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De conformidad a lo dispuesto en el Titulo IV del Decreto con Fuerza de Ley N°1 de

2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que fija el texto refundido, coordinado
y sistematizado del Decreto Ley N° 211 del afio 1973 y sus modificaciones posteriores (“DL
211”), esta Division de Fusiones (“Division”) de la Fiscalia Nacional Econémica (“FNE” o
“Fiscalia”) presenta a usted el siguiente informe (“Informe”) relativo a la operacion de
concentracion del antecedente (“Operacion”), recomendando la aprobacion de la misma
en forma pura y simple, por los motivos que se exponen a continuacion.

1.

ANTECEDENTES

Mediante presentacion de fecha 3 de diciembre de 2021, ingreso correlativo
N°17.328-2021 (“Notificacién”), indigo Chile Holdings SpA (“indigo Chile” o el
“Comprador”) por una parte y, por la otra, Inversiones Le Havre Limitada (“Le
Havre”), Inversiones El Roquerio SpA (“El Roquerio”), Inversiones Rio Estela S.A.
(“Rio Estela”) e Inmobiliaria Ciudad S.A. (“Inmobiliaria Ciudad”, en conjunto con Le
Havre, El Roquerio y Rio Estela, los “Vendedores” y, todos ellos, en conjunto con el
Comprador, “Partes”), notificaron a esta Fiscalia la Operacion, por la cual el
Comprador adquiriria de los Vendedores control sobre Comercializadora Ditec
Automoviles S.A. (“Ditec”) e indirectamente, su filial Comercial Automoviles Raul
Labbé S.A. (“Comercial Raul Labbé”, y en conjunto con Ditec, las “Entidades
Objeto”).

Con fecha 20 de diciembre de 2021 la Fiscalia ordend el inicio de la investigacion bajo
el Rol FNE F296-2021 (“Investigacion”).

El Comprador forma parte del grupo empresarial britanico de Inchcape plc (“Grupo
Inchcape”). En Chile, éste participa en la importacion y comercializacion mayorista y
minorista de vehiculos, motocicletas y partes o repuestos de las marcas BMW, Mini,

' Ditec es titular del 99% de las acciones de Comercial Raul Labbé.
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Rolls Royce y Subaru’. Ademas, presta servicios de post venta para ellas® y
comercializa vehiculos usados®. Los Vendedores, por su parte, operan en Chile
sociedades de inversion que no ofrecen bienes o servicios, ademas de participar del
giro inmobiliario®®. Finalmente, Ditec participa en la importacién, comercializacién
mayorista y minorista de vehiculos de pasajeros y SUVs de las marcas Volvo, Jaguar,
Land Rover y Porsche’, asi también como de partes o repuestos para vehiculos de
dichas marcas®. Comercial Ral Labbé participa en el segmento de comercializacién
minorista de vehiculos usados de diversas marcas®.

4. La Operacion tiene por objeto que indigo Chile adquiera el 70% de las acciones de
Ditec de parte de los Vendedores, sujeto al cumplimiento de diversas condiciones™.
Esta Division evalué que dicho porcentaje accionario permitira al Comprador influir
decisivamente en la administracién de las Entidades Objeto!, por lo que la Operacién
corresponde a aquellas descritas en la letra b) del articulo 47 del DL 211.

Il. INDUSTRIAY MERCADO RELEVANTE

5. En términos generales, en la industria automotriz interactian los siguientes
segmentos: (i) la fabricacion y comercializacién de vehiculos; (ii) la importacion y
distribucion mayorista de vehiculos; (iii) la comercializacion minorista de vehiculos;
(iv) la comercializacién de partes y repuestos; y (v) la prestacion de servicios de

2 El Grupo Inchcape tiene acuerdos con ciertos fabricantes que le permiten importar, distribuir y
comercializar vehiculos de pasajeros y SUVs (sport utility vehicle) de las marcas “Subaru”, “BMW”, “Mini” y
“Rolls Royce” en el canal mayorista de Chile. En virtud de dichos acuerdos, es distr buidorm de las
marcas “Subaru”, asi como importador de las marcas “BMW”, “Mini” y “Rolls Royce. En la
Notificacion, el Comprador manifiesta que, segun su entender, igualmente es el Unico agente econémico que
comercializa vehiculos de pasajeros y SUVs de dichas marcas en el canal mayorista de nuestro pais. Asimismo,
el Grupo Inchcape comercializa vehiculos en el canal mayorista de Chile (i) a algunas de sus filiales que estan
integradas aguas abajo en la comercializacion minorista de vehiculos de pasajeros y SUVs (Inchcape Comercial
y Williamson Balfour) y (ii) a su red de concesionarios externos a lo largo de Chile. Notificacion, p. 20.

3 Notificacion, p. 5. Asimismo, cabe sefialar que, en Chile, el Grupo Inchcape tiene actividades a través
de las sociedades Hino Chile S.A., Inchcape Camiones y Buses S A, Inchcape Automotriz Chile S.A_, Inchcape
Comercial Chile S.A., Williamson Balfour Motors SpA, Universal Motors SpA y Mobility Services Chile SpA.
Notificacion, p. 10.

