilizantes NPK u otras.
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En el cuadro anterior, se observa que algunos de los principales intermediarios
tienen volimenes de compra anuales que superan el tamafio minimo eficiente y, por
lo tanto, podrian potencialmente ingresar al mercado realizando sus propias

importaciones, directa o indirectamente, si asi se lo propusieran.

Por lo tanto, si bien existe una escala minima eficiente que limita el ingreso de
nuevos oferentes, también existen algunos agentes econdmicos que no enfrentarian

dicho obstaculo.

10.1.2.2. Costos hundidos.

Siguiendo el informe de fojas 1974, los activos fijos necesarios para importar

fertilizantes corresponden a terrenos, bodegas, maquinarias y marca.

Sin embargo, los activos considerados como especificos a la importacion de
fertilizantes y que poseerian escaso valor alternativo fuera del mercado relevante,

serian solo las bodegas, maquinarias y marca.

En efecto, de acuerdo con el mismo informe, la inversion en terrenos no constituye
una barrera a la entrada ya que dichos activos no se deprecian, por lo tanto pueden
ser vendidos por la empresa sin pérdida de valor.

Tal como se muestra en el cuadro siguiente, incluido en el informe mencionado, la
inversién en activos especificos de Anagra alcanza a los $ 5.997 MM, que equivalen
en los afios 2007 y 2008, en promedio, al 6,3% de los ingresos de explotacion de la

compainiia, y al 7,1% de los costos de explotacion.

Cuadro 16: Valoracion de Activos Anagra

Valor de Reposicion.

Activo Miles de $ del 2008 | Vida Uil
Terrenos 207.558

Bodega 4.124.227 40
Maquinaria 968.554 10
Marca 886.866

Fuente: Informe de fojas 1974.

Estas cifras permiten concluir que la inversion en activos especificos posee una baja
importancia relativa respecto al volumen del negocio, por lo que no constituiria un

obstaculo relevante al ingreso de nuevos oferentes.
10.1.2.3. Riesgo de volatilidad de precios internac  ionales.

La importacion de fertilizantes lleva implicito un riesgo que estd dado por la
fluctuacion del precio entre el momento de la adquisicion del producto por el
importador y el momento de la venta, ya que los fertilizantes se venden a costo de

reposicion.

49



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Este riesgo se debe al desfase que se produce entre el momento de la compra de
fertilizantes por parte de los importadores y el momento de su venta, ya que la
importacion de fertilizantes se efectia durante todo el afio mientras que las ventas de
estos productos son estacionales, ya que existen temporadas en las cuales son
demandados por los clientes para ser utilizados en los cultivos.

Dado que la volatilidad de los precios afecta por igual a empresas que ya estan en el
negocio como aquellas que desean ingresar, este elemento no constituiria una
barrera de entrada; lo anterior, en tanto las diferentes escalas de operaciéon de cada
empresa oferente no impliquen diferencias relevantes en las posibilidades para

diversificar este tipo de riesgo.

10.1.3. Diferencias entre el acceso via importacion  y el acceso via compra

local.

Dado que existen diferencias en las condiciones de entrada de la produccion,
comparado con las de la importacion, es necesario analizar si estas dos modalidades

de acceso a los productos son o0 no sustitutas para los Oferentes Nacionales.

En efecto, y tal como se sefialé anteriormente los productos importados tienen un
mayor precio que el costo de los producidos localmente, dado que el productor local

no requiere incurrir en los diferentes costos asociados al transporte internacional.

En consecuencia, el costo de los fertilizantes producidos localmente (valor FOB)
diferira del costo del producto sustituto adquirido por el Oferente Nacional via
importacion (valor CIF), dependiendo la magnitud de esta diferencia de la distancia
geografica y de los diversos riesgos comerciales a los que se encuentren sometidas

las fuentes de provision alternativa.

En este sentido, y sobre la base de los datos aportados a fojas 2356 y 2357, es
posible estimar que los costos de importacion representan en promedio un 22% del
valor FOB (en puerto de origen) de los productos granulados potasicos importados y

un 16% del valor FOB de los productos nitrogenados importados.

Por consiguiente, estas dos modalidades de acceso a los productos difieren en sus
costos y no podrian, en principio, ser consideradas como alternativas equivalentes

para los Oferentes Nacionales.

Por lo tanto, y dado que los productos locales tienen un menor costo que los
adquiridos en el mercado internacional, la produccién nacional podria dificultar el
ingreso de nuevos Oferentes Nacionales via importacion, en tanto ajustes transitorios

en las condiciones de venta de la produccién nacional logren imponer limitantes
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perdurables a la entrada de rivales importadores adicionales; lo anterior, dado el nivel

de la demanda nacional por fertilizantes y la escala minima viable de importacion.

10.2.Elementos que podrian afectar la posibilidad de vender fertilizantes a

clientes.

A fojas 1800, la FNE planted la importancia de contar con una red de distribucion
adecuada para poder participar de este mercado, sefialando “Si el nuevo entrante no
cuenta con un listado de clientes que adicionalmente tengan capacidad de pago,
ademas de una buena logistica de transporte, corre el riesgo de quedarse con el
producto almacenado lo que eleva considerablemente el peligro de pérdida de capital

invertido”.

