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control por parte de Telepizza
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Administradora de Restaurantes
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Rol F163-2018.

MAT.: Informe de aprobacion.

Santiago, 14 MAR 2019

FISCAL NACIONAL ECONOMICO

JEFE DE DIVISION DE FUSIONES (S)

De conformidad a lo dispuesto en el Titulo IV “De las Operaciones de Concentraciéon” del DFL
N°1 de 2004 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N° 211 de 1973, y sus modificaciones posteriores
("DL 2117), presento a usted el siguiente informe, relativo a la operacién de concentracion del
Antecedente, recomendando la aprobacién de la misma en forma pura y simple, en virtud de las
razones que a continuacién se exponen:

a.

ANTECEDENTES

Investigacion

Con fecha 31 de octubre de 2018, mediante Correlativo Ingreso N°04617-18
(*Notificacion”), los apoderados de Telepizza Chile S.A. (“Telepizza Chile”), por una parte,
y de Administradora de Restaurantes Aresta S.A. (“Aresta”), Administradora de
Restauranies Delco S.A. ("Delco”) y Administradora de Restaurantes Fastcom S.A.
(“‘Fastcom”; y junto a Aresta y Delco las "Vendedoras”) (Telepizza Chile junto a las
Vendedoras, las “Partes”), por la otra, pusieron en conocimiento de esta Fiscalia Nacional
Econdmica ("Fiscalia™), bajo el alcance y condiciones informadas en la Notificacion, una
operacion de concentracion consistente en la eventual adquisicion por parte de Telepizza
Chile de una serie de activos de propiedad de las Vendedoras relativos al negocio de Pizza
Hut en Chile (la "Operacién”).

Adicionalmente, mediante los Correlativos de Ingreso N°04590-18 y N°05152-18, de fecha
30 de octubre y 30 de noviembre de 2018 respectivamente, las Partes solicitaron la
exencion de acompafar ciertos antecedentes a la Notificacion por no encontrarse
razonablemente disponibles para ellas, conforme lo dispuesto en el articulo 3° del Decreto
N°33, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismao, publicado con fecha 1° de junio de
2017, que Aprueba Reglamento sobre la Notificacidén de una Operacidon de Concentracion
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(‘Reglamento”); accediendo esta Fiscalia a dichas solicitudes respectivamente mediante
resoluciones de fecha 16 de noviembre y 14 de diciembre, ambas de 2018, y comunicadas
en las mismas fechas a las Partes por correo electrénico.

3. Asimismo, con fecha 16 de noviembre y 14 de diciembre de 2018, se dictaron resoluciones
declarando la falta de compietitud de la Notificacién, las que fueron comunicadas por correo
electrénico en las fechas indicadas a las Partes. Posteriormente, los errores y omisiones
pertinentes fueron subsanados por éstas mediante presentaciones de fecha 30 de
noviembre de 2018 y 17 de diciembre del mismo afo, Ingresos Correlativos N°04163-18
("Primer Complemento”) y N°05473-18 (“Segundo Complemento”).

4. Enconsecuencia, con fecha 2 de enero de 2019, se ordend el inicio de la investigacion bajo
el Rol FNE F163-2018 (“Investigacion”) en conformidad con lo dispuesto en el Titulo IV del
DL 211, teniéndose por completa la Notificacién presentada.

5. Porditimo, con fecha 1 de febrero de 2019, esta Fiscalia dictd una resolucién haciendo uso
de la facultad contenida en los incisos quinto v sexto del articulo 48 del DL 211, en virtud
de la cual se declard que la informacién aportada por Telepizza Chile —mediante los
Ingresos Correlativos N° 00074-19 y N° 00097-19 de fecha 7 y 9 de enero de 2019
respectivamente (“Antecedentes de la Alianza MF")— relativos a la alianza estratégica
entre Telepizza Group, S.A. ("Telepizza Group”) y Pizza Hut International, LLLC (“Pizza Hut
International”) (“Alianza MF") constituian una modificacién significativa de los
antecedentes, estimaciones, proyecciones o conclusiones entregados en la Notificacion,
ordenandose a partir de esa fecha contabilizar el plazo contenido en el articulo 54 del DL
211 como si se tratase de una nueva notificacion.

b. Partes de la Operacion

8. Telepizza Chile es una sociedad anénima cerrada constituida bajo las leyes de la Republica
de Chile, controlada por la entidad espafiola Tele Pizza S.A.U, la cual a su vez es filial de
Teiepizza Group, S.A., una sociedad espafiola abierta'. Telepizza Chile se dedica
principalmente a la eiaboracién, comercializacion y distribucion de pizzas, complementos y
bebidas a través de locales propios yfo franquiciados mediante un contrato de
masterfranquicia otorgado por Tele Pizza, S.A.U>5,

7. En consecuencia, Telepizza Chile desarrolla su negocio directamente y por medio de
franquicias que proveen a los franquiciados licencias para el uso de marcas, capacitacion
y know how a cambio de un royalty. Segun lo informado por las Partes en fa Notificacidn,
Telepizza Chile opera 167 locales bajo la marca Telepizza, de los cuales 88 serian operados

! Notificacién, p. 1.

2 Nolificacién, p. 1.

% Recientemente, considerando el perfeccionamiento de la Alianza MF, también se dedicaria a la gestion comercial dei
negocio de Pizza Hut en el pais. Ver Contrato de Masterfranquicia celebrado entre Pizza Hut International LLC y Pizza
Familia Partneship, por una parte, y, Telepizza Chile S.A. y Telepizza Group, S.A. por la otra, de fecha 18 de diciembre
de 2018,
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directamente y 79 por terceros franquiciados®, distribuyéndose a lo largo de todo el territorio
hacional.

Por su parte, las Vendedoras son sociedades anonimas cerradas constituidas bajo las leyes
de la Republica de Chile, dedicadas también a la elaboracion, comercializacion vy
distribucion de comida rapida en local y a domicilio, principalmente mediante la gestién y
explotacion de las franquicias Taco Bell, Pizza Hut®, Pinkberry y TGl Fridays®.

En relacion a la Operacién, las Vendedoras poseen 58 locales™® regidos por el sistema
Pizza Hut bajo acuerdos de franquicia individuales establecidos directamente con Pizza Hut
International, parte de la multinacional Yum Brands, Inc®. Sin embargo, la materializacion
de la Alianza MF conlleva un traspaso de la titularidad de dichos contratos de franquicia a
Telepizza Chile como nuevo masterfranquiciado de Pizza Hut en el territorio.

Descripcion de la Operacion

Segun los términos sefialados en la Notificacion, la Operacidn consistiria en la adquisicién
por parte de Telepizza Chile de una serie de activos de propiedad de las Vendedoras
relacionados al negocio Pizza Hut, es decir, una operacion gue corresponde a la descripcién
contenida en la letra d) del articulo 47 del DL 211.

De acuerdo a lo informado, se habria celebrado una carta de intencién de fecha 4 de abril
de 2018 (“LOI"), consistente en un acuerdo de caracter no vinculante por parte de Telepizza
S.A.U. -matriz de Telepizza Chile- y Aresta, en la que se establecerian las condiciones
generales para la adquisicién por parte de Telepizza Chile de los negocios bajo la marca
Pizza Hut operados por Aresta en Chile. Con fecha 3 de octubre de 2018, la LOI fue
adherida por Delco y Fastcom®,

Asimismo, consideraria la celebracidn de un contrato de cesidn de negocio (“Contrato de
Compraventa™ que seria suscrito por las Partes, en el que se materializara
especificamente la adquisicion de 45 de los 58 locales que explotan las Vendedoras bajo
la marca Pizza Hut en Chile. El Contrato de Compraventa regularia las condiciones para la
compraventa de los actives objeto de la Operacidn y los actos que deberian suscribirse con
anterioridad o a la Fecha de Cierre —segln este término se define en el Contrato de
Compraventa—; entre otros™".

Cabe tener presente que, segun lo mencionado anteriormente, Telepizza Group tomo parte
de una alianza global mediante ia cual Pizza Hut International otorgaria la condicion a Tele

4 De acuerdo a lo indicado en la pagina 10 de la Notificacion, de los 167 locales operados por las Vendedoras 81 estan
ubicados en la Regidn Metropolitana y 86 en otras regiones del pais.

5 Notificacién, pp. 1y 2.

§ Notificacion, pp. 1y 2.

7 De acuerdo a lo indicado en la pagina 10 de la Notificacidn, de los 57 locales operados por las Vendedoras 39 estan
ubicados en la Region Metropelitana y 18 en ofras regiones del pals. Sin embargo, en la informacion aportada por
Correlativo de Ingreso N° 00145-19 se indicé la apertura de un local Pizza Hut ubicado en la comuna de Santiago.

8 De estos, 7 se explotan conjuntamente con la marca Taco Bell.

9 La marca Taco Bell también seria propiedad de Yum Brands, Inc. Ver Notificacién, p.10.

10 Notificacion, p. 2.

" Para ver Monto de la Operacién, véase Nota Confidencial N°[1].
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Pizza 8.A.U o a las filiales que ésta designe, de masterfranquiciado de la marca Pizza Hut
para Latinoamérica (con excepcién de Brasil) Espania, Portugal y Suiza, con
responsabilidad en la supervision de la gestion comercial de todos los establecimientos de
la marca Pizza Hut en esos territorios.