4 Mediante sus filiales Inchcape Comercial y Universal Motors. Notificacion, p. 21.

5 En cuanto a los Vendedores: (i) Le Havre, El Roquerio y Rio Estela son sociedades de inversion que
no ofrecen bienes o servicios; e (ii) Inmobiliaria Ciudad es una sociedad de giro inmobiliario que es duefia de
un inmueble ubicado en la comuna y ciudad de y arrendataria con opcién de compra de dos
inmuebles ubicados en la comuna de

& Cabe seifialar que los Vendedores cuentan con actividades en el extranjero no incluidas en la
Operacion. [1]

7 Cuyo controlador final es don Juan Sebastian de Carcer Prado, a través de Le Havre. La entidad
objeto es importadora y distribuidora mayorista - de las marcas ‘Volvo', ‘Jaguar, ‘Land Rover y
‘Porsche’ en Chile. Notificacion, p. 20-21.

8 Asimismo, participa de la comercializacion minorista de vehiculos de pasajeros y SUVs y en la
prestacion de servicios técnicos y/o de post venta para los vehiculos de todas ellas. Notificacion, p. 16-17. Los
servicios técnicos y/o de post venta consisten basicamente en mantenciones de rutina, trabajos esporadicos
segun las necesidades de cada cliente y servicios de desabolladura y pintura solo a los vehiculos de las marcas
que comercializa. Asimismo, Ditec posee una pequeiia flota de vehiculos de sus marcas que ofrece en arriendo
a sus clientes cuando dejan sus vehiculos en servicio técnico y/o desabolladura y pintura.

2 Notificacion, p. 17,21y 22.

10 Notificacion, p. 5. Cabe hacer presente ademas que, conforme con el Pacto de Accionistas las Partes

[2].

11 Notificacion, p. 12. El analisis realizado por esta Division al Pacto de Accionistas concuerda con esta
apreciacion, ya que el Comprador podra [3]. Si bien dicho Pacto contempla quérums especiales para ciertas
votaciones, se aprecia que ellos son los que habitualmente se incluyen en este tipo de contratos para la
proteccion de inversiones minoritarias o pasivas y no afectan la influencia decisiva del Comprador sobre Ditec.
Por ejemplo, [4].
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postventa'. Dado que las Partes operan en los Ultimos cuatro segmentos, el analisis
se centrara en ellos.

6.  Una caracteristica relevante de la industria automotriz son las cadenas de suministro
“autorizadas por el fabricante”, conectadas verticalmente y organizadas en torno a las
marcas de los fabricantes de automoviles. En Chile, los fabricantes de vehiculos
comercializan sus productos a nivel mayorista a través de sus filiales o de terceros
importadores con los que celebran un contrato de distribucién. Estos se encargan de
realizar la importacion de los vehiculos —toda vez que en Chile no hay fabricacion—- y
poseen la representacion del fabricante™

7. En los acuerdos de distribucién celebrados entre fabricantes e importadores se
regulan diversos aspectos de la relacion entre estos, influyendo asi los fabricantes en
la organizacion del negocio en Chile a través de la determinacion de estandares de
calidad y estableciendo a los importadores obligaciones de reporte de informacion
estratégica, entre otras'. Sin embargo, los importadores determinan ciertas variables
competitivas relativos a la elecciéon de la red de concesionarios y en la gestion del

12 Notificacion, p. 17. e Informe de aprobacion con medidas de mitigacion “Fusion entre Fiat Chrysler
Automobiles N.V. y Peugeot S.A.”, Rol FNE F233-2020 (“Informe Fiat/Peugeot”), p. 9.

13 La eleccion de un determinado fabricante de distribuir sus productos por medio de una filial o por un
tercero depende, entre otras cosas, de las ventas que dicho fabricante tenga en un determinado pais. Asi,
mientras mayor sea la presencia en el pais de una marca, mayor sera la pos bilidad que dicho fabricante opte
por distribuir mediante una filial. Véase Informe de aprobacion “Adquisicion de Bergé Automocion, S.L.U por
Mitsubishi Corporation”. Rol FNE F226-19 (“Informe de Aprobaciéon Bergé/Mitsubishi”), p.5."* En términos

enerales, se observa que en tales contratos

presente Investigacion, de los fabricantes

Por lo general, en dichos acuerdos

como tambien declaracion de don Javier Gasson, Gerente de vehiculos I|V|anos de Inchcape Automotriz Chlle
de fecha 28 de diciembre 2021.
4 En términos generales, se observa que en tales contratos

vease Iniorme |aeugeo p. , COMO tambien deciaracion ae don Javier erente de VehICU]OS

livianos de Inchcape Automotriz Chile, de fecha 28 de diciembre 2021.
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stock. Ademas, importadores son los distribuidores los autorizados para comercializar
repuestos y partes genuinos, junto con otros servicios mayoristas de financiamiento,
garantias extendidas y seguros.

8. Por otra parte, en el segmento mayorista se distribuyen los vehiculos nuevos
principalmente a los comercializadores minoristas (concesionarios). En algunos
casos, los importadores e incluso los fabricantes'® comercializan directamente a
clientes finales que adquieren flotas de vehiculos, tales como empresas de leasing
operativo y rent a car, y/o instituciones gubernamentales’®.

9. Con respecto al segmento de importacion y distribucion mayorista de vehiculos, esta
Fiscalia previamente ha considerado entre las alternativas plausibles la segmentacion
en la importacion y distribucion mayorista de: (i) vehiculos de pasajeros; (ii) SUVs
(sports utility vehicles); (iii) camionetas; y (iv) vehiculos comerciales, reconociendo
igualmente la existencia de presion competitiva y puntos de contactos entre
categorias'’. Las Partes también adoptan esta segmentacion y sefialan que sus
actividades coinciden unicamente en los segmentos de importacion y distribucion
mayorista de vehiculos de pasajeros y de SUVs'™®.