En consecuencia, a continuacion se analizaran los siguientes elementos que podrian
afectar el acceso a los clientes: (i) acceso a canales de distribucion; (ii) costos de
cambio para los clientes; y, (iii) investigacion y desarrollo.

10.2.1. Acceso a canales de distribucion.

Segun se observa en el cuadro siguiente, SQMC distribuye directamente un 68,6%
de fertilizantes, sumando las ventas directas propiamente tales (21%), con las ventas

efectuadas por medio de distribuidores bajo la modalidad de cuenta y orden (47,6%).

Cuadro 17: Distribucion de Fertilizantes de SQMC, a  fio 2007 (toneladas).

Ventas Distribuidores 127.033 31,4%
Distribuidores Independientes 60.438 14,9%
Distribuidores Asociados a SQM-C 66.595 16,5%
Ventas Directas a Clientes Finales 277.689 68,6%
Cuenta y Orden 192.521 47,6%

Directa SQM-C 85.169 21,0%

Total 404.722 100,0%

Fuente: Informe de fojas 194.

Por lo tanto, y sin perjuicio de que las ventas de SQMC sobre la base de las cuales
se efectuaron esos calculos consideran productos que no forman parte del mercado
relevante, es posible concluir que la venta directa a clientes finales posee una

importancia sustancial en la comercializacion de fertilizantes de SQMC.

El mismo informe sefiala que las ventas directas de Anagra a los clientes finales
representan alrededor de 70% de sus ventas totales. ElI 30% restante
Anagra lo venderia a través de distribuidores independientes y no contaria con

distribuidores asociados (fojas 216).
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Por lo tanto, SQMC y Anagra cuentan con canales de distribucién propios, aunque en
diferentes modalidades. SQMC tiene mayormente ventas por cuenta y orden,

mientras que Anagra realiza principalmente ventas directas propiamente tales.

No obstante, en base a la informacién de fojas 126 y 194, y los datos aportados a
fojas 766, 1426, 1633, 1752, 2356 y 2357 este Tribunal estimd que los distribuidores
independientes y asociados comercializan en promedio un 51% del total de los

fertilizantes importados y producidos en Chile.

El cuadro siguiente muestra una estimacion de las ventas del total de fertilizantes
qgue forman parte de los mercados relevantes, por canales de distribucién al afio
2007:

Cuadro 18: Venta a clientes finales o agricultores por canales de distribucion al afio
2007 (toneladas).

Minorista SQM-C |ANAGRA |MOSAIC |VITRA [JANSAGRO Distri buidores Total

Total 276.514 | 189.353 21.943 | 69.885 28.649 607.344 1.193.688

% 23,2% 15,9% 1,8% 5,9% 2,4% 50,9% 100,0%

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién de los cuadros 11, 12 y 13.
Se utiliz6 como supuesto que el 31,4% de las ventas de SQMC, el 28% de las de Anagra, el 90% de
las de Mosaic y el 75% de las de Vitra, se realizan por medio de distribuidores independientes, de
acuerdo con lo sefialado por Anagra a fojas 172 y en el informe de fojas 194.

De hecho, y vinculado con lo que se sefala en la seccidn siguiente, no sélo existe un
porcentaje importante de distribuidores independientes, sino que éstos se abastecen
de los diferentes importadores y/o productores de fertilizantes que participan en los
mercados relevantes definidos, tal como se puede apreciar del cuadro anterior.

Por lo tanto, no existe evidencia suficiente en cuanto a que sea imprescindible la
creacion de una red de distribucion propia ya que mas de la mitad de las ventas a
clientes finales se efectian a través de redes de distribuidores independientes que
podrian distribuir los productos de un nuevo entrante, si este Ultimo les ofreciere

condiciones de abastecimiento al menos equivalentes.

Luego, a diferencia de lo argumentado por la FNE a fojas 1798, tampoco se podria
considerar que los costos o la inversion destinada a montar una nueva red de

distribucion puedan afectar la posibilidad de comercializar fertilizantes.
10.2.2. Costos de cambio para los clientes.

De acuerdo con los antecedentes reunidos, se han mencionado los siguientes
elementos que podrian afectar el cambio de proveedor por parte de los clientes: (i)
contratos de exclusividad entre importadores y distribuidores; y, (ii) servicios

complementarios.
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En relacion a lo primero, a fojas 1752 la FNE sefiala que no existen contratos de
exclusividad ni convenios de larga duracion entre los importadores de fertilizantes y
los distribuidores, y que estos ultimos cotizan precios en las cuatro proveedoras al
momento de hacer la compra, lo que implicaria que no existen costos de cambio
relevantes para los clientes que deseen cambiarse de proveedor cuando les resulte

conveniente.

Con respecto a los servicios complementarios, se ha sefalado que dado que los
fertilizantes se consideran generalmente productos homogéneos, los Oferentes
Nacionales compiten entre si y buscan diferenciarse por: (i) la calidad de la atencion
que brindan a sus clientes, en términos de eficiencia logistica, seguridad y prontitud
en la entrega de los productos, disponibilidad y diversidad de insumos agricolas; v,
(i) otros servicios complementarios, tales como financiamiento, asesoria técnica,
muestreo y analisis de suelos, diagndsticos de fertilizacion, y disefio y preparacion de

mezclas de fertilizantes.