14.  En efecto, la Alianza MF implicaria una subrogacion de Telepizza Chile —en su calidad de
masterfranquiciado— de los contratos de franquicia Pizza Hut actualmente vigentes con las
Vendedoras; lo que conllevaria que Telepizza Chile gestione ambas franquicias, segun sus
respectivos modelos, durante el tiempo intermedio en que convivan ambas marcas en el
pais'?. En razon de lo anterior, dicha alianza sera considerada para el desarrollo del analisis
competitivo en los términos expuestos mas adelante.

fl. INDUSTRIA

15.  En general, es posible afirmar que las pizzas forman parte de la industria de comida rapida,
la que comprende restaurantes que ofrecen hamburguesas, pollo, comida oriental, entre
otros, y que cuentan, generalmente, con autoservicio o servicio de recogida y entrega a
domicilio™.

16. Este tipo de establecimientos permitiria una elaboracién de productos de rapida preparacion
y pocos ingredientes; contarian normalmente con un menU limitado que permanece
inalterado por largos periodos de tiempo; vajilla de un solo uso; precios accesibles; sin
servicios de camareros, entre otros™. Adicionalmente, las cadenas de comida rapida
contendrian una infraestructura adaptada a los distintos canales de venta, contando con
procesos tecnologicos que facilitan y agilizan la produccion de comida.

17, Las Partes desarrollan parte de su negocio bajo el denominado modelo de franquicias’®-¢,
el cual se basa en la cesion del usufructo de una marca y la transferencia del know how por
parte de una matriz o franquiciante'. La vinculacion con el franquiciado se concreta a través
de un contrato que estipula derechos y deberes que, ademas de los mencionados
previamente, suelen considerar la obligacién del mismo de pagar un derecho de franquicia
o fee de ingreso y un pago recurrente o royafty'®.

12 Lo anterior por cuanto la Alianza MF contempla un proceso de conversion de los locales Telepizza Chile en Pizza
Hut. Véase informacion aportada por Telepizza Chile, Correlativo de Ingreso N°00868-19, p. 1.

13 | as Vendedoras cuentan, ademas, con diez locales Pizza Hut con el formato de restaurant informal, contando con
un menl mas variado y atencién a la mesa, aunque con preparaciones mas bien sencillas.

4 En este sentido, Comisidn Nacional del Mercado de Valores, Espafia, Caso N-06046, Vidisco/Tele Pizza, de fecha
11 de mayo de 2006, p. 11. Disponible en [En [inea]: <https:/ivww.cnmc.es/sites/defaultfiles/62120_6.pdf>.

15 En Chile, hay diversas industrias que emplean el modelo de franquicia como férmula para obtener el crecimiento de
una determinada firma y una répida cobertura en el territorio. En efecto, las principales industrias —por nimero de
locales— que emplean este modelo son el de farmacias; comida répida; laboratorios; estaciones de servicios y pizzerias.
Véase estudio acompariado a fojas 4141 en causa caratulada C-305-206: Pinaud, N. (2012). Mercado de las franquicias
en Chile. Facultad de Economia y Negocios. Universidad de Chile, p. 21.

'€ Desde la perspectiva de la demanda, las franquicias ofrecen la oportunidad de adoptar un modelo de negocio cuyo
éxito ha sido probado y cuyo riesgo, en consecuencia, podria llegar a ser inferior en comparacion a otras oportunidades
de negocio alternativas.

7 Véase estudio acompafado a fojas 4141 en causa caratulada C-305-206: Pinaud, N. (2012). Mercado de las
franquicias en Chile. Facultad de Economia y Negocios. Universidad de Chile, pp. 6-7.

'8 Véase estudio acompanado a fojas 4141 en causa caratulada C-305-208: Pinaud, N. (2012). Mercado de las
franquicias en Chile. Facultad de Economia y Negocios. Universidad de Chile, pp. 6-7.
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En particular, la pizza —principal producto comercializado por las Partes— corresponde a una
masa delgada y horneada, adoptando habitualmente una forma ovalada o circular, sobre la
cual se afiaden una serie de ingredientes, siendo los mas comunes la salsa de tomate y el
queso.

De acuerdo con distintos estudios tenidos a la vista, los principales atributos asociados a la
pizza son su caracter practico, debido a que no requiere cubiertos o vajilla para ser
consumida —lo que se ve facilitado por el hecho de hallarse prepicada—: la alta sensacién
de saciedad que entrega; el permitir satisfacer distintos gustos o dietas; y la ocasién de
consumo -al menos en el segmento de reparto a domicilio~ asociada a un ambito grupal.

Tanto las Partes como los principales actores dedicados a la elaboracién y comercializacién
de pizzas -Domino’s, Papa John's, Pizza Pizza, Melt Pizzas y Little Caesars— suelen operar
mediante cadenas que tienen un amplio alcance en el territorio. En efecto, a excepcién de
Melt Pizzas y Little Caesars, que sélo cuentan con operaciones en la Region Metropolitana,
las restantes cadenas de pizzerias tienen una presencia relevante en las principales
comunas & lo largo del pais.

En particular, la distribucién de sus productos puede realizarse de distintas maneras, por
ejemplo, a través de locales ubicados en patios de comida dentro de centros comerciales'®,
mediante la venta directa en el local para servir o llevar, o el despacho a domicilio del
pedido®,

A su vez, las ordenes para despacho a domicilio o retiro en el local pueden tener su origen
en una solicitud efectuada a través del sitio web, una llamada telefénica, aplicaciones
propias, o mediante alguno de los agregadores que operan actualmente en Chile?'.

A este respecto, de acuerdo a lo sefialado por fas Partes, en los Gltimos afios habria
aumentado la presencia de distintos agregadores tales como PedidosYa, Uber Eats, Glovo,
Rappi y Ment Express?. Sefialan que estas plataformas buscarian aumentar la oferta de
numero de locales y especialidades de comida disponibles en sus aplicaciones y paginas
web, con el propdsito de captar un mayor numero de demandantes que realicen sus pedidos
por medio de ellas?®,

Si bien en la actualidad los agregadores no capturan un porcentaje considerable de las
ventas en cuanto a la comercializacion de pizzas?*, tanto las Partes como distintos actores

'9 Las Partes sefialan que los patios de comida “consisten en un sector del centro comercial en que una sefie de locales
ofrecen disfintos tipos de comida rapida, las que pueden ser consumidas en el centro del patio que se encuentra
habilitade con mesas y siflas para ello y que son comunes a todos los locales”. Notificacion, p. 13.

20 La industria suele denominar a estas modalidades de venta mediante anglicismos, de forma que para la modalidad
“llevar” se usan indistintamente los conceptos de carry o takeaway, mientras que al reparto a domicilio se le denomina
delivery.

2' | os agregadores son plataformas tecnolégicas, denominadas de esta forma porque agregan uno o méas servicios de
intermediacién a las tiendas o locales que optan por operar a través de ellas. En este sentido, por lo general, estas
plataformas procesan las ordenes de sus usuarios —comunicandolas al restaurant seleccionadeo— y proveen el apoyo
logistico para que dicha orden sea despachada hasta la ubicacion del cliente.

22 \er Notificacion, p. 17.

22 Ver Notificacion, p. 17.

24 yer Notificacién, p. 17 v Nota Confidencial N°[2].
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de la industria indicaron que estas plataformas habrian ampliado la oferta a domicilio que
los consumidores enfrentan, al disponer de un mayor nimero de especialidades y de locales
que originalmente no abarcaban sus domicilios.

MERCADO RELEVANTE

En la Notificacién, las Partes indican que los mercados en que participan son, por una parte,
el mercado de franquicias y, por la otra, el mercado de comida rapida delivery/takeaway?.

i. Franquicias

Si bien las Partes informaron que la Operacién no generaria efectos horizontales en el
mercado de franquicias al participar las Vendedoras sélo como franquiciados y no como
franquiciantes?’, cabe tener presente que en el contexto de la Alianza MF, se le concedera
a Telepizza Chile |a calidad de masterfranquiciado para la gestion de la red de locales de
Pizza Hut en Chile, materializandose una concentracién entre Telepizza Group y Pizza Hut
International respecto del otorgamiento de franquicias.

Al respecto, las Partes sefialan la existencia de un eventual mercado nacional de franquicias
de comida rapida?®, mencionando tanto la baja participacién que tendrian en el mismo,
como la indicacidn de que las franquicias no serian insumos esenciales para participar de
un mercado verticalmente relacionado, como seria el de comida rapida®.

Adicicnalmente, evallan la existencia de un mercado nacional de franquicias que operan
exclusivamente en patios de comida, donde las Partes también sostienen que tendrian una
participacién menor frente a operadores como Arcos Dorados y Gastronomia y Negocios®.

Para efectos del presente analisis, la definiciéon precisa de mercado relevante en materia
de franquicias puede quedar abierta, pues alin bajo una definicion conservadora — esto es
aquella que excluye a las franquicias que pertenecen a los sectores de cafeteria, pasteleria,
heladeria, comida rapida casera y supermercado®-*—, esta Division estima que no habria
riesgos sustanciales a la competencia que se deriven de la concentracién aguas arriba entre
franquiciantes, como se vera mas adelante.

ii. Elaboracién, comercializacion y distribucion de comida rapida
Las Partes indican que el mercado relevante de producto afectado por la Operacién

corresponderia al de elaboracién, comercializacién y distribucién de comida rapida. Sin
embargo, en atencion a las diferencias que existirian entre los servicios y productos

2% \Ver Nota Confidencial N°[3].

26 \/er Notificacion, pp. 3y 11.

27 \er Notificacion, p. 11.

28 Primer Complemento, p. 9.

2% Notificacion, p, 29.

3 Notificacion, p. 29.

¥ Tal como SMU o FEMSA con las franquicias de Oxxo y Big John, entre otras.