10. En cuanto a esta clasificacidon es relevante destacar que, respecto a las marcas
comercializadas por las Partes, algunos actores del mercado indicaron que éstas
corresponderian a una categoria en si misma, de vehiculos de lujo'. Sin embargo,
los documentos internos de las Partes o de otros actores del mercado, acompariados
a la Investigacién, no incorporan dicha segmentacion en sus planes comerciales®.

11. Si bien la informacion sobre si esta subcategoria pudiese constituir o no un mercado
relevante de producto, y los antecedentes recabados es ambigua, considerando a
modo ilustrativo que la jurisprudencia comparada, sin adoptar una definicion de
mercado relevante, ha sefalado a los vehiculos de lujo como un mercado relevante
de producto plausible®'. En atencién a lo anterior y para efectos de realizar un analisis

5 Informe de Aprobacién “Adquisicion de control de Grupo Coseche por parte de Inversiones GAC
S.A.”, Rol FNE F200-19 (“Informe de Aprobacion GAC/Coseche”)

16 Véase Informe de Aprobacion Bergé/Mitsubishi, p. 5. e Informe de aprobacion “Adquisicion de control
por parte de Mitsui & Co. Ltd. en Inversiones Mitta SpA.” Rol FNE F188-2021 (“Informe de Aprobacion
Mitsui/Mitta”), pp. 2-3.

17 Véanse al respecto Informe de Aprobacion Mitsui/Mitta, p.3, Informe de Aprobacion Bergé/Mitsubishi,
pp. 7-8 e Informe Fiat/Peugeot, p.24.

18 Notificacion, p. 19.

19 Respuestas de Comercial Kaufmann S.A., General Motors Chile Industria Automotriz Ltda., Citroén
Chile SpA y Automotores Gildemeister a Of. Circ. Ord. N° 72-2021.

20 Respuestas de Comercial Kaufmann S.A. y General Motos Chile Industria Automotriz Ltda. y Nissan
Chile SpA a Of. Circ. Ord. N° 72-2021. Véase declaraciones de don Pablo Ripetti, gerente general de Salazar
Israel, con fecha de 7 de enero de 2022 y de don Javier Gasson, Gerente de vehiculos livianos de Inchcape
Automotriz Chile, de fecha 28 de diciembre 2021.

21 En efecto, a jurisprudencia de la Comision Europea (“CE”), si bien ha dejado la definicion de mercado
relevante de producto abierta, ha planteado como plausible una segmentacién ain mas estricta, considerando
las siguientes categorias: (i) mini vehiculos; (ii) vehiculos pequefios; (iii) vehiculos medianos; (iv) vehiculos
grandes; (v) vehiculos ejecutivos; (vi) vehiculos de lujo; (vii) vehiculos deportivos; (viii) vehiculos polivalentes; y
(ix) vehiculos utilitarios deportivos (incluidos los vehiculos todoterreno). Al respecto, se pueden citar los casos
M.8099 Nissan/Mitsubishi, M.8744 Daimler/BMW/Car Sharing JV, Comp/M.5518 Fiat/Chrysler, Comp/M.1452
Ford/Volvo y Comp/M.2832 General Motors/Daewoo Motors. Sin perjuicio de lo anterior, la CE ha sefialado que
los limites entre los distintos tipos de vehiculos no son siempre claros, mas alla del tamafio. Las categorias de
vehiculos también incluyen una gran cantidad de modelos, los cuales pueden subdividirse segun otros criterios,
tales como el precio, el rendimiento del motor y la cantidad de equipos adicionales. Véase caso de Comision
Europea M.5250 Porsche/Vo kswagen.



conservador —esto es, un analisis que maximice la probabilidad de riesgos de
perfeccionarse la Operacion—, esta Division evaludé los eventuales efectos de la
Operacién para la libre competencia considerando esta segmentacién como tal??. En
particular, se segmento considerando un valor de precio lista por vehiculo de $40
millones, tomando como referencia la discusién en el Congreso Nacional del proyecto
de ley que busca reducir o eliminar exenciones tributarias?.

12. En cuanto a la dimension geogréfica, las Partes consideran una definicion del
mercado a nivel nacional®*. En el mismo sentido, precedentes de la Fiscalia han
determinado un alcance nacional para la comercializacion mayorista de vehiculos
livianos y medianos nuevos?®, lo cual fue confirmado en la Investigacién.

13. Conrelacion a la comercializacion minorista de vehiculos, ésta suele ser segmentada
en la industria entre la comercializacién minorista de vehiculos nuevos y usados?, y
a su vez, ambas categorias se segmentan en: (i) vehiculos de pasajeros: (ii) SUVs;
(iii) camionetas; y (iv) vehiculos comerciales? .

14. En cuanto a la comercializacion minorista de vehiculos livianos y medianos nuevos,
ésta esta a cargo de los concesionarios y la relacién entre importador y concesionario
se materializa mediante la celebracién de un contrato de concesion, en virtud del cual
se le asigna al segundo una determinada area geografica para una marca
determinada, entre otras condiciones competitivas?. Los precios lista al consumidor
son sugeridos por los importadores —con cierto nivel de injerencia por parte del
fabricante— a los concesionarios?.

15. Respecto de la definicidon del mercado relevante de producto y geografico, las Partes
coinciden con el enfoque adoptado en analisis previos de esta Fiscalia, asi como los

22 Aquél fue considerado un mercado de producto plaus ble por la Comision Europea en el caso CE
M.5250 Porsche/Volkswagen.