En opinidn de la FNE la prestacion de los servicios complementarios antes indicados
generaria fidelizacion de los clientes, afectando la posibilidad de cambio de
proveedores. Asi, a fojas 1752, la FNE sefala que: “para los agricultores y
distribuidores existen costos de cambio relacionados con el cambio de proveedor.
Esto, porque nos encontramos con un mercado donde el crédito juega un papel
fundamental y tanto distribuidores como agricultores tienen asignada una linea de
crédito con cada proveedor para la compra de fertilizantes. Ademas, existe un
servicio pre venta y post venta de analisis de suelos que hace mas dificil que el
agricultor cambie su proveedor. Lo anterior lleva a un alto grado de fidelizacion con

los proveedores”.

A juicio de este Tribunal, el crédito o financiamiento directo para las compras de
fertilizantes no dificultaria el cambio de proveedor, ya que existen fuentes alternativas
de financiamiento en el mercado del crédito o INDAP. Lo importante, en todo caso,
es que los productos no se vendan solo atados al financiamiento del proveedor, de
manera que el cliente pueda optar entre el financiamiento directo y otras alternativas

de crédito.

En cambio, en concordancia con lo sefialado por la FNE, a juicio de este Tribunal los
otros servicios de valor agregado que se proveen a los agricultores en forma
complementaria a la venta de los fertilizantes, tales como asesoria técnica, muestreo
y andlisis de suelos, diagnosticos de fertilizaciéon, y disefio y preparaciéon de mezclas
de fertilizantes, si podrian afectar el cambio de proveedores dados los efectos de
fidelizacion de clientes que estos servicios pueden crear y las ventajas

informacionales, sobre aspectos relevantes de la demanda final por fertilizantes, que
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podrian surgir asociadas a la oferta conjunta de diversos servicios e insumos

demandados por los clientes.
10.2.3. Investigacion y desarrollo (1+D).

La memoria de SQM S.A. del afio 2008 sefiala que uno de sus principales activos es
que, como empresa directamente vinculada con la vanguardia tecnolégica mundial
en materia de nutricion vegetal, SQMC tiene como base de su crecimiento las
funciones de investigacion y desarrollo con el fin de satisfacer los requerimientos de
sus clientes del area agricola, pecuaria y forestal, y de otorgar un alto estandar de
calidad de sus productos y servicios, a través de la constante busqueda de

soluciones tecnologicas integrales.

Al respecto, si la empresa incumbente tuviera tecnologias mas eficientes adquiridas
por medio de investigacion y desarrollo, el entrante enfrentaria costos mas altos que
la empresa establecida, pero no se cuenta con informacién que permita cuantificar

este aspecto.
10.3. Conclusion.

En conclusion: (i) no existen impedimentos para adquirir los productos de
proveedores internacionales via importacion; (i) existen importantes limitaciones
para producir fertilizantes en Chile; (iii) las dos modalidades de acceso a los
productos difieren significativamente en sus costos y ello obstaculizaria el ingreso de
nuevos Oferentes Nacionales de fertilizantes que se producen localmente, via

importacion;

Adicionalmente, (iv) existe una escala minima eficiente que limita el ingreso de
nuevos oferentes, pero también existen algunos agentes econOmicos que no
enfrentarian dicho obstaculo; (v) los servicios de valor agregado que se proveen a los
agricultores en forma complementaria a la venta de los fertilizantes podrian afectar el
cambio de proveedores; y (vi) la inversion en |1+D de los incumbentes podria afectar

la posibilidad de que nuevos oferentes comercialicen fertilizantes.

11.POTENCIALES RIESGOS O EFECTOS SOBRE LA COMPETENCIA Y
JUSTIFICACION DE LAS CONDICIONES REQUERIDAS.

11.1. Introduccion.

Como se sefald, la Operacion Consultada integrara a dos importadores o
adquirentes de grandes volumenes de fertilizantes, que participan en los eslabones
de importacion y comercializacion de esos productos en el mercado nacional,

vendiéndolos tanto a clientes intermedios como finales. Desde ese punto de vista, la
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Operacion Consultada es una operacién de concentracion horizontal, tanto en el nivel

de importacién como en la comercializacion del producto.

Sin embargo, como también se ha dicho, ademas de adquirir fertilizantes en el
mercado mundial, SQMC produce a través de sus empresas relacionadas ciertos
fertilizantes granulados potasicos y nitrogenados que también comercializa en el
mercado interno, por lo que la Operacion Consultada produce efectos verticales en

tanto Anagra es cliente de SQMC y le compra productos potasicos y nitrogenados.

Por razones de orden, a continuacién se sefialardn los principales riesgos para la
competencia derivados de la Operacion Consultada, distinguiendo entre riesgos

horizontales y verticales.
11.2.Riesgos asociados a la integracion horizontal

Como se desprende de la Seccion 9, la Operaciéon Consultada incrementaria la
participacion de SQMC de 32,2% a 58,6% en el mercado de la comercializacion de
fertilizantes granulados nitrogenados, de 37,5 a 53,8% en el de fertilizantes
granulados potasicos, y de 33,8% a 52,5% en el de fertilizantes granulados

fosfatados.

Ademas, la fusion de SQMC y Anagra reducira de cuatro a tres el nimero de
principales actores en cada uno de esos mercados, elevando de manera importante
los actuales niveles de concentracion en un mercado que presenta ciertos obstaculos

al ingreso de nuevos oferentes.