82 Por estimarse que el desenvolvimiento competitivo, los atributos y ocasion de consume que buscan atender estos
segmentos podrian diferir sustancialmente de las restantes franguicias gastronomicas.
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disponibles ofrecidos por las Partes para cada tipo de local —lo que redundaria ademas en
una variacién de los competidores y consumidores que enfrentan—, éstas realizan una
distincion adicional a este respecto. En primer lugar, identifican los locales de patios de
comida y, en segundo lugar, los locales a pie de calle o stand alone, los que a su vez
subdividen entre locales de alto transito, locales con servicio de restaurante (‘RBD") y
locales tradicionales que ofrecen comida rapida a domicilio y para llevar. Para todos elios,
ademas, identificaron mercados relevantes geograficos distintos.

Asi, en relacidn con los locales de patios de comida, las Partes sefialan que éstos podrian
constituir un servicio distinto a aquel prestado en los restantes tipos de locales, en cuanto
a que la naturaleza de la competencia en este lugar lleva a que las distintas especialidades
de comida compitan entre si, existiendo un area de influencia circunscrita, ademas, al centro
comercial donde se encuentra emplazado el patio de comida®.

En segundo lugar, las Partes distinguen aquellos locales de alto transito que ofrecerfan
comida “al paso”, con mesas disponibles para consumir los productos del local y
emplazados en lugares con alta afluencia de publico. En tercer lugar, indican que se
encontrarian los locales RBD, que ademas de ofrecer comida para llevar y domicilio,
contarian con una carta mas variada y servicio de atencion a la mesa; compitiendo ambos
formatos con aquellos locales de comida rapida ubicados en las cercanias del consumidor®.

Respecto de los locales identificados en el parrafo anterior, las Partes sefalan en la
Notificacion que las Vendedoras no tendrian locales con el primero de dichos formatos,
mientras gue la Compradora no poseeria locales con el segundo, por lo que la Operacion
no produciria una mayor concentracion en estos segmentos.

Finalmente, distinguen locales de comida rapida a domicilio y para llevar
(takeaway/delivery), donde las Partes ofrecen sus productos para llevar junto a un servicio
de reparto a domicilio bajo un radio de cobertura determinado.

Para estos uitimos, las Partes establecen un mercado geografico de caracter local, al estar
el area de influencia de cada uno de éstos determinada por la zona mas amplia cubierta
por los agregadores. En conformidad con lo anterior, para cada local de las Vendedoras
con servicio para llevar y a domicilio, estiman que el area corresponderia a la mayor
distancia a la que se encuentra un competidor que opera a través de PedidosYa y que
efectla repartio a la direcciéon de dicho local —utilizada como direccién de envio— De
acuerdo con esto, determinan que, en promedio a nivel nacional, el radio de influencia de
un local alcanzaria una distancia de 11,2 kilémetros®.

Por su parte, la jurisprudencia de la Comision Europea ha dejado abierta sostenidamente
tanto la definicion de mercado de producto ccmo geografico dado que, bajo cualquiera de
las definiciones exploradas sobre la base de distintos canales de venta®, las distintas

3 \er Primer Complemento, pp. 5 y 6.

34 Notificacion, p. 15.

35 Véase Primer Complemento, pp. 6 ¥ 7, y Segundo Complemento, pp. 2 y 4.

3 Por otro lado, cabe mencionar gue la Autoridad de Competencia de Noruega tuvo consideraciones respecto a la
especialidad de comida, estimando, en virtud de los estudios que mostraban que para la mayoria de los clientes no
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operaciones analizadas no conducian a un incremento sustancial en el poder de mercado
de las partes®.

37.  En este sentido, la Comisién Europea ha distinguido entre algunas segmentaciones segun
tipo de local. En particular, ha sefialado que mercados de producto plausibles pueden ser:
(i) los restaurantes de servicio répido y una seleccion de restaurantes de cadena e
independientes informales, pizzerias, cafeterias y sandwicherias asi como aquellos locales
que ofrecen el servicio para llevar y/o reparto a domicilio; (ii) los restaurantes de servicio
rapido (“quick service restaurant”), los que incluyen los restaurantes de comida rapida; los
restaurantes de autoservicio; y aquellos que ofrecen el servicio de llevar y/o reparto a
domicilio; y (iii) los restaurantes cuyo modelo de negocio se sustente Gnicamente en las
modalidades de venta para llevar y/o reparto a domicilio®®?°,

38. En relacion al mercado relevante geografico, la Comision Europea sugirid que el mercado
podria tener una dimensién nacional, considerando que los precios son establecidos a este
nivel, o bien, desde la perspectiva de la demanda podria adoptar una dimensién local, dado
que el tiempo tiene rol clave en la decision de los consumidores*.

39. Respecto de una posible segmentacion del mercado relevante de producto segin tipo de
local, esta Divisién considera razonable la distincién realizada por las Partes para aquellos
locales de comida rapida ubicados dentro de patios de comida, dado que, entre otros
factores, los competidores compartirian un mismo espacio adaptando su mix de productos
a este entorno competitivo, permitiendo que el consumidor tenga informacién compieta
respecto a los precios para tomar su decisidn de compra. Ademas, la oferta disponible de
productos estaria adaptada a un consumo individual***?, sin registrar el ticket medio®
variaciones importantes con respecto a otras alternativas de comida rapida presentes en el
patio de comida.

40. Asi, la diferenciacién entre los segmentos de patios de comida y pie de calle se evidencia
en la existencia de listas de precio disimiles entre uno y otro. Esto verificaria una dinamica

existia un sustituto cercano de la pizza, que era probable que el segmento takeaway/delivery de pizza constituyera un
mercado de praducto separado. Sin embargo, opté por dejar la definicion de mercado abierta, atendiendo a un anélisis
respecto a la cercania competitiva. Véase el caso V2018-6, caratulado “Offentlig versjon - Umoe Restaurants AS —
Dolly Dimple's Norge AS — konkurranseloven § 16, jf. § 20 — inngrep mot foretakssammenslutning”, disponible en
<hitps /konkurransetilsynet. nofwp-contentuploads/2018/08/v2016-6-offentlig-versjon-umoe-restaurants-as-dolly-
dimples-norge-as-konkurranseloven-16-jf-20-inngrep-mot-foretakssammensiutning.pd#> [Ultima visita: 7 de marzo de
2019].

37 Comision Europea, investigacion COMP/M.2940 TPG Advisors Ill/Goldman Sachs/Bain Capital Investors/ Burguer
King; COMP/M.4220 Food Service Project Telepizza.

38 Comision Europea, investigacion COMP/M.4220. par. 7-13.

3 Respecto a esta Ultima posibilidad constatan que la modalidad de reparto y llevar pueden considerarse
conjuntamente en atencion a que no se observa discriminacién de precios entre eilas. Por otra parte, aludiendo a la
sustitucién del lado de la oferta, se establece que estas alternativas pueden ser incluidas en la definicion de
restaurantes informates o de comida rapida, toda vez que son servicios que pueden ser faciimente incorporados por
quienes carezcan de ellos.

40 Comision Europea, investigacion COMP/M.4220. par. 14-17.

41 Asi, por ejemplo, Telepizza no ofrece productos familiares en patios de comida.

“2 Esto se evidencia en diversos estudios de mercado del segmento takeaway/defivery que muestran que el consumo
de pizza estaria asociado a reuniones con grupos de amigos, estudio, trabajo y otros; lo que no se verifica en los locales
ubicados en patios de comida. En particular, uno de estos estudios indicaria que el 75% de los pedidos estaria
destinado a consumo en grupos de tres o mas comensales. Véase Nota Confidencial N°[4).

43 Entiéndase como valor de consumo promedio.
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competitiva diferenciada para cada uno de estos segmentos, lo que se refleja en que los
precios en los iocales ubicados en patios de comida tienden a ser menores que los de
aquellos locales ubicados a pie de calle.

41. Adicionalmente, esta Division no considera apropiado para el presente andlisis establecer
una linea divisoria entre aquellos locales a pie de calle que ofrecen el servicio de restaurante
de aquellos que no, segun lo sefialado por las Partes. Asi también, resultaria arbitrario
establecer una distincién entre los locales a pie de calle denominados por las Partes como
de "alto transito” de aquellos locales ubicados en zonas de menor afluencia de publico.
Desde la perspectiva del monopolista hipotético, resulta dificil justificar alguna de estas dos
segmentaciones, al no existir a primera vista en el expediente de la investigacion,
antecedentes que den cuenta de diferencias sustanciales en la dinamica competitiva, o en
las caracteristicas de la demanda o de la oferta**. Lo anterior se sustenta en la existencia
de una politica de precios homogénea o estrechamente relacionada*® entre los diferentes
tipos de locales enunciados en este parrafo.

42. Respecto de una posible segmentacion del mercado relevante por especialidad de comida
rapida, los antecedentes tenidos a la vista sugieren la existencia de cierta presion
competitiva por parte de actores comercializadores de especialidades distintas a pizza®.
Asi, por ejemplo, en patios de comida la cercania espacial de los distintos tipos de locales
y la ocasién de consumo individual se reflejaria en un mayor ambito de sustitucion entre las
distintas especialidades. En este sentido se han manifestado diferentes miembros de la
industria®’.