23 Boletin N° 14.763-05. Ver Indicacion de la Secretaria General de la Presidencia presentada ante el
Senado, N° 439-369, de fecha 18 de enero de 2022, articulo 9° (sobre “impuesto al lujo”).

24 Notificacion, p.20.

25 Informe de Aprobacion Bergé/Mitsubishi, p.8. e Informe Informe Fiat/Peugeot, p.36.

26 La comercializaciéon de vehiculos usados —segln ha reconocido esta Fiscalia y la jurisprudencia
extranjera — tendrian diferencias relevantes respecto de la comercializacion de vehiculos nuevos. Véanse
Informe Fiat/Peugeot, p. 22 e Informe de Aprobacion GAC/Coseche, p.4., y Comision Europea, casos M.6958
Cd&R/ We Buy Any Car y M.7747 PGA/MSA, en donde diferencian ambos mercados expresamente.
Adicionalmente, se pueden mencionar los casos de la Comision Europea M.8309 Volvo Car Corporation /First
Rent A Car y M.6436 Volkswagen Financial Services/D'ieteren/Volkswagen D'ieteren Finance JV que, si bien
no hacen la distinciéon expresamente en el mercado de la distr bucién, no consideran en su analisis los vehiculos
usados, centrandose Unicamente en la manufactura y comercializacion de vehiculos nuevos.

27 Véanse informes publicados por ANAC, disponibles en <https://www.anac.cl/category/estudio-de-
mercado/> [ultima visita 24 de enero de 2021] y por Cavem, disponbles en
<https://www.cavem.cl/informes mercado> [uUltima visita 24 de enero de 2021]. Véase también Informe de
Aprobacién GAC/Coseche, p.4.

28 VVéanse Informe de Aprobacion GAC/Coseche, p.6. y ACCC, New Car Retailing Industry, p. 24.
Dispon ble en:
<https://www.accc.gov.au/system/files/New%20car%20retailing%20industry%20final%20report 0.pdf> [dltima
visita: 24 de enero de 2022]. En la misma linea, véase declaracion de don José Luis Acuia, gerente de
administracion y finanzas de Comercializadora Ditec Automéviles S.A., de fecha 29 de diciembre de 2021.

29 Quienes normalmente ofrecen un descuento al consumidor final, en funcion del margen que
pretenden obtener, determinando, de este modo, el precio final. Véanse respuestas de Cidef, Citroén Chile SpA,
Derco SpA, Tattersall Automotriz S.A., Kaufmann S.A., Kia Chile SpA, Grupo Automotriz Cordillera, Automotores
Franco Chilena S.A. y Automotores Gildemeister SpA a Oficio Circ. Ord. N° 72-2021.
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antecedentes recabados en la presente Investigacion®, respecto del alcance
nacional. De todas maneras, siguiendo un criterio conservador, y tal como se hizo
respecto de la comercializaciéon mayorista, respecto de la comercializacion de
vehiculos livianos y medianos nuevos se analizaron los posibles efectos sobre el
subsegmento de vehiculos de lujo, por ser el escenario que maximiza los eventuales
riesgos de la Operacion.

16. Por Ultimo, en cuanto a los segmentos de comercializacién minorista de vehiculos
livianos y medianos usados, asi también como en el de comercializacion de partes y
repuestos para vehiculos livianos y medianos y la prestacion de servicios de
postventa, no resulta necesario un analisis en detalle de los efectos de la Operacién
en dichos segmentos, y resulta posible ex ante descartar que se puedan generar
riesgos para libre competencia con ocasién de la Operacion®!=23,

17. En la comercializacion de vehiculos usados, se trata de un mercado muy atomizado,
en que se observa la participacion de una importante cantidad de oferentes en el
mercado®, por lo que operacién de concentracién no genera en el mercado una
posicién que permitiera a las Partes la realizacién de practicas anticompetitivas®.
Respecto de la comercializacion de partes y repuestos y la provision de servicios de
postventa, se observa que las marcas de vehiculos utilizan repuestos y partes, asi
como requieren de servicios de post venta especificos para cada una de ellas, por lo

30 Notificacion, pp. 19-20. También véanse Informe de Aprobacion Bergé/Mitsubishi, pp. 8-9 e Informe
de Aprobacion GAC/Coseche, pp. 14-15, asi como la declaracion de don José Luis Acuia, gerente de
administracion y finanzas de Comercializadora Ditec Automoviles S A., de fecha 29 de diciembre de 2021.

31 Respecto de partes y repuestos ver Notificacion, p. 18, donde se sefiala que: “los productos [de
partes y repuestos] comercializados por el Grupo Inchcape y las Entidades Objeto no son sustitutos, toda vez
que son productos tnicamente compatibles con los vehiculos de sus respectivas marcas (i.e. se trata de partes
y repuestos disefiados especialmente para cada vehiculo de la respectiva marca).” Adicionalmente, especifican:
“Para el caso que las partes o repuestos con los que trabaja el Grupo Inchcape y las Entidades Objeto pudiesen
eventualmente utilizarse en vehiculos de otras marcas, le hacemos presente que ni el Grupo Inchcape ni las
Entidades Objeto comercializan estos productos a terceros, si no que unicamente estan destinados a la
prestacion de servicios de postventa a los vehiculos de sus marcas”.

Véase también declaraciones de don José Luis Acufia, gerente de administracion y finanzas de
Comercializadora Ditec Automoviles S A., de fecha 29 de diciembre de 2021 y de don Pablo Ripetti, gerente
general de Salazar Israel, con fecha de 7 de enero de 2022.