Ello implica que la Operacion Consultada podria, en principio, incrementar los riesgos

de abusos anticompetitivos, sean éstos unilaterales, coordinados o estratégicos.

En lo que respecta a abusos unilaterales, el contrapeso natural depende de la forma
en que los intermediarios comercialicen sus productos, o bien, del tipo de
intermediario de que se trate, ya que naturalmente los distribuidores integrados no
tendran incentivos a importar directamente, en forma independiente de su proveedor.
Asimismo, los distribuidores asociados que tengan margenes asegurados tampoco

tendran incentivos para desafiar a sus proveedores.

En efecto, la existencia de un porcentaje importante de distribuidores independientes
gue puedan importar directamente y de importadores ya instalados con posibilidades
de aumentar sus importaciones, ayuda a reducir el riesgo de que los precios locales
puedan incrementarse abusivamente como consecuencia de la Operacion

Consultada.
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No obstante lo anterior, tal como se sefala en el informe de fojas 194 “si bien los
importadores actdan generalmente como distribuidores mayoristas, existe una
tendencia creciente a integrar su servicio aguas abajo, manteniendo una relacion

directa con el consumidor final”.

Por lo tanto, las condiciones de competencia en el mercado dependen de la
existencia actual de un namero importante de grandes distribuidores independientes,
esto es, distribuidores que pueden elegir liboremente contratar con un Oferente
Nacional u otro, constituyendo dicho antecedente una consideracion esencial de la
decision que se adoptara en esta resolucion.

Atendido lo anterior -y en lugar de impedir a la entidad resultante celebrar contratos
con distribuidores que contemplen clausulas de exclusividad o que contemplen
condiciones que reflejen en definitiva una exclusividad, como propusieron las
consultantes a fojas 1968- se establecera como condicién para la aprobacién de la
Operacion Consultada, la obligacion de SQMC de consultar a este Tribunal en los
términos del articulo 31° del Decreto Ley N°211, c ualquier operacion de integracion
vertical con intermediarios en la comercializacion de fertilizantes primarios en que
pretenda intervenir, directa o indirectamente, en los términos del articulo 100 de la
Ley N°18.045 sobre Mercado de Valores, en forma previa a su materializacion, asi
como cualquier contrato que pretenda celebrar con distribuidores y que contemple

clausulas de exclusividad o condiciones que reflejen en definitiva una exclusividad.

Esta condicion limita también los eventuales riesgos de abusos coordinados o
colusivos que podrian producirse o incrementarse como consecuencia de la
Operacion Consultada. Lo anterior, sin perjuicio de que los riesgos de coordinacion
entre competidores estarian limitados, ademas, por otras condiciones estructurales
del mercado, tales como: (i) las diferencias entre los competidores en cuanto a
participaciones de mercado y modelos de comercializacion; y, (ii) la practica de
otorgar descuentos a través de negociaciones bilaterales, lo que hace dificil
monitorear el cumplimiento de un eventual acuerdo de precios (fojas 1974). Lo
anterior, sin perjuicio de que este Tribunal considera que los pools de compra, sobre
todo en un contexto de mercado con un numero bastante reducido de oferentes
principales, constituyen una instancia que tiende a otorgar condiciones favorables a

la coordinacion entre las distintas empresas competidoras.

Por dltimo, con respecto a los comportamientos estratégicos, se ha argumentado que
los incumbentes podrian impedir o hacer mas costosa la entrada de nuevos
competidores. Asi, por ejemplo, Fedeleche sefial6 a fojas 641 haber constatado que
las firmas instaladas han utilizado la baja de precios como mecanismo para inhibir el

ingreso de nuevos competidores o importaciones directas de volimenes relevantes
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por agricultores. El riesgo de dicho comportamiento también fue identificado en el
informe de la FNE (fojas 1752).

Al respecto, y sin perjuicio de que la practica de manejo de precios antes descrita no
ha podido ser establecida por este Tribunal con los antecedentes que obran en
autos, este Tribunal considera que el riesgo de ocurrencia de dicha conducta no se
incrementa sustancialmente como consecuencia de la Operacion Consultada y, por

lo tanto, no podria ser prevenido por medio de una condicion especifica al respecto.
11.3.Riesgos asociados a la integracion vertical.

Como se indicé SQMC compite con Anagra, ya que ambas importan y distribuyen o
comercializan sus productos tanto a intermediarios como a clientes finales. En
cambio, s6lo SQMC produce fertilizantes y, por lo tanto, su integracion con Anagra es

también una integracién vertical, en la medida que Anagra es cliente de SQMC.

Actualmente, SQMC esta verticalmente integrada en produccion, importacion y
distribucion, y tiene poder de mercado en la produccion de fertilizantes granulados
potasicos a nivel nacional, pues produce el 74% de los productos que se
comercializan en ese mercado, no enfrenta en dicho mercado los costos de
transporte maritimo asociados a una importacion que sus rivales si deben soportar,
existen dificultades relevantes para el ingreso de nuevos actores, analizadas en la
seccion 10. Por su parte, Anagra es un cliente importante de SQMC o de sus
relacionadas en el mismo mercado, ya que le compra un 26% de lo que éstos

venden a sus competidores.