43. Por su parte, y sin perjuicio de cierta presién competitiva ejercida por otros tipos de
comida®, en el segmento takeaway/delivery los antecedentes tenidos a la vista durante la
investigacion reconocerian una cercania competitiva mas estrecha entre comercializadores
de pizza*®*t, En este sentido, tanto las Partes como distintos actores identificaron como

4 Por ejemplo, Telepizza define que el local ubicado en _seria de alto trans

el local dFs definido como tradicional, a pesar de estar separados por una

inferior a los llometros y sin que se constate una diferencia significativa, en otros aspectos, como el meni ofrecido.
Lo mismo sucede respecto de los locales definidos como RBD por las Vendedoras y los locales Pizza Hut sin servicio
a la mesa, en los que no existen antecedentes que permitan determinar que la demanda que atienden sea
sustanciaimente distinta. En efecta, el menu de los locales con servicic a la mesa seria idéntico al que se encontraria
en los restantes locales, salvo ia incorporacidn de la ‘lasagna siciliana’ y cuatro variedades de ensaladas.

45 Pizza Hut establece un sobrecargo fijo para los locales RBD respecto de los locales Delco —esto es, aquelios que
no cuentan con servicio a la mesa—.

48 En este mismo sentido se manifiesta la Office of Fair Trading ("OFT") al sostener: “fe]s claro que algunos restaurantes
son sustitufos mas cercanos que ofros desde el punto de vista de la demanda. No obstante, se considera que, desde
el punto de vista de la demanda, el monopolista hipotético de un tipo de restaurant (e.g. restaurante de pizza) no puede
subir fos precios de manera generalizada sin que los clientes se cambien a tipos de restaurantes alfemativos. Desde
el punto de vista de la oferta, los resfaurantes pueden estar limitados de cambiarse por tener una reputacion en cierfo
tipo de comida o habilidades en preparar cierfo tipo de comida®. Ver Notificacion, p. 18, traduccidn libre de OFT, “City
Centre Restaurants plc/Ask Central plc”, 2004, Reinc Unido, disponible [En linea]:< hitps:/fwww.gov.uk/cma-cases/city-
centre-restaurants-plc-ask-central-ple> [Uiiima consulta: 5 de marzo de 2019).

47 En cuanto a declaraciones de dichos actores, véase Nota Confidencial N°[5].

48 En la misma linea, algunos estudios aportados por los competidores indicarian que los sushis evidenciarian ia mayor
proximidad competitiva con pizzas. Ver Nota Confidencial N°[6].

49 | o anterior, por cuanto uno de los estudios aportados por las Partes revela que, ante |a indisponibilidad de la marca
de pizza mas habitual para el consumidor, un [80-70]% seria recapturade por otras marcas de pizza en el mercadao,
mientras que un {10-20]% optaria por otro tipo de comida rapida. Ver Nota Confidencial N°[71 y [8].

50 Con estos antecedentes es posible implementar un analisis de pérdida critica (‘critical loss analysis’) como el
propuesto por Farrell y Shapiro (2008), que verifica si seria rentable para el monopolista hipotético maximizador de
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competidores a actores de diferentes especialidades, mas monitoreaban algunas variables
competitivas Unicamente del tipo de especialidad en comento®!. Asimismo, si bien las Partes
mencionaron que sus productos competirian con diferentes especialidades de comida
rapida, por un lado, también sefialaron que el mercado en el que participan es altamente
diferenciado, tanto en precio y calidad como en especialidades, formato ¥ presentacion de
los productos ofrecidos®?, por ofro.

44. Por Ultimo, en cuanto al alcance del mercado geografico, esta Divisién podria considerar
una ponderacion de dos dimensiones de andlisis. Por una parte, se podria esgrimir un
alcance nacional en tanto las variables estratégicas que incidirian sobre la red de locales,
ya sea en patios de comida o a pie de calle, —como el establecimiento de precios, calidades,
promociones y oferta de productos disponibles— serian adoptadas en forma centralizada y
validas para todo el pais. Por ofra, desde la perspectiva de la demanda, la eleccion de un
local de comida se encontraria limitada por el espacio geogréafico al cual el consumidor esté
razonablemente dispuesto a desplazarse, o bien por los oferentes que estén dispuestos a
efectuar un reparto hasta el lugar de consumo. En consecuencia, sin perjuicio de existir
antecedentes que sugieren que el mercado relevante podria ser considerado de ambito
nacional, es dable pensar en la existencia de variables competitivas que escapen de la
regulacion del franquiciado y que puedan variar de acuerdo a la intensidad competitiva local.

45. En consideracién de todo lo anterior y para efectos de la presente investigacion, no resulta
necesario establecer una definicion precisa del mercado relevante del producto y geografico
afectado con respecto a locales a pie de calle, toda vez que, independiente de la posicidn
adoptada, la Operacién no tendria la aptitud suficiente para reducir sustancialmente la
competencia, pues como se desarrollara mas adelante |la presente Operacién se encuentra
inmersa en una industria dindmica sin que existan obstaculos significativos a la entrada y
expansion de competidores.

46. Sin embargo, con respecto a locales de cadena comercializadores de pizza ubicados en
patios de comida, esta Division estima que, en consideraciéon de la ocasién de consumo
eminentemente individual —donde la satisfaccion de la necesidad de consumo no estaria
restringida a una especialidad en particular—; la cercania espacial de los distintos oferentes
de comida rapida; y la politica de precio diferenciada, éstos formarian parte de un mercado
relevante de producto distinto del resto de locales de cadena comercializadores de pizza
emplazados a pie de calle, donde competirian en este caso con otras especialidades de
comida rapida. En relacion a la dimensién geografica, la definicion de mercado se puede

beneficios imponer un alza pequedia, significativa y no transitoria en los precios (o SSNIP). De acuerdo con los autores

. = . . : 25SNIP
si el Aggregate Diversion Ratio —que corresponde al porcentaje de recaptura— excede a ™ donde mes el margen,

entonces seria rentable implementar el SSNIP para el monopolista. Considerando un SSNIP del 5% v,
conservadoramente —considerando ios datos tenidos a la vista—, un margen variable que en todos los casos evaluados
es inferior al margen de las Partes, se cumpliria la condicién expuesta, sugiriendo de forma preliminar que las pizzas
podrian ser un mercado en si mismo, sin que obste a lo anterior la consideracion de los restantes antecedentes
cantenidos en la investigacion para un analisis de sustitucion y cercania competitiva. Asi también, los antecedentes
metodolégicos de la encuesta fueron insuficientes para determinar su idoneidad. Para una discusion del ‘critical loss
analysis’, véase Farrell, J., & Shapiro, C. (2008). Improving critical loss analysis. Antitrust Source, Feb. 2008, en
https./ipdis.semanticscholar.orgfa95/8d2f5b986¢8 10809687 24da53a6e5di69¢18c.pdf.

51 Para mas detalles, declaraciones de miembros de la industria, véase Nota Confidencial N°[9].

52 yéase Notificacion, p. 31.
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dejar abierta toda vez que ante cualquier definicién posible la presencia de un nimero
elevado de competidores permite descartar riesgos a la competencia.

ANALISIS COMPETITIVO

El analisis sustantivo que se presenta a continuacién considera evaluar los efectos
horizontales generados en Chile por la concentracién de las operaciones del negocio Pizza
Hut en Telepizza Chile —en razén de la Alianza MF y de la Operacién—, considerando los
criterios sefialados en la Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracién del mes
de octubre de 2012 de la Fiscalia (“Guia”), y lo sefialado por las Partes en su Notificacion
y complementos. Para elio, en las siguientes secciones se presentard el analisis de los
segmentos afectados en los términos esbozados en el acépite anterior.

Franquicias

De lo sefialado en parrafos anteriores, se advierte que para el desarrollo de un analisis
competitivo del presente segmento de manera completa se deben considerar los efectos
derivados del perfeccionamiento de la Alianza MF, al materializar ésta una concentracion
entre Telepizza Group y Pizza Hut International respecto del otorgamiento de franquicias.
De lo contrario, al considerar Unicamente ia Operacion, se advierte la ausencia de una
superposicion horizontal entre las Partes en el mercado de franquicias, tal fue sefialado en
la Notificacion®.

Para el calculo de participaciones de mercado, un enfoque apropiado podria considerar
determinarlas en base al monto recaudado por todas las franquiciantes del mercado por
concepto de royafties, fees y otros pagos recurrentes. Sin embargo, al no contar esta
Division con informacion suficiente para dicho ejercicio, una aproximacion razonable al
poder de mercado alcanzado por las Partes concentradas en este mercado —es decir Pizza
Hut International, Telepizza Group y Tele Pizza, S.A.U en virtud de la Alianza MF—, se
obtuvo considerando el numero de locales presentes en el territoric nacional, los que
eventualmente podrian ser indicativos del atractivo y valor de la marca que tendrian tanto
para los consumidores finales, como para quienes optarian por desarrollar su negocic
mediante este modelo.

En razén de lo anterior y de manera conservadora, esta Divisidn determind que las Partes
concentrarian cerca del 16,4% de los locales a nivel nacional®, con un indice de Herfindhal
Hirschman (“HHI" por sus siglas en inglés) post-operacion de 1186 puntos®, teniendo en
cuenta sélo aguelias cadenas nacionales e internacionales que operan bajo el modelo de
franquicias y que aguas abajo participan del negocio de comida rapida —excluyendo del
analisis a franquicias relacionadas a cafeterias, heladerias, pastelerias, comida rapida

5% Notificacién, p. 11.

54 Esta Division incluy6 las franguicias contenidas en la base de datos de Euromonitor, ajustando dichos valores a los
datos reportados por los participantes del mercado.