32 Respecto de los servicios de post venta, ellos son proporcionados principalmente por talleres
autorizados por el fabricante de vehiculo; cadenas especializadas en la reparacion y mantenimiento; y talleres
independientes. Véase Informe de Aprobacion GAC/Coseche, p. 11.

Notificacion, p.18. Adicionalmente, ahi se sefiala que

Adicionalmente, debido a que la venta de partes y repuestos y la provision de servicios de postventa
corresponden a productos secundarios que unicamente son adquiridos después de haber sido obtenidos de
otro producto relacionado al primario, éstos podrian ser definidos como parte de un mismo mercado de la
comercializacion de vehiculos. En particular en este caso, podria haber competencia entre distintos
concesionarios de una misma marca, pero no entre concesionarios de distintas marcas como es el presente
caso. Véase borrador de Guia para el Andlisis de Operaciones de Concentracion Horizontales, de mayo de
2021, dispon ble en <https://www_.fne.qob.cl/wp-content/uploads/2021/05/Guia-para-el-Analisis-de-
Operaciones-de-Concentracion-Horizontales-mayo-VF pdf> [ultima visita 28 de enero de 2022].

34 Entre los que se encuentran (i) las automotoras independientes especializadas en la venta de
vehiculos usados; (ii) los concesionarios o distribuidores de marcas de automoviles; (iii) las casas de remate; y
(iv) las personas naturales.

35 Especificamente, Grupo Inchcape alcanzaria una participacion de y Ditec de |illP. Calcudo
con informacion de “Informe del Mercado Automotor Diciembre 20217, elaborado por ANAC. Dispon ble en <
https://www_.anac._cl/wp-content/uploads/2022/01/12-ANAC-Mercado-Automotor-Diciembre-2021.pdf > [dltima
visita: 19 de enero de 2022] “Informe del Mercado Automotor ANAC”.
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que no se observa traslape entre ellas en dichos mercados, y la Operacién no produce
efectos en este segmento.

ll.  ANALISIS COMPETITIVO

18. El segmento de importacion y distribucion mayorista de vehiculos cuenta con la
participacion de multiples oferentes ademas de las Partes. Entre ellos es posible
mencionar a Nissan Chile Spa, Toyota Chile S.A., Citroén Chile SpA, Comercial
Kaufmann S.A., Tattersall Automotriz S.A., Kia Chile SpA, Honda Motor de Chile S.A.,
Automotores Gildemeister SpA, General Motors Chile Industria Automotriz Ltda.,
SKBergé S.A., entre otros. En particular, se comercializan mas de 57 marcas distintas
de vehiculos livianos y medianos, de las cuales 32 y 45 comercializan vehiculos de
pasajeros y SUVs, respectivamente®. Adicionalmente, las distintas marcas de
vehiculos son comercializadas por empresas de concesionarios, de las cuales solo
en la zona central del pais ya es posible encontrar al menos a 20 empresas distintas
e independientes de los importadores®’.

19. Como fue sefialado en la seccion de Industria y Mercado Relevante, para el presente
analisis se ha optado por evaluar el escenario que maximiza los eventuales riesgos
que podria suponer la materializacion de la Operacion. En ese sentido se analizara el
segmento de vehiculos de lujo, definido como el segmento de vehiculos de valor lista
superior a los $40 millones, tomando como referencia la discusion en el Congreso
Nacional del proyecto de ley que busca reducir o eliminar exenciones tributarias®.
Esta referencia es igualmente conservadora, puesto que considerar umbrales mas
altos para definir un vehiculo como “de lujo” sdlo llevaria a diluir la presencia y el
tamafio relativo de la entidad resultante de la Operacion.

20. Ademas, las Partes también comercializan vehiculos de un valor inferior a los $40
millones, por lo que cabe sefalar que en el segmento de vehiculos livianos y
medianos las Partes también traslaparian sus actividades. Pero de acuerdo a los
antecedentes de la Investigacion, ni en vehiculos de pasajeros ni en SUVs las
participaciones conjuntas superarian el [5]%*. A mayor abundamiento, agregando
ambas categorias de lujo y no lujo, las Partes no superarian el [6]% en el segmento

36 Véase “Informe del Mercado Automotor Diciembre 2021”, elaborado por ANAC. Disponible en <
https://www.anac.cl/wp-content/uploads/2022/01/12-ANAC-Mercado-Automotor-Diciembre-2021.pdf > [Ultima
visita: 19 de enero de 2022] “Informe del Mercado Automotor ANAC".

37 Por ejemplo, OLX Autos, Automotriz Petersen, Automotriz Las Condes, entre otros. Lo anterior segun
revision de socios de Cavem, los cuales pueden revisarse en https://www.cavem.cl/socios [Ultima visita: 28 de
enero de 2021].

38 Boletin N° 14.763-05. Ver Indicacion de la Secretaria General de la Presidencia presentada ante el
Senado, N° 439-369, de fecha 18 de enero de 2022, articulo 9 (sobre “impuesto al lujo”).