Por lo tanto, y en la medida que la Operacién Consultada involucra la adquisicion de
un cliente, proporcionard a SQMC mayores volumenes de comercializacion de
fertilizantes a clientes finales e intermediarios que, sumados a la eliminacion de un
competidor —Anagra- incrementan el riesgo de potenciales abusos ya que SQMC
podria incrementar sus rentas en el eslabon de distribucién, por la via de extender a

éste su poder de mercado en la produccion.

En efecto, al incrementarse por esta via los volumenes de comercializacion de
SQMC, es mas probable que eventuales practicas discriminatorias o exclusorias de
competidores tengan éxito, dado que SQMC adquirird una mayor participacion de

mercado frente a los clientes finales.

En opinion de este Tribunal, las eventuales practicas anticompetitivas cuya
probabilidad de ocurrencia se veria incrementada por la Operacién Consultada
consideran practicas discriminatorias, exclusorias (practicas de “foreclosure”) y de

estrangulamiento de margenes de clientes que, a la vez, sean competidores en el
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eslabon de distribucion. Este tipo de practicas podria darse tanto respecto de otros
importadores como de distribuidores independientes, ya que ambos se abastecen de

productos granulados potasicos y nitrogenados de SQMC.

Por las mismas razones, la Operacion Consultada incrementa el riesgo de
“conductas estratégicas de ocultamiento de inventarios” en los periodos previos a las
alzas de precios como las sefialadas por Aproleche Osorno a fojas 675, que
producirian efectos analogos al estrangulamiento de margenes de competidores; lo

que, a su vez, incrementaria los precios finales.

Por lo anterior, y dado que la entidad resultante de la fusién —SQMC- puede abusar
respecto de sus clientes y discriminar arbitrariamente entre las condiciones de venta
de los fertilizantes nacionales destinados a su comercializacion aguas abajo y las
condiciones de venta para terceros competidores en el mercado nacional, este
Tribunal establecera como condicidon para a mitigar dicho riesgo, la obligacién de
SQMC de comercializar los fertilizantes de produccion propia o de relacionadas en
los términos del articulo 100 de la Ley de Mercado de Valores bajo condiciones que

no discriminen arbitrariamente entre sus clientes.

Al respecto, es preciso tener en consideracion que los productos de las distintas
categorias que configuran los mercados relevantes (N, P y K) son complementarios
entre si, tal como reconocen las propias consultantes. En efecto, tal como sefala la
FNE “sOlo una combinacion adecuada de estos elementos permitird que la planta
obtenga mejores ventajas de la sinergia natural entre estos tres elementos”. En la
decision del caso Yara/ Kemira N° 4730 (fojas 1672, par. 18), la Comision Europea
confirmé lo anterior al sefialar que los clientes finales requieren los tres nutrientes
primarios N, P y Ky los agricultores pueden obtener la combinacién adecuada de los
mismos comprando los compuestos ya elaborados (NPKs o compounds) o

mezclando directamente cada componente.

Por lo anterior, la Operaciéon Consultada incrementa el riesgo de que SQMC realice
ventas atadas de fertilizantes potasicos en los que tiene poder de mercado, con
fertilizantes nitrogenados y fosfatados, o bien atarlos a la provision de otros servicios
asociados a la venta de fertilizantes, buscando extender su poder de mercado y
excluir o discriminar arbitrariamente a sus competidores. En efecto, y tal como ya se
indicg, la adquisicion de Anagra por parte de SQMC, probablemente incrementaria el
poder de mercado de la entidad fusionada en relacién a los demas clientes y con ello
el riesgo de que la entidad resultante de la Operacién Consultada condicione en
forma abusiva y anticompetitiva, la venta de fertilizantes potasicos a la compra de

otros productos y/o a la contratacion de servicios complementarios, tales como
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asesoria técnica, muestreo y andlisis de suelos, diagnosticos de fertilizacion, y

disefio y preparacion de mezclas de fertilizantes.

La venta atada a competidores podria tener finalidades explotativas o exclusorias,
mientras que el empaquetamiento de productos a clientes finales podria tener un
objeto explotativo sobre dichos clientes, a la vez que exclusorios de competidores e
inhibitorio del ingreso de nuevos oferentes, en tanto estos ultimos no puedan replicar

en términos razonablemente similares, las condiciones de venta de SQMC.

Cabe senalar que las mismas consultantes propusieron mitigar este riesgo
obligandose, por el plazo de cinco afios, a no realizar ofertas atadas en la prestacion
de servicios de valor agregado y ofrecer estos ultimos de manera independiente a la

venta de fertilizantes, informando claramente sus precios y condiciones.

No obstante lo anterior, este Tribunal estima que las ventas atadas, sea de productos
0 de éstos con servicios, no son por si solas contrarias a la libre competencia. En
efecto, los paquetes podrian permitir a los clientes acceder a precios mas
convenientes producto de la existencia de economias de ambito que reducirian los
costos de provision. Sin embargo, y desde el punto de vista de la libre competencia,
las ofertas atadas no deberian ser la Unica forma de comercializar productos o
servicios en los cuales se tiene poder de mercado. Por lo tanto, en caso de que la
entidad fusionada realice ofertas empaquetadas de productos o de éstos con
servicios, este Tribunal estima que los clientes deberan siempre tener la alternativa

real de adquirir por separado los productos o servicios que integren el paquete.