5% En las franquicias, y en este caso en particular, no resultaria razonable analizar un segmento mas estrecho como
seria el de cadenas de pizzas, pues dificiimente superaria el test del monopolista hipotético al existir varias alternativas
de inversién en diferentes especialidades gastronémicas, sin que éstas sean excluyentes entre si. En este sentido, se
asume que un franquiciado, al decidir la instalacién de un negocio de comida rapida, puede optar entre diversas
franquicias alternativas, no existiendo grandes dificulfades para sustituir una por otra al momento de su eleccion.
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casera y supermercados—. Cabe mencionar que en este mercado se encontrarian
presentes importantes actores en calidad de terceros distintos de las Partes, como Doctor's
Associates, Inc —controlador de Subway—, Gastronomia y Negocios, McDonald’s, entre
otros.

A mayor abundamiento, y considerando exclusivamente el segmento de comida rapida
compuesto por cadenas de pizza, existen multiples cadenas multinacionales de este tipo
de especialidad que aun no Han ingresado al pais, tales como California Pizza Kitchen,
Pizza Inn, Sbarro, entre otras, existiendo, por tanto, variadas opciones en el modelo de
franquicia que podrian ser introducidas por potenciales inversionistas en el pais.

De lo anterior se desprende que la Operacion no tendria la aptitud suficiente para reducir
sustancialmente la competencia en el mercado de franquicias, dada la escasa importancia
relativa de las Partes en este segmento.

b. Elaboracién, comercializacion y distribucion de pizzas

i. Concentracién y umbrales

En consonancia con el analisis precedente, para evaluar el impacto competitivo que se
deriva de la Operacién, ademas del traspaso de activos informado por las Partes en su
Notificacion, se considerard la consolidacién de Telepizza Chile como masterfranquiciado
del sistema Pizza Hut y principal controlador de los locales de esta franquicia en Chile a
raiz de la Alianza MF. Lo anterior, por cuanto la definicion de las principales variables
competitivas la realiza el masterfranquiciado®®.

En cuanto a los efectos de la Operacién scbre la comercializacion de pizzas en locales
ubicados dentro de patios de comida, como se menciond precedentemente, la intensidad
competitiva ejercida por otros oferentes de comida rapida seria de mayor relevancia,
debiéndose incluir éstos dentro de! mercado en el que operan las Partes. En consideracion
a lo anterior no se verificarian riesgos de una reduccién sustancial a la competencia
inherentes a la Operacion en este segmento, debido a la relevancia de otros
comercializadores de comida rapida presentes en estos espacios tales como Arcos
Dorados (McDonald’s), Gastronomia y Negocios (Doggis, Juan Maestro, Tommy Beans,
Bob's, Popeye’s y Fritz) y Degasa (KFC, ChinaWok, Wendy's). En efecto, en promedio se
verifican 15 locales por patio de comida a nivel nacionai.

Conforme lo sefalado en el acdpite anterior, esta Division desarrollara un analisis
conservador distinguiendo tanto por especialidad de comida, como por el tipo de local que
la ofrece a los consumidores. Asi, —y sin que lo siguiente represente bajo ninglin supuesto
una definicion de mercado relevante— se considerara a los locales de cadenas
comercializadoras de pizza emplazados a pie de calle en una dimensién nacional, como un

% E| contrato de franquicia suele contener una serie de restricciores verticales, entre las que se encontrarian
asighaciones territoriales, formatos de locales, servicios a consumidores, esténdares de limpieza, acuerdos de
exclusividad y sugerencia o fijacidn de precios, entre otras.
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segmento auténomo de aquellas comercializadas en patios de comida, asi como de locales
independientes y de otras especialidades en los formatos ya mencionados¥.

56. El analisis comprendera una dimensién geografica nacional dado que las principales
variables estratégicas que inciden sobre la red de locales son adoptadas en forma
centralizada y validas para todo el pais®, Si bien esta Divisién reconoce que podrian existir
ciertas variables competitivas que podrian depender de la intensidad de la competencia a
nivel local —como algunos aspectos de la calidad de producto y servicio—, dado los
antecedentes aportados, las conclusiones son igualmente vélidas para el nivel local habida
cuenta de las condiciones de entrada y expansion de otros competidores en el segmento
pie de calle.

57. Enla Tabla N°1 se presentan las participaciones de mercado de las principales cadenas de
pizzas a nivel nacional, tanto en valor como en cantidad, para los afios 2017 y 2018,
considerando las ventas que efectian los locales a pie de calle mediante todas sus
modalidades de venta®. Se observa que las cadenas Telepizza y Pizza Hut corresponden
al segundo y quinto actor del mercado, respectivamente, tanto en valor como en cantidad
para locales a pie de calle®.

Tabla N°1: Participaciones de las cadenas de pizzas a nivel nacional para locales a pie de calle®!,
A Valor L[ Cantidades®

2017 | 2018 | 2017 2018

Domino’s Pizza [0-101% | [0-10]% | [0-10)% [0-10]%

Little Caesar [0-5]% [0-5]% [0-5]% [0-10]%

Melt Pizzas - [0-5]% | - [0-5]%

Papa Johns [40-60]1% | [40-60]% | [30-40]% [30-40]%

Pizza Hut [0-10]% [0-101% | [0-10]% [0-10]%

Telepizza [20-30]% [20-30]% | [30-40]% | [30-40]%

Pizza Pizza [10-20]% [0-101% | [0-101% | [0-10]%
HHI Pre Operacion 2763 2803 [ 2980 | 2763
HH! Post Operacion 3208 3187 3564 3261
Cambio HHI 535 . 385 584 498

Fuente: Elaboracién propia empleando datos proparcionados por la Partes y sus competidores.
58. Como se desprende de la Tabla, ya sea que las participaciones se midan en valor o

volumen, los umbrales establecidos por la Guia se verian superados.

¥ Se excluiran Unicamente aquellos locales con presencia en patios de comida por las consideraciones ya
individualizadas en la seccidn de Mercado relevante.

58 ver Nota Confidencial N°[10].

% Se consideran las ventas efectuadas bajo las modalidades de servir, llevar y reparto a domicilio conjuntamente ya
sea gue se considere el segmento "servit”, “llevar” y “reparto a domicilio” por separado o conjuntamente estos dos
ultimos, los indices de concentracién se reducen respecto del escenario mostrado en la Tabla N°1, por lo que la
consideracion conjunta de las tres modalidades abulta los eventuales efectos a la competencia de la operacion. Asi,
considerando los datos segin ventas durante el afio 2018 el valor final del indice HHI y su cambio corresponden a
3.034 y 203 en el caso de fakeaway/delivery, a 3.202 y 325 en el casc de defivery y a 3.596 y 321 en el segmento
“servir’, estos dos Ultimos considerados por separado.

0 Para mayor detalle sobre las ventas de Pizza Hut, véase Nota Confidencial N°[11].

5! Para valores de la Tabla N°1, véase Nota Confidencial N°[12].

82 Cantidad entendido como el nimero de pedidos realizados.
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Asimismo, de la Tabla anterior se debe destacar que tanto Pizza Hut como Telepizza han
reducido su participacion tanto en valor como en cantidades en el afio 2018, respecto del
afio 2017, lo que se debe, como se verd mas adelante, al crecimiento que han
experimentado los restantes actores de la industria en detrimento de ias Partes.

En linea con lo anterior, se advierte la presencia de un actor relevante, Papa John's, quien
es el principal actor del mercado y seria capaz de seguir ejerciendo una presidén competitiva
significativa sobre la entidad concentrada®, ademas de dos entrantes —Melt Pizzas® v Little
Caesars~ cuyas participaciones de mercado han aumentado significativamente en las
zonas en que han iniciado operaciones en el acotado periodo que llevan operando. Por
ende, las cuotas actuales presentadas en la Tabla N°1 podrian no ser representativas de
aqueilas observables en el mediano plazo.

Cabe hacer presente que las participaciones de mercado presentadas obedecen a un
escenario conservador que amplifica los riesgos derivados de la operacién, toda vez que
no se considera en el analisis a otro tipo de pizzerias independientes y locales de comida
rapida alternativos. En este sentido, tanto las Partes como distintos actores reconociercn
como competidores a pizzerias independientes, sin que las mismas hayan sido incluidas en
la Tabla anterior, las que aun cuando ejercerian un grado menor de presion competitiva
respecto a las primeras, podrian llegar a ejercer una mayor presién debido a la reciente
aparicién de los agregadores en el segmento de reparto 2 domicilio segun lo sefialado®®.

En consideracion a la eventual presién competitiva que ejercen otros actores, bajo cualquier
definicion mas amplia —como aquella estimada plausible por la Comisién Europea
mencionada supra— la participacion de mercado de las Partes se diluye de manera
ostensible. Asi, por ejemplo, con la sola incorporacion de tres importantes cadenas que
participan en la comercializacién de comida rapida ~McDonald's, Burger King y Subway-la
participacion conjunta de las Partes medida en valor se reduce a [15-20]% durante el afio
2018. Bajo este escenario, que excluye a mlltiples actores alternativos comercializadores
de comida rapida, no se sobrepasan los umbrales de HHI de la Guia. Lo descrito
anteriormente se refleja en la Tabla N°2 siguiente.

83 Algunos estudios de las Partes identificarian a dicho actor como el mas cercano competitivamente a la entidad
concentrada, sin considerar los entrantes recientes. Ver Nota Confidencial N°[13] para razén de desvio de Telepizza
y Pizza Hut a Papa John's de acuerdo al estudio proporcionado por las Partes.

8 Melt Pizzas corresponde a una marca de origen chileno, que inicid operaciones el afio 20118; mientras que Little
Caesars es de origen estadounidense, pero la masterfranqguicia para ef desarrollo de la cadena en Chile es de titularidad
del Grupo Premier —grupo empresarial mexicano—, que no administraba previamente ninguna cadena de comida en el

pais.