39 Especificamente, respecto de los vehiculos comerciales vy livianos distintos a aquellos de lujo, en el
segmento de pasajeros el Grupo Inchcape alcanzaria una participacion de [8]%, mientras que Ditec de [9]% y
en el segmento de SUVs el Grupo Inchcape alcanzaria una participacién de [10]%, mientras que Ditec de [11]%.
Para calcular estas participaciones, se utilizaron datos de Anac, de venta de vehiculos livianos y medianos por
marca, modelo, version, segmento, subsegmento y afio. Se contd con esta informacion para los afios 2009 a
2020, pero se utilizé unicamente la informacion de 2019, en vista de que el afio 2020 un afo particularmente
irregular para la industria automotriz debido a la crisis sanitaria global producida por el COVID-19. La crisis
sanitaria motivo la declaracion de Estado de Excepcion Constitucional de Catastrofe, por Calamidad Publica en
todo el territorio nacional por 90 dias mediante Decreto N°104 de fecha 18 de marzo de 2020 del Ministerio del
Interior y Seguridad Publica, prolongandose por otros 90 dias mas mediante Decreto N°269 de fecha 16 de junio
de 2020 del Ministerio del Interior y Seguridad Publica.
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de pasajeros, ni el [7]% en el segmento de SUVs*’. En efecto, la variacion de la
concentracion, medida de acuerdo al indice de Herfindahl Hirschmann (“IHH”) sélo
alcanzaria a 4, muy por debajo de lo que la Guia para el Andlisis de Operaciones de
Concentracion de 2012 establece como riesgoso.

21. A continuacién, se presentan las participaciones —medidas como el nimero de
vehiculos vendidos al cliente final- correspondientes al segmento de vehiculos de lujo
en las categorias de vehiculos de pasajeros y de SUVs*!.

Tabla 1: Participaciones en el segmento de vehiculos de lujo -es decir, entre vehiculos con precio
lista superior a los $40 millones-, segin numero de vehiculos livianos y medianos nuevos vendidos
en Chile el afio 2019*2. [19]

Marca Pasajeros SUVs
BMW [40-30]% [30-20]%
DESK [10-01% [10-0]%
Geely [10-01% [10-0]%
Grupo Inchcape i [10-01% [10-0]%
Rolls Royce [10-0]% [10-01%
Subaru [10-0]% [10-01%

40 En particular, utilizando la misma base de datos de 2019, respecto de los vehiculos comerciales y
livianos, agregando los segmentos de lujo y no lujo, en vehiculos de pasajeros el Grupo Inchcape alcanzaria
una participacion de [12]%, mientras que Ditec de [13]%, obteniendo una participacion conjunta post Operacion
de [14]%. En el segmento de SUVs, el Grupo Inchcape alcanzaria una participacion de [15]%, mientras que
Ditec de [16]%. En el caso de usarse la informacion publica disponible en Informe del Mercado Automotor
ANAC, la cual no permite distinguir entre vehiculos de lujo y no lujo, el 2021 estas participaciones serian aun
menores, alcanzandose una participacion conjunta de [17]% en el segmento de pasajeros y de [18]% en el de
SUVs.

41 El namero de vehiculos vendidos al cliente final corresponden a una adecuada medicion de la
participacion a nivel mayorista, pero también corresponden al umbral maximo de las participaciones de las
Partes en el segmento de comercializacion minorista de vehiculos livianos y medianos nuevos de lujo. Lo
anterior debido a que, si bien éstas importan y comercializan a nivel mayorista dichos vehiculos, también
comercializan a nivel minorista estas mismas marcas mediante concesionarios de su propiedad, ademas de
competir con otros distribuidores independientes abastecidos por las Partes, como por ejemplo el Grupo
Automotriz Cordillera, Larrain y Valdés y Pompeyo y Carrasco, entre otros.

Igualmente se solicité a otras automotoras que comercializan vehiculos livianos y medianos nuevos
mediante oficio el nimero de vehiculos de pasajeros y SUVs comercializados por ellas. En respuesta al Of. Circ.
Ord. N° 72-2021 se obtuvo el nimero de vehiculos livianos y medianos vendidos en los afos 2018 a 2020 de
otras diez automotoras, distintas de las Partes. Incluso en este escenario que incluye una muestra reducida de
actores, la participacion de las Partes, medida en el nimero de vehiculos comercializados fue menor al 10% en
el segmento de pasajeros y menor al 15% en el segmento de SUVs.

%2 Para calcular estas participaciones, se utilizaron datos de Anac, de venta de vehiculos livianos y
medianos por marca, modelo, version, segmento, subsegmento y afio. Se cont6 con esta informacion para los
afios 2009 a 2020, pero se utilizé unicamente la informacion de 2019, en vista de que el afio 2020 un afio
particularmente irregular para la industria automotriz debido a la Crisis Sanitaria. Debido a la disponibilidad de
los datos desagregados por precio de lista -dato utilizado para segmentar entre vehiculos de lujo y aquellos
distintos de éstos- es que se utilizé la informacion de 2019. Adicionalmente este precio corresponde al precio
lista, por lo que podria diferir con el precio efectivamente pagado por los consumidores. Adicionalmente se cont6
con informacion publica de vehiculos vendidos al cliente final a nivel de marca segmentado entre vehiculos de
pasajeros, SUVs, camionetas y vehiculos comerciales. Las participaciones calculadas con informacion publica
para el afio 2021 serian consistentes con las participaciones de 2019 que se presentan en la Tabla 1. En
especifico, como aproximacion se consideraron para el calculo de participaciones en 2021 todos los vehiculos
comercializados por las marcas que vendieron en 2019 al menos un vehiculo considerado de lujo segun el
umbral de los 40 millones de pesos. De este modo, en 2021 las Partes alcanzarian un 54,3% de forma conjunta
en la comercializacion de vehiculos de pasajeros, en linea con las participaciones de 2019, que como se
muestra en la Tabla 1, detentaban un [20]%. En el caso de SUVs, debido a que en el segmento de lujo incluye
igualmente a las marcas Chevrolet, Ford y Volkswagen, al contabilizar todos los SUVs comercializados por
éstas, la participacion conjunta de las Partes se ve subestimada, llegando al 10,3% al incluir todos los vehiculos
SUVs de estas marcas, mientras que dicha participacion es sobreestimada si es que no se incluyen, llegando
al 59,2%. Lo anterior considerando que como se muestra en la Tabla 1, al considerar inicamente los vehiculos
comercializados a precio lista superior a los $40 millones en 2019 detentarian una participacion conjunta de
[21]% en estos segmentos
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Total [40-30]% [30-20]%
Jaguar [10-0]% [10-0]%
Land Rover [10-0]% [20-10]%
Ditec Porsche [10-0]% [10-0]%
Volvo [10-0]% [10-0]%
Total [20-10]% [40-30]%
Participacion conjunta [60-50]% [60-50]%
Alfa Romeo [10-0]% [10-0]%
Audi [10-0]% [10-0]%
Bentley [10-0]% [10-0]%
Chevrolet [10-0]% [10-0]%
Ferrari [10-0]% [10-0]%
Otras marcas Ford [10-0]% [10-0]%
Grupo Chrysler | [10-0]% [10-0]%
Lexus [10-0]% [10-0]%
Maserati [10-0]% [10-0]%
Mercedes Benz | [40-30]% [30-20]%
Volkswagen [10-01% [10-01%
Delta HHI 1.282 1425