Por todo lo anterior, y para efectos de mitigar los riesgos antes sefalados, este
Tribunal considera necesario establecer como condicidén a la Operacion Consultada,
que la entidad fusionada no podra vender los fertilizantes de produccion propia o de

sus personas relacionadas, Unicamente en forma atada a otros productos o servicios.

Asimismo, en caso de contemplar ofertas conjuntas de distintos productos o servicios
por un unico precio, SQMC debera mantener a la venta, por separado, cada uno de
los productos o servicios que comercialice bajo esta modalidad e informar el precio

de venta correspondiente a cada uno de ellos.

Adicionalmente, y con el objeto de permitir o facilitar la fiscalizacion de eventuales
conductas discriminatorias o exclusorias, SQMC debera mantenerse como sociedad
anonima abierta con patrimonio independiente y administracion separada de SQM
S.A. y de sus empresas relacionadas que produzcan fertilizantes, en los términos del
articulo 100 de la Ley N°18.045 sobre Mercado de V alores y debera consultar a este
Tribunal en los términos del articulo 31° del Decreto Ley N°211, en caso que desee

modificar esta situacion en el futuro.
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En relacién a las demas medidas de mitigacion propuestas por las consultantes, este
Tribunal estima que las mismas no contribuyen a mitigar riesgos para la competencia
gue sean inherentes a la operacion consultada, por lo que no se condicionara la

operacion a su cumplimiento.
12. EFICIENCIAS DE LA OPERACION.

Atendido que los riesgos identificados anteriormente estaran, a juicio de este
Tribunal, suficientemente resguardados por medio de las condiciones que se fijaran
en lo resolutivo, resulta innecesario pronunciarse respecto de la aptitud de las

eventuales eficiencias de la Operacién Consultada para contrarrestarlos.

Sin perjuicio de lo anterior, a continuacion se analizaran someramente las eficiencias

alegadas por las consultantes como inherentes a la fusion:

La principal eficiencia argumentada por las consultantes se refiere a una reduccion
de los costos marginales asociados a la operacion logistica de SQMC y que, segun

Anagra, deberian obtenerse gradualmente en el plazo de un afio y medio a dos afos.
Al respecto, Anagra presenta el siguiente cuadro de eficiencias:

Cuadro 19: Eficiencias de la Operacion, segun Anagr  a.

iftem Ahorro US$
Optimizacién de Turnos 595.500
Menores puertos de descarga | 412.500
Fletes Terrestres 420.000
Reduccion de Inventarios 318.789
Otros 250.000
Total 1.996.789

Fuente: Consulta Anagra (fojas 126).

A su vez, en la consulta de SQMC se incorpora la siguiente estimacion de

eficiencias:

Cuadro 20: Ahorros Anuales Estimados por Deutsche B ank (DB) y Larrain Vial (LV) y
SQM (millones US$).

LV - DB SQM | Observaciones

SG&A Personal 20-3.0 2.6 Se estima una reduccion del SQ% del
personal conjunto y una reduccion del
11% de los gastos de administracion

Otros Gastos conjuntos.
Inventarios 03-05| 04 Ahorro financiero por disminucion del
10%
Economias de Flete Reduccion de tarifas de flete
compra Maritimo 0.0-4.0 | 0,7 |maritmo, en 1.5 USD/MT sobre
toneladas totales por cierre de
Urea contratos (mayor volumen)
Logistica Fletes 1.0-2.0 1.0 | Negociacién de contratos: ahorro 1
Contratos USD/MT sobre toneladas SQMC y 2
Puertos USD/MT sobre toneladas Anagra
Participacion de Disminucion de un 5% del market
Mercado -1,8 | share conjunto
Total 3.3-95 29

Fuente: Consulta SQMC (fojas 485).
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Por otra parte, a fojas 184 Anagra sefiala que aprovechando las eficiencias de la
fusion, podra desarrollar productos o servicios inéditos que brindarian valor agregado
y mayor eficiencia al sector agricola que con la escala actual no se justificarian,
sefialando entre éstos investigacion en nutricidén, reduccién de impactos ambientales

en los suelos, desarrollo de fertilizantes liquidos, entre otros.

Por dltimo, SQM-C y Anagra sefialan también que las mayores eficiencias seran
probablemente (fojas 2357) traspasadas a los consumidores, y lo que aseguraria
este traspaso es que el mercado es competitivo y existen bajas barreras de entrada,
no obstante no se explicitan compromisos especificos mediante los cuales se
garantice una ganancia de bienestar mediante la operacion consultada, tan soélo se
seflala que los menores costos se reflejaran probablemente en mas y mejores
descuentos y/o facilidades de créditos a sus clientes, lo que podria redundar en

menores precios de venta.

1) RESOLUCION DEL TRIBUNAL

Atendido el mérito de la consulta, las consideraciones precedentes, y de acuerdo con
lo dispuesto en los articulos 2° 3°, 18°N°2), y 31° del Decreto Ley N° 211, se
RESUELVE: Declarar que la Operacion Consultada por Anagra S.A. a fojas 126 y
siguientes, y por Soquimich Comercial S.A. a fojas 485 y siguientes, no infringe las
normas contenidas en el Decreto Ley N°211, siempre que dé estricto cumplimiento a

todas y cada una de las siguientes condiciones:

CONDICION N° 1: SQMC tendra la obligacion de consultar a este Tribunal en los
términos del articulo 31° del Decreto Ley N°211, c ualquier operacion de integracion
vertical con intermediarios en la comercializacion de fertilizantes primarios en que
pretenda intervenir, directa o indirectamente, en los términos del articulo 100 de la
Ley N°18.045 sobre Mercado de Valores, en forma previa a su materializacion, asi
como cualquier contrato que pretenda celebrar con distribuidores y que contemple

clausulas de exclusividad o condiciones que reflejen en definitiva una exclusividad.