55 Para mayor detalle ver Nota Confidencial N°[14].
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Tabla N°2: Participaciones a nive! nacional bajo una definicién alternativa del mercado relevante de

producto®s.
Valor Cantidades
Marca 2017 | 2018 | 2017 | 2018

Domind's Pizza [0-10]% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%
Little Caesar [0-10% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%
Melt Pizzas - [ [0-101% | - | [0-10]%
Papa Johns [10-20]% | [20-30]% | [0-10]% | [0-10]%
Pizza Hut [0-10]% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%
Telepizza [10-20]% | [10-20]%  [0-10)% | [0-10]%
Pizza Pizza [0-10]% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%
McDonald's [30-40]% | [30-40]%  [60-80]% | [40-60]% |
Burger King [0-10]% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%
Subway [0-10]% | [0-10]% @ [0-10]% | [10-20]%
HHI Pre Operacién | 2297 | 2146 4217 3728
HHI Post Operacién | 2418 2238 4248 3753
Cambio HHI 121 | 93 29 25

Fuente: Elaboracion propia empleando datos propoircionados por la Partes y sus competidores.

ii. Condiciones de entrada y expansion

Atendida la superacion de los umbrales de la Guia —bajo algunas definiciones de mercado
plausibles relativas a los locales de cadena comerc.alizadores de pizza emplazados a pie
de calle—, es necesario tener presente que el denominado indice HHI es meramente
referencial para ilustrar que podria existir una presuncién de riesgos a la libre competencia
derivados de la Operacion. En consecuencia, es necesario proceder a un mayor analisis de
sus efectos, ponderando los demas elementos que existan dentro de la industria respectiva.

.o anterior se justifica, ademas, en virtud de la diferenciacién presente entre los distintos
actores de la industria y la existencia de un nivel de cercania competitiva diferenciado entre
los diversos competidores y tipos de comida. En este sentido, debido a las consideraciones
de entrada y dinamismo en el mercado presentadas infra se omite un analisis basado en |a
cercania competitiva entre las Partes. Esto, porque sin importar el resultado de un analisis
de este tipo, se asume gue la posible reaccién de actcres incumbentes o entrantes llevaria
a desestimar cualguier eventual riesgo a la competencia®’,

En este orden de ideas, cabe mencionar que en el indice HHI no se reflejan las condiciones
dinamicas de competencia de esta industria, no abarcandose en el mismo las posibles
reacciones que los competidores potenciales o actuales pudieran tener frente a una
eventual alza en los precios 0 empeoramiento de otra variable competitiva de los productos
de las Partes después de la Operacidn. Por tal motivo, se deben examinar otros aspectos

8 Para valores de Tabla N°2, ver Nota Confidencial N°[15].

£ A mayor abundamiento, en el casc en cuestién, no se contd con razones de desvio validadas metodofdgicamente
que permitieran hacer uso de las herramientas que capturan la heterogeneidad de los patrones de sustitucion entre los
distintos productos que compiten con diferentes grados entre si.
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de competencia, tales como las condiciones de entrada de nuevos competidores, o de
expansion de los ya existentes.

66. En estaseccién se analizara cémo las escasas barreras en la elaboracion, comercializacion
y distribucion de pizzas y sus complementos, permitirian restaurar la eventual presién
competitiva perdida debido a la concentracién suscitada tanto por la Operacién informada
en la Notificacion como por la Alianza MF, al consolidarse Telepizza Chile como
administrador y principal operador de la red de locales Pizza Hut en el pais.

67. De acuerdo con la Guia, el analisis respecto de las condiciones de entrada debe evaluar la
verificacidén copulativa de los criterios de probabilidad, oportunidad vy suficiencia, de forma
que la eventual entrada, expansién o reposicionamiento de competidores consiga revertir
los posibles efectos anticompetitivos asociados a la operacion de concentracion. Similares
criterios han sido empleados por la Comisién Europza®® y el Departamento de Justicia de
Estados Unidos® en sus decisiones respecto a la aptitud de las entradas para contrarrestar
los efectos anticompetitivos.

68. A través de la Guia, esta Fiscalia ha sefialado que para que una entrada sea probable
deben existir incentivos suficientes para el potencial entrante, los que dependen tanto de
los costos en que debe incurrir como de sus ganancias esperadas por operar en el mercado.
Asi, deben analizarse las barreras legales, costos hundidos, costos de cambio, y los activos
tangibles e intangibles que pudieran ser dificiles de replicar por los entrantes, entre otros
aspectos™.

8 “Para que pueda considerarse que la entrada de nuevos competidores en el mercado constitiye una presion
compelitiva suficiente sobre las parfes de la concentracion ha de mostrarse que dicha entrada es probable, que se
producird con prontitud y que serd suficiente para disuadir o impedir los efectos anticompetitives potenciales de la
concentracion” en Europea, U (2004). Directrices sobre la evaluacion de las concentraciones horizontales con arreglo
al Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas. Diario Oficial de la Unidén Europea,
9(5).

9 |a Horizontal Merger Guidelines de la DOJ sefiala que: “A merger is not likely to enhance market power if entry info
the market is so easy that the merged firm and its remaining rivals in the markel, either unifaterally or collectively, could
not profitably raise price {...). Entry is that easy if entry would be timely, likely, and sufficient in its magnitude, character,
and scope fo deter or counferact the  competitive effects of concem”. Véase en:
https:/iwww ftc.gov/sites/default/files/attachments/merger-review/100813hmg.pdf [Consuliada el 4 de febrero de 2019}
0 En la Comisién Europea destacan dos casos en que las condiciones de entrada no hacian posible prever una entrada
en los términos planteados anteriormente. En el caso Tetra Pak/Alfa Laval, la Comision considero que |a existencia de
patentes de invencién asociadas a una maguinaria para la produccién de cartén aséptico eran un escollo dificil de
superar por potenciales entrantes, y que el desarrollo de una maguina sustituta revestia una elevada complejidad,
determinando, en consecuencia, que la ocurrencia de la entrada de un nuevo competidor era poco probable. Véase
Case N° IV/M.068 de la Comision en: https:/leur-
lex.europa.ewLexUriServiLexUriServ.do?uri=CELEX:31991D0535:EN:HTML [Ultima visita el 13 de marzo de 2019]

Por ofra parte, en Coca-Cola Company/Carlsberg, la Comisién esgrimio que tanto el acceso a las marcas, a una red
de distribucion y al espacio en estanterias, como la fidelidad a las marcas preexistentes y costos en publicidad, eran
obstaculos que hacian prever que ninglin competidor en condiciones de restaurar la presion competitiva en el mercado
de bebidas carbonatadas pudiera hacer ingreso. Véase Case N IV/M.833 de la Comisidn en: hitps:ffeur-
lex.europa.euflegal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:31998D0327&from=en [Ultima visita el 13 de marzo de 2019]

En cambio, en Essilor-Luxottica, 1a Fiscalia concluyd que las condiciones a la entrada y expansion en el refail optico
no revestian un obstaculo significativo. Elle, principalmente en virtud de los antecedentes respecto al bajo monto de
inversion involucrado en la apertura de una o6ptica, el tiempo acotado que demora la habilitacion de la misma y la
expansion reciente de la red de locales de competidores. Véase informe de aprobacién Rol N° F85-2017, en
hitp:/fwww.fne.qob cliwp-contentiuploads/2018/02/inap F85 2017 pdf [Ultima visita el 13 de marzo de 2019].
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El criterio de oportunidad evalla el grado de rapidez y continuidad asociado a la entrada,
no considerandose tolerable por esta Fiscalia un periodo de ejercicio de poder de mercado
superiar a los dos afios. Para ello, se debe determinar el tiempo requerido para contar con
los activos especificos que se precisen para operar y la optimizacién de los mismos, el
desarrollo 0 acceso a una red de distribucion y la adquisicion de una masa critica de
clientes, entre otros.

Por uitimo, el criterio de suficiencia de la entrada exige de esta que deba tener un alcance
y extension suficiente para disciplinar a las partes concentradas. Asi, deben analizarse
factores que afecten la probabilidad de ingreso con una escala suficiente, tales como la
existencia de economias de escala, de ambito y otros posibles efectos de redes, asi como
la madurez del mercado, entre otros. Por otra parte, en mercados con bienes diferenciados,
para que la entrada sea suficiente, se requiere que exista cercania competitiva entre el
potencial entrante y las partes concentradas, de forma que la primera cuente con capacidad
para restaurar la presién competitiva en el mercado.

En conformidad con los criterios planteados por ia Fiscalia y otras jurisdicciones de
competencia, se procedera a efectuar un anélisis pormenorizado de los distintos elementos
que permiten concluir que las barreras a la entrada no serian significativas para el presente
caso.

a. Probabilidad

Como fue mencionado, la probabilidad y/o |a rentabilidad esperada de entrar a un mercado
se vera afectada por la existencia de barreras que le otorguen una ventaja significativa a
las incumbentes, haciendc costoso para los potenciales competidores concretar una
entrada.

Tanto la evidencia de las entrantes recientes, asi como la rapida expansion que tuve Papa
John's en el mercado nacional, revelan que no existirian obstaculos significativos para el
ingreso de nuevas cadenas de pizzas en el pais. En particular, esta Divisién verificé que las
regulaciones sectoriales, entre otras barreras legales, no serian relevantes en este
segmento; asimismo, existiria una variedad de tecnologias y procesos de produccién con
distintos niveles de sofisticacion, sin que exista una dificultad sustancial para la adquisicién
de ellos o inversiones demasiado altas al efecto™.