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Anac?*:.

Como es posible observar en la Tabla 1, en la categoria de vehiculos de lujo la
Operacién implicaria una participacion conjunta de alrededor del [22]% en los
segmentos de pasajeros y SUVs —aquellos en las Partes traslapan sus actividades—.
Adicionalmente, en estos dos escenarios la variacion proyectada de la concentracion
superaria los umbrales del IHH establecidos en la Guia*.

Sin perjuicio de lo anterior, con el fin de tener una aproximacion mas adecuada de los
efectos que la Operacién podria provocar en este segmento, se revisara la cercania
competitiva entre las marcas comercializadas entre las Partes. En particular, es
posible observar que —dentro de las marcas comercializadas por el Grupo Inchcape
y con ventas durante el 2019*~- unicamente BMW se encuentra dentro del segmento
de vehiculos de lujo, segun la clasificacion utilizada en el presente Informe.

A este respecto, debe tenerse presente que en la comercializacion de vehiculos
puede considerarse que existe un continuo de alternativas, en el cual cada marca y
modelo compite principalmente con aquellos con quienes comparte mayor semejanza
en atributos competitivos relevantes, tales como precio, calidad, reconocimiento de
marca, entre otras. Considerando lo anterior, se analizé la dispersion de precios de
los vehiculos de las marcas importadas y comercializadas por las Partes. Este
ejercicio consistié en visualizar la distribuciéon de los precios lista de cada vehiculo
comercializado, entre los afios 2019 y 2020 y, con esto, obtener informacién de los
segmentos de precios de los vehiculos de las distintas marcas relativo a la cantidad
de vehiculos comercializados a dicho precio lista, por marca. Primero se presentara
la dispersién de los precios lista de los vehiculos de las marcas importadas y

43 Informe del Mercado Automotor ANAC.
44 Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracion de octubre de 2012 (“Guia”).
%5 En el caso de los vehiculos marca Rolls Royce, estos no presentan ventas en 2019. Adicionalmente

en Chile se comercializa aproximadamente uno al afio, tienen un valor superior a los $200 millones y segun los
antecedentes de la Investigacion, su principal competidor serian los vehiculos de marca Bentley. En atencién a
lo anterior no sera considerado en lo que sigue del analisis. Véase declaracion de don Javier Trucco, gerente
general de Bruno Fritsch S_A. de fecha 5 de enero de 2022 y declaracion de don Pablo Ripetti, gerente general
de Salazar Israel, con fecha de 7 de enero de 2022.
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comercializadas por Ditec, respecto de aquellos importados y comercializados por el
Grupo Inchcape, y posteriormente se revisa respecto de otras marcas relevantes.

Como se muestra en las Figuras 1y 2, la mayor coincidencia respecto a la dispersion
de precios entre las distintas marcas importadas y comercializadas por las Partes se
presenta entre las marcas del grupo Ditec y la marca BMW del Grupo Inchape. No
obstante, existen diferencias en los diferentes segmentos. En particular, Porsche
muestra una distribucion de precios en general mayores que aquellos de BMW, y
Jaguar muestra una distribucién de precios en promedio mayor, pero con una menor
dispersion. En tanto, en el segmento SUV, si bien hay coincidencia entre las
distribuciones de precios de las distintas marcas, en general las marcas de Ditec se
enfocan en precios en promedio mayores que aquellos de BMW, con excepcion de
Volvo que tiene un precio promedio similar:

Figura 1: Dispersion de precios de vehiculos de pasajeros con valor de precio lista superior a $40millones
comercializados por Ditec, respecto de aquellos comercializados por el Grupo Inchcape*®. Afios 2019-2020.

Densidad

Densidad

[23]

Dispersion de Precios 2019 -2020 para Vehiculos de Pasajeros

Comparativa Jaguar B Comparativa Land Rover
MARCA MARCA
| BMw BMW
DFSK - DFSK
GEELY g GEELY
MINI 3 MINI
SUBARU SUBARU
[ sacuar [ wano rover
Precio recio
Comparativa Porsche D Comparativa Volvo
MARCA MARCA
BMW BMW
DFSK ® DFSK
GEELY § GEELY
MINI a MINI
SUBARU SUBARU
D PORSCHE D VOLVO

Precio

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Anac.