CONDICION N° 2: SQMC no podra discriminar arbitrariamente entre sus clientes en
la comercializacion directa o indirecta de los fertilizantes de producciéon propia o de
sus personas relacionadas en los términos del articulo 100 de la Ley de Mercado de

Valores.

CONDICION N° 3: SQMC no podréa vender los fertilizantes de produccion propia o de
sus personas relacionadas Unicamente en forma atada a otros productos o servicios.

En caso de contemplar ofertas conjuntas de distintos productos o servicios por un
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anico precio, SQMC deberd mantener a la venta, por separado, cada uno de los
productos o servicios que comercialice bajo esta modalidad e informar el precio de

venta correspondiente cada uno de ellos.

CONDICION N° 4: SQMC debera mantenerse como sociedad anonima abierta con
patrimonio independiente y administracion separada de SQM S.A. y de sus empresas
relacionadas que produzcan fertilizantes, en los términos del articulo 100 de la Ley
N° 18.045 sobre Mercado de Valores y debera consultar a este Tribunal en los
términos del articulo 31° del Decreto Ley N°211, e n caso que desee modificar esta

situacion en el futuro.

Esta resolucion fue acordada con el voto en contra de la Ministra Sra. Arellano
quien estuvo por no imponer la Condicion N° 1y, si bien concurrié al voto de mayoria
en lo que se refiere a las demas condiciones, no compartié algunos de los

fundamentos de las mismas, por lo que formulo las siguientes prevenciones :

1°) En primer término, no considera relevante analizar el origen de los productos que
forman parte de cada uno de los mercados relevantes y, por consiguiente, no
comparte parte de los razonamientos incorporados en la seccion 10.1.1 (“Acceso via
compra local”) ni aquellos de la seccion 10.1.3 (“Diferencias entre el acceso via

importacion y el acceso via compra local”).

2°) En la seccién 8 de la Resolucion se plantea que “la produccion y la importaciéon
de fertilizantes no constituyen mercados de producto diferente, sino formas diferentes
de adquirir o hacerse de los fertilizantes para su comercializacion. En otras palabras,
un oferente puede vender fertilizantes producidos por él mismo o adquiridos de
terceros proveedores, sean éstos nacionales o extranjeros.” A partir de tal afirmacion,
gue esta Ministra comparte plenamente, se desprende que el andlisis no debiera
distinguir entre productos importados ni producidos internamente. Luego, lo relevante

para el analisis no es el origen del producto sino su disponibilidad.

3°) Del mismo modo, en la seccion 7.1 se concluye que los fertilizantes granulados
nitrogenados, potasicos y fosfatados constituyen tres mercados relevantes
diferentes. Asimismo, el analisis estadistico de dicha seccién no permite descartar
que los fertilizantes que integran cada categoria (Urea, Can 27, salitre sodico y salitre
potasico en el caso de los nitrogenados; KCL, SOP, Sulpomag y NP en el caso de
los potasicos y (DAP, MAP y TSP en el caso de los fosfatados) pertenezcan al

mismo mercado. En consecuencia, el analisis debe considerar a todos los
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fertilizantes granulados que pertenecen a una misma categoria (potasicos,

nitrogenados o fosfatados) como sustitutos entre si.

4°) Por ello, esta Ministra no comparte parte del analisis de la seccion 10.1.1
(“Acceso via compra local”) ni el contenido de la seccién 10.1.3 (“Diferencias entre el

acceso via importacion y el acceso via compra local”).

59 En la seccién 10.1.1 se hace referencia a informacion que indica que los
depdsitos de nitratos que SQM posee en Chile son “Unicos a nivel mundial”. Al
respecto, hace presente que ello no deberia afectar el analisis de competencia pues
anteriormente se afirmdé que no era posible descartar que los distintos tipos de
fertilizantes potasicos pertenezcan al mismo mercado. Ello implica que los
fertilizantes potasicos producidos localmente son sustitutos de los fertilizantes
importados. Luego, aun cuando los depdsitos nacionales sean Unicos, su produccion

compite con los fertilizantes importados.

6°) En relacion a la seccion 10.1.3, considera innecesario e improcedente investigar
si las dos modalidades de acceso a los productos (via compra local o via
importacion) son o0 no sustitutas para los Oferentes Nacionales, atendido que al
definir el mercado relevante se considerd que los distintos fertilizantes potasicos (sin

distincidon de origen) eran sustitutos entre si, sin importar su origen.