Ademas, los actores de la industria consultados sefalaron que la maquinaria era
esencialmente importada, siendo la adquisicion del horno el artefacto mas oneroso con un
costo que bordearia los 40 mil ddlares. Por otra parte, indicaron que los insumos para la
elaboracién de la pizza podian obtenerse faciimente de proveedores tanto nacionales comoe
extranjeros. Por ende, no se constatarian activos intangibles e insumos gue provocaran un
retardo y/o elevasen los costos de la entrada.

Por lo que respecta a la habilitacién completa de locales de pizza asociados al modelo de
cadenas, esta Divisidn constaté que los montos de inversién involucrados son asequibles a

! Nota Confidencial N°[16].
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un inversor de tamafio medio, oscilando entre los 180 y 400 millones de pesos, dependiendo
de la tecnologia utilizada y la sofisticacion de los espacios.

Asimismo, los entrantes recientes habrian adoptado distintos modelos de negocios para
ingresar y desarrollar sus cadenas de pizza en el pais. Por una parte, el Grupo Premier
operaria la marca Little Caesar mediante un modelo de franquicias, contando con el know
howy apoyo para la gestién de esta cadena estadounidense. En cambio, Melt Pizzas habria
optado por el desarrollo de una marca propia. Asi, a pesar de las diferencias en las formas
de emprender el negocio, y de acuerdo con la evidencia empirica, ambas cadenas habrian
logrado posicionarse en las zonas en las que se han emplazado.

De hecho, la ausencia de reconocimiento de marca no habria implicade una dificultad mayor
para que los entrantes recientes pudiesen acceder a los consumidores, quienes ademas no
cuentan con costos de cambios reievantes ni estarian sujetos a mecanismos de fidelizacién.

En efecto, en zonas de alta intensidad competitiva como Nufoa-Providencia, en un afio de
operacion, Little Caesars habria alcanzado una participacion que bordea el [20-30]%"2 de
las ventas del segmento pizzas, revelando que los consumidores estarian dispuestos a
probar nuevas alternativas. Igualmente, en Pefalolén, comuna con presencia de cada una
de las cadenas incumbentes, Melt Pizzas alcanzé una participacion del [10-20]%" de las
ventas con solo seis meses de operacion.

Por otra parte, y como ya fue mencionado, distintos actores sefialan que el surgimiento de
los agregadores en esta industria otorgaria mayor visibilidad sin necesidad de realizar
inversiones en servicios de reparto o mayor publicidad™. A la vez, los agregadores han
facilitado el proceso de entrada al segmento delivery al disminuir la inversién y logistica
necesaria para distribuir productos a domicilio.

Por ultimo, el segmento de pizzas de cadenas habria demostrado un importante crecimiento
cercano al 22,4% entre los afios 2017 y 2018, explicado fundamentalmente por el
crecimignto en las ventas de Papa John’s’® debido, entre otras razones, a la apertura de 19
nuevos locales™. Lo anterior se condice con que la modalidad de reparto a domicilio
asociado a cadenas de pizzas experimenté un crecimiento del 37% entre los afios 2017 vy
2018 lo que refleja que es un segmento en expansion en contraposicion a uno maduro, lo
que debiese seguir propiciando fa entrada y expansion en el mercado.

Del Gréfico N°1 se desprende que los competidores de las Partes han experimentado un
crecimiento mayor en el niimero de apertura de locales, cuadruplicando las aperturas
combinadas de las Partes evidenciadas durante el afio 2018. En especial, como se sefalé,

2 Para valor, ver Nota Confidencial N°[17].

72 Para valor, ver Nota Confidencial N°[18].

4 Para declaraciones al respecto, ver Nota Confidencial N°[19].

5 Este crecimiento observado de Papa John's no pareciera ser explicado mayormente por la canibalizacién de las
ventas de sus competidores, sino mas bien por |a incorporacion de nuevos clientes y/o a una mayor recurrencia en ef
consumo de sus clientes actuales en e segmento de reparto a domicilio.

78 Para mayor detalle, véase Nota Confidencial N°[20].
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esto se deberia al acelerado crecimiento de Papa John’s, que sélo durante el afo 2018
afadié 19 locales a su red™.

Grafico N°1: Evolucion en el numero de apertura de locales.
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Fuente: Elaboracidn propia empleando datos proporcionadas por la Partes y sus competidores

La experiencia de Papa John's evidencia también el dinamismo que ha experimentado la
comercializacion de pizzas durante los Ultimos afos. En efecto, desde su inicio de
operaciones en el afio 2010 hasta el afio 2018, esta compafiia ha abierto 87 locales, con
un promedio de apertura mayor a 10 locales por afio, siendo actualmente por amplio margen
la principal cadena de pizzas del pais en términos de ventas.

Ademas, esta Fiscalia ha corroborado la existencia de planes de expansion por parte de
empresas distintas a las Partes, lo que debiese fortalecer a competidores de éstas’®.

b. Oportunidad

La oportunidad dice relacion con el tiempo requerido para contar con los activos especificos
para operar, asi como con todos aquellos elementos que permitan al entrante ser un
competidor efectivoe en el mercado.

En cuanto a la entrada de nuevos competidores, la cadena Melt Pizzas ha logrado operar
11 locales, desde su entrada al mercado local en el afio 2018. Asi también, Little Caesars
s€ encuentra operando 9 locales desde la inauguracidn de su primer local en junio de 2017.
De acuerdo a informacién publica, Melt Pizzas habria demorado menos de un afio en
desarrollar la marca y los procesos necesarios para la comercializacion de pizzas en sus
diversas modalidades’®.

77 Néotese que Papa John's desde su inicio de actividades en el pais el afio 2010; es decir, en un periodo de 9 afios, ha
logrado consolidarse como el principal actor en ventas con 86 locales operativos.

8 Para mayor detalle sobre planes de expansion de distintos actores de la industria, véase Nota Confidencial N°[21].
7% \er al respecto, www.capital.climelt-pizza-la-apuesta-de-ios-ex-papa-johng/ [ltima visita13 de marzo de 2019].
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Por su parte, las franquicias permiten la adopcion de! know how necesario para operar una
cadena de pizzas, tal como se refleja en la experiencia de Little Caesars. En relacién con
lo anterior, como se planted en el apartado de franquicias, existen varias cadenas de pizzas
ausentes en el mercado chileno, y que pedrian hacer su ingreso en caso de materializarse
un deterioro significativo en la propuesta de valor de las incumbentes.

Adicionalmente, esta Division ha verificado bajos tiempos necesarios para expandir la red
de locales de los distintos incumbentes. Esta velocdad en la expansién es posible dado
que, de acuerdo con los antecedentes recabados, las habilitaciones de locales de pizza
tanto de las entrantes como de las incumbentes no se extenderia por un periodo superior a
los seis meses®, siendo suficiente a juicio de esta Division para disipar cualquier potencial
alza en precio o deterioro en la calidad que pudiera eventualmente materializarse en el corto
plazo.

Ademas, como se menciond, en menos de un afio de operacion las entrantes recientes han
conseguido cuotas de mercado considerables, por lo que la consolidacion de una masa
critica de clientes y el acceso a una red de distribucion, de acuerdo a las condiciones de
mercado actuales, no serian un inconveniente para un potencial entrante.

c. Suficiencia

Ahora bien, no s6lo se requiere que la entrada sea probable y en el tiempo adecuado, sino
que ademas se requiere que sea efectiva y suficiente, siendo condicién sine qua non para
imposibilitar el ejercicio del poder de mercado por pzarte de la entidad concentrada.

Diversas experiencias de entrada y expansion manifiestan el rapide desarrollo de
competidores con participaciones de mercado relevantes®'. Asi, por ejemplo, Little Caesars
cuyo inicio de operaciones se produjo a mediados del afioc 2017, logrdé un crecimiento
superlativo en sus ventas durante el afio 2018, lo cual es sugerente de las posibilidades de
crecimiento que ofrece el segmento. Lo anterior ha implicado que en el afio 2018 Little
Caesars haya alcanzado una participacion de mercado en valor cercana a la mitad que la
ostentada por Pizza Hut, tal como se desprende de la Tabla N°152.

Cabe hacer presente que Little Caesars se ha posicionado en un segmento similar al de
Telepizza. En efecto, Little Caesars entro con el menor ticket medio entre todas las cadenas
de pizzas participantes del mercado®, ubicandose en la cota inferior del segmento y
experimentando la mayor cercania competitiva con Telepizza respecto de este atributo®.
Por el contrario, Melt Pizzas se ubica en el segmento superior del rango de precios, siendo

80 Al respecto, ver Nota Confidencial N°[22].

81 Dentro de estos actores se puede incluir a Papa John's, Melt Pizzas, Little Caesars y Pizza Pizza.

82 Cabe mencionar gue la participacion de Lit{le Caesars es significativamente mayor si se considera cada una de las
areas locales en las que tiene presencia, tal como fue mencionado en el parrafo 78.

82 ver Nota Confidencial N°[23].

84 Para una referencia respecto del ticket medio por cadena de pizzas en locales a pie de calle para el afio 2018, ver
Nota Confidencial N° [24]
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la segunda cadena con el mayor ticket medio, posicionandose en un segmento mas cercano
a Pizza Hut en cuanto a precio®.

Lo anterior reflejaria que, independiente de la estrategia de precio, las entrantes habrian
alcanzado ventas relevantes, lo que se desprende de las participaciones de mercado
reflejadas anteriormente en la Tabla N°1. Por ende, tanto Melt Pizzas como Little Caesars
han demostrado ser competidores efectivos para las actuales incumbentes, logrando en un
corto lapso de tiempo posicionarse con cuotas de mercado considerables en zonas en las
que cuenta con presencia. Esto es especialmente cierto para el segmento de reparto a
domicilio, cuyo crecimiento es indicativo de un segmento en expansion, en contraposicion
a uno maduro.