46 La marca Land Rover no comercializa vehiculos de la categoria de pasajeros en Chile.
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Figura 2: Dispersion de precios de vehiculos SUVs con valor de precio lista superior a $40millones
comercializados por Ditec, respecto de aquellos comercializados por el Grupo Inchcape. Afios 2019-2020. [24]

Dispersion de Precios 2019 -2020 para Vehiculos SUV

A Comparativa Jaguar B Comparativa Land Rover
MARCA MARCA
BMW BMW

E DFSK DFSK
@ GEELY GEELY
a2 MINI MINI

o, SUBARU SUBARU

_ / \ [ sacuar [ wanorover
Precio Precio
C Comparativa Porsche D Comparativa Volvo
MARCA MARCA
BMW BMW
L DFSK ® DFSK
T ko)
@ GEELY @ GEELY
[= c
3 MINI 3 MINI
SUBARU SUBARU
_/\__ D PORSCHE — D VOLVO
Precio Precio

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Anac.

26. En particular se observa que BMW ofrece vehiculos de una amplia gama de precios,
que coinciden en ciertos segmentos de precio con las distintas marcas de Ditec. Sin
embargo, segun se observa en las Figuras 3 y 4, en general BMW también presenta
una coincidencia relevante en la dispersion de sus precios con vehiculos de las
marcas Mercedes Benz y Audi*’, lo cual seria consistente con lo sefialado por actores
de la industria a lo largo de la investigacion“®.

47 Segun informacion de Anac.

48 \Véase respuesta al Of. Circ. Ord. N° 72-2021 de [25], quién presentd documentos internos [26].
También vease declaracion de don Javier Gasson, Gerente de vehiculos livianos de Inchcape Automotriz Chile,
de fecha 28 de diciembre 2021, declaracion de don Javier Trucco, gerente general de Bruno Fritsch S.A. de
fecha 5 de enero de 2022 y declaracion de don Pablo Ripetti, gerente general de Salazar Israel, con fecha de 7
de enero de 2022.
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Figura 3: Dispersion de precios de vehiculos de pasajeros con valor de precio lista superior a
$40millones comercializados por Ditec, respecto de aquellos marca BMW, Mercedes Benz y Audi.

Afios 2019-2020. [27]
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Anac.
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Figura 4: Dispersion de precios de vehiculos SUVs con valor de precio lista superior a $40millones
comercializados por Ditec, respecto de aquellos marca BMW, Mercedes Benz y Audi.
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27. Lainformacion recabada en la Investigacion muestra que las distintas marcas de Ditec
también enfrentarian competencia de otras marcas distintas que las que comercializa
Inchcape, que ofrecerian vehiculos mas similares en sus atributos y cercanos
competitivamente*.

28. En consecuencia, considerando la existencia de otros actores relevantes, capaces de
ejercer presion competitiva sobre las Partes de perfeccionarse la Operacion, es que
esta Divisiéon puede descartar que ésta genere riesgos sustanciales a la competencia
incluso en las alternativas mas restringidas de mercado relevante analizadas.

29. Finalmente, al preguntar a distintos actores de la industria, la mayoria de estos no
vislumbré potenciales efectos anticompetitivos como causa de la Operacion®.

IV. CONCLUSIONES

30. En atencion a los antecedentes y analisis realizado a lo largo de este Informe, se
recomienda aprobar la presente operacion de concentracion 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 libre competencia en los mercados.

. Firmado digitalmente por

Vicente Anton 10 vicente Antonio Lagos Toro

Lagos Toro g

VICENTE LAGOS TORO

JEFE DIVISION DE FUSIONES (S)
BAY/RHR

49 Jaguar competiria ademas con ciertos modelos de Mercedes Benz, Audi y Lexus; Land Rover
enfrentaria mayor competencia de marcas reconocidas dentro de la categoria de SUVs, entre ellas Mercedes,
pero también Jeep, Toyota, Ford, entre otros; Porsche competiria mas intensamente con Ferrari ademas de
Audi, Mercedes Benz, Lexus, entre otros; y finalmente Volvo con vehiculos como Lexus, Audi, Mercedes Benz,
Mazda. Véase declaracion de don Javier Gasson, Gerente de vehiculos livianos de Inchcape Automotriz Chile,
de fecha 28 de diciembre 2021, don José Luis Acufia, gerente de administracién y finanzas de Comercializadora
Ditec Automoviles S.A., de fecha 29 de diciembre de 2021, declaraciéon de don Javier Trucco, gerente general
de Bruno Fritsch S.A. de fecha 5 de enero de 2022 y declaracién de don Pablo Ripetti, gerente general de
Salazar Israel, con fecha de 7 de enero de 2022.

50 De las 15 respuestas a esta pregunta del Of. Circ. Ord. N°72-2021, ocho manifestaron que no prevén
efectos anticompetitivos producto de la Operacion (dos de ellos, concesionarios, y los demas importadores que
también participan de la comercializacion minorista), sin perjuicio de que dos de estos sugirieran la evaluacion
de la categoria de vehiculos de lujo en vista que ellos no tenian antecedentes al respecto (ambos participarian
en la importacién y en la comercializacién minorista), otros cinco actores sefialaron no tener antecedentes
suficientes para emitir una opinién sobre potenciales efectos (tres de ellos Unicamente importadores, uno de
ellos unicamente concesionario, y el quinto participaria en ambos segmentos