7°) A mayor abundamiento, esta Ministra reconoce que el costo de produccion
interno de fertilizantes potasicos es menor que el precio del mismo fertilizante de
origen importado. Considera sin embargo, que lo relevante es el precio al cual se
transa el producto y no los costos de producciéon domesticos. El precio de mercado
se determina por la ultima unidad que se transa, la que en este caso corresponde a
una importacion. Luego, el hecho que se importe un porcentaje de la demanda
interna, determina que el precio de mercado de los fertilizantes potasicos es el precio
de los productos importados y no el costo de produccion local. En consecuencia, que
el precio de mercado supere el costo de produccion interno resultard en que la
empresa que produce internamente obtendra rentas por tener una ventaja de
localizacion. Lo importante, para efectos del analisis de competencia, no son las
rentas de esta empresa, sino que el precio no supere el precio de mercado.

8°) Por ultimo, la magnitud de la diferencia entre el costo de produccion interno y el
precio del producto no constituyen antecedentes relevantes para afirmar que
productos importados y productos de origen local son o no alternativas equivalentes
para los Oferentes Nacionales. Lo relevante es que el producto es el mismo, segun

se afirmo en la seccidn 7 de esta Resolucion.
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9°) Como consecuencia de lo sostenido en la seccion 8 de esta Resolucion, y citado
en los puntos 1° y 2° de esta prevencion, esta Ministra considera que el analisis debe
concentrarse en las condiciones de acceso al producto por parte de los oferentes

nacionales, sin distinguir si dicho producto es de origen nacional o importado.

10°) En relacion a los elementos que podrian dificultar el acceso a los productos
(seccion 10.1), esta Ministra considera que si bien es poco probable que ingresen
nuevos actores al negocio de la produccion de fertilizantes en Chile, el acceso al
producto a través de importaciones no encontraria trabas significativas. En efecto, a
juicio de esta Ministra, ni la magnitud de las economias de escala y de los costos
hundidos, ni los riesgos de volatilidad de precio internacional de los fertilizantes son
elementos que afectan en forma significativa la posibilidad de que un tercero importe
el producto, o bien, que los actuales oferentes incrementen sus importaciones para

disciplinar al mercado.

11°) En relacion a los elementos que podrian afectar la posibilidad de vender
fertilizantes a clientes (seccion 10.2), se hace presente que esta Ministra no
comparte todo lo planteado en las secciones 10.2.2 (costos de cambio a clientes) y
10.2.3 (investigacion y desarrollo). En relacion a lo primero, es necesario precisar
gue no considera que los servicios de valor agregado constituyan una barrera de
entrada pues estos servicios pueden ser replicados por terceros, incurriendo en
costos similares a los incurridos por las empresas que actualmente los proveen. Del

mismo modo, considera que la I+D no constituye una barrera de entrada.

12°) En consecuencia, esta Ministra s6lo comparte las conclusiones (i), (ii) y (iv) del
punto 10.3. Comparte el punto (v) pero no considera que ello constituya una barrera

de entrada como se planted en el punto anterior de esta prevencion.

13°) En base a lo anterior, esta Ministra considera que los indicadores de
participacion de mercado no pueden ser usados como indicadores de poder de
mercado, tanto en el caso del andlisis de los riesgos horizontales como de los
riesgos verticales que la operacion pudiera tener. En consecuencia, esta Ministra
considera que el hecho que SQMC produzca el 74% de los fertilizantes granulados
potasicos 0 que su participacion en la venta de los mismos supere el 80%
(considerando ventas a otros importadores) no es evidencia suficiente para afirmar
gque esta empresa tenga poder de mercado, como se afirma en las secciones 9.4 y
11.3, toda vez que se ha concluido que el producto puede ser importado sin trabas

significativas. Lo mismo se puede afirmar del efecto que tiene el aumento en la
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concentracion en los tres mercados de producto relevantes, que resultaria de

concretarse la operacion consultada.

14°) Con respecto a los riesgos horizontales que presenta la operacion (seccion
11.2), esta Ministra precisa que si bien reconoce la importancia de tener acceso a
canales de distribucién para vender a los clientes finales, no comparte la condicion
contenida en la Condicion N°1 de la presente Resolucién, en que se obliga a SQMC
a consultar a este Tribunal cualquier contrato que pretenda celebrar con
distribuidores y que contemplen clausulas de exclusividad o condiciones que reflejen
en definitiva una exclusividad. Al respecto, hace presente que i) existen
circunstancias bajo las cuales dichas clausulas no son anticompetitivas y ii) dicha
consulta podria entorpecer la normal operacioén del mercado. Considera ademas que
si en el futuro se considerara que tales clausulas tienen efectos contrarios a la libre
competencia en esta industria, este Tribunal podria estudiar los antecedentes del

caso Yy resolver.

15° En relacion a los riesgos verticales, analizados en el fallo en la seccion 11.3,
esta Ministra precisa que, tal como se afirmo antes en esta prevencion, no considera
que SQM tenga poder de mercado en la produccion de fertilizantes granulados
potasicos, toda vez que es posible importar estos productos desde el exterior, y que
los fertilizantes que pertenecen a esta categoria han sido considerados sustitutos
entre si. Luego, dificilmente podria traspasar poder de mercado al negocio de la

distribucién como se afirma en la seccién 11.3.

Notifiguese y archivese, en su oportunidad.

Pronunciada por los Ministros Sr. Eduardo Jara Miranda, Presidente, Sr. Radoslav
Depolo Razmilic, Sr. Tomas Menchaca Olivares, Sr. Julio Pefia Torres y Sra. Maria
Soledad Arellano Schmidt. Autoriza el Secretario Abogado (S), Sr. Alejandro Domic

Seguich.
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