En consecuencia, es posible afirmar que el segmento de cadenas de pizzas carece de
barreras sustanciales que permitan hacer sostenible en el tiempo un eventual aumento en
el poder de mercado de las Partes.

Asimismo, se descartan riesgos de coordinacién, por cuanto un acuerdo de esta naturaleza
posiblemente se veria desestabilizado atendidas las condiciones de entrada y expansion
ya descritas.

CONCLUSIONES

En atencidn a los antecedentes y analisis realizado a lo largo de este informe, se
recomienda aprobar la presente operacién de concentracién de manera pura y simple, por
no resultar apta para reducir sustancialmente la competencia, salvo el mejor parecer del
sefior Fiscal. Ello sin perjuicio de la facultad de esta Fiscalia para velar permanentemente
por la libore competencia en los mercados.

Saluda atentamente a usted,

q&quUGA DE CHif £
W JEFE DE FUSIONES

7~ C AL R
ERNANDO COLOMA RiOS
ZFE DIVISION DE FUSIONES (S)

N nagionm. B2

8 Cabe considerar que estudios aportados por disiintos actores de la industria indican que dentro de las principales
razones que explican la preferencia de los consumidores se encuentran la calidad, la ubicacion y el precio, siendo, por
tanto, las principales variables que podrian incidir en una determinada segmentacion de mercado. Para mayor detalle
vease Nota Confidencial N°{25}.
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Santiago, PP

1 rLG, Zﬂ:j

VISTOS:

1. La Nofificacién de Operaciéon de Concentracién y sus anexos, correspondiente al
Ingreso Correlativo N° 04617-18, de fecha 31 de octubre de 2018 (“Notificacién”),
mediante la cual los apoderados de Telepizza Chile S.A. (*Telepizza Chile” o la
‘Compradora”), por un lado, y Administradora de Restaurantes Aresta S.A.
(*Aresta”), Administradora de Restaurantes Delco S.A. ("Delco”) y Administradora
de Restaurantes Fastcom S.A. (“Fastcom’, y junto a Aresta y Delco, las
“VYendedoras”; y en conjunto con la Compradora, los “Notificantes”), por otro,
pusieron en conocimiento de esta Fiscalia Nacional Econdmica (“Fiscalia”), bajo el
alcance y condiciones informados en la Notificacion, la eventual adquisicién por
parte de la Compradera de distintos activos de propiedad de las Vendedoras
relacionados al negocio Pizza Hut en el pais ("Operacion”);

2. Las resoluciones de falta de completitud de |la Notificacién, dictadas por esta Fiscalia
con fecha 16 de noviembre y 14 de diciembre, ambas de 2018, comunicadas
también por correo electrénico y en las mismas fechas a los Notificantes;

3. Las presentaciones de fecha 30 de noviembre de 2018 y 17 de diciembre del mismo
ano, Ingreso Correlativo N° 04163-18 y N° 05473-18 respectivamente, a traves de
las cuales los Notificantes dieron respuesta a lo resefiado por esta Fiscalia en las
resoluciones individualizadas en el numeral anterior, subsanando los errores vy
omisiones de la informacién contenida en la Notificacion;

4. La resolucion de fecha 2 de enero de 2019 emitida por esta Fiscalia por la que se
da inicio a la investigacién Rol FNE F163-2018;

5. Los Ingresos Correlativos N° 00074-19 y N° 00097-19 de fecha 7 y 9 de enero del
presente afo respectivamente, por medio de |los cuales Telepizza Chile acompafié
los documentos solicitados en el Oficio Ordinaric N°0020-19 de fecha 4 de enero de
2019 relativos a la operacién de concentracion consistente en la alianza estratégica
entre Telepizza Group, S.A. (“Telepizza Group”) y Pizza Hut International, LLC
(“Pizza Hut International”) (“Operaciéon MF") y el contrato de masterfranquicia que
materializaria la Operacidén MF en el mercado chileno (“Antecedentes de la
Operacion MF™),

8. Lo dispuesto en los incisos quinto y sexto del articulo 48 deil Decreto con Fuerza de
Ley N°1, de 2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que fija el texto
refundido, coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973, y sus
respectivas modificaciones (‘DL 2117);

7. Lo establecido en la letra e) del numeral sexto del articulo 2 contenido en el Titulo [
del Decreto Supremo N° 33 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo,
publicado con fecha 1 de junio de 2017, que Aprueba el Reglamento sobre
Notificacion de una Operacién de Concentracion (‘Reglamento”); vy,
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CONSIDERANDO:

1. Que el articulo 48 del DL 211 sefiala que a la notificacion de una operacion de
concentracion deberéan acompafarse los antecedentes que permitan evaluar
preliminarmente los eventuales riesgos que la operacién notificada pudiese
significar para la libre competencia. Ademas, indica que deben ser puestos en
conocimiento de la Fiscalia los hechos actos o convenciones que modifiquen en
cualquier forma los antecedentes, estimaciones, proyecciones o conclusicnes que
hubieren proporcionado los Notificantes, tan pronto como tales hechos, actos o
convenciones lleguen a su conocimiento.

2. Que en caso de que la modificacion de los antecedentes, estimaciones,
proyecciones o conclusiones que los notificantes pongan en conocimiento de la
Fiscalia sea significativa, el mismo precepto legal sefiala que el Fiscal Nacional
Econdmico dictara una resolucidén declarando lo anterior, a partir de la cual los
plazos del procedimiento comenzardn a contabilizarse como si se tratase de una
nueva notificacion.

3. Que, de acuerdo a lo indicado por los apoderados de los Notificantes, la Notificacion
daria cuenta de una operacion de concentracién de aquellas contempladas en el
articulo 47 letra d) del DL 211, al adquirir la Compradora el control sobre
determinados activos de las Vendedoras relacionados al negocio de Pizza Hut en
Chile.

4. Que en el contexto de lo exigido en la letra e) del numeral tercero del articulo 2 del
Reglamento, los Notificantes aludieron a que Telepizza S.A U. —matriz de Telepizza
Chile- es parte de la Operacién MF, la que estaria siendo conocida por ia Direccion
General de Competencia de la Comision Europea. Agregaron que ésta consistiria
en una alianza global por la cual Pizza Hut International otorgaria a Telepizza S.A.U.
-0 las filiales que ésta designe— la condicién de masterfranquiciado de la marca
Pizza Hut para Latincamérica (exceptoc Brasil), Espafia, Porfugal y Suiza, con
responsabilidad en la supervision de la gestibn comercial de todos los
establecimientos de la marca Pizza Hut en esos territorios, dentro de los cuales
estaria comprendido el desarrollo del negocio de Pizza Hut en Chile.

5. Que, en virtud de lo expuesto en el considerandeo anterior y una vez iniciada la
investigacion, esta Fiscalia solicitd a las Partes mayores antecedentes respecto aia
Operacién MF, siendo acompafados en definitiva con fecha 7 y 9 de enero de 2019.

6. Que del analisis de los Antecedentes de la Operacién MF, es posible advertir una
alteracion en la estructura de control informada en la Notificacidon, en relacion con &l
negocio de Telepizza y Pizza Hut en Chile —al convertirse Telepizza S.A.U., o las
filiales que este designe, en masterfranguiciado del negocio Pizza Hut en el territorio
chileno— en razén de las prerrogativas que en virtud de dicha calidad tendria el
masterfranquiciado sobre determinadas variables competitivas respectc del
desarrollo del negocio en el territorio nacional.
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7. De tal manera, no cabe duda alguna que los Antecedentes de la Operacion MF
modifican en forma significativa los antecedentes, estimaciones, proyecciones o
conclusiones que fueron proporcionados por los Notificantes en la Notificacion,
especialmente en consideracion a la letra e) del numeral sexto del articulo 2 del
Reglamento, esto es, lo relativo al modo de vender, politicas de precios y/o
mecanismos de determinacion de precios de los productos o servicios de los
Notificantes, respecto de los cuales Telepizza S.AU., en su calidad de
masterfranquiciado en virtud de la Operacién MF, podria incidir.

8. Que, en efecto y en virtud de los Antecedentes de la Operacion MF, corresponderia
considerar en la evaluacion realizada por esta Fiscalia respecto a los efectos en los
mercados de la Operacidén notificada la totalidad de los locales operados por las
Vendedoras y no unicamente los {ocales que se integraran a la estructura de
Telepizza producto de la Operacion informada por los Notificantes y que son objeto
de la Notificacién.

9. Que, tratdndose de una modificacién de antecedentes que reviste el caracter de
significativa, corresponde contabilizar los plazos come si se tratase de una nueva
notificacion, conforme los términos del inciso sexto del articulo 48 del DL 211.

RESUELVO:

1°.- DECLARESE SIGNIFICATIVA, conforme al articulo 48 del DL 211, la modificacién
de los antecedentes, estimaciones, proyecciones o conclusiones de la Notificacion
en virtud de los Antecedentes de la Operacion MF proporcionados por los
Notificantes.

2°.- CONTABILICESE EL PLAZO contenido en el articulo 54 del DL 211 como si se
tratase de una nueva notificacidn en razon de o dipuesto en los considerandos
precedentes.

3°.- COMUNIQUESE a los Notificantes la presente Resoluciéon por medio de correo
electrénico, segun lo dispone el articulo 61 del DL 211.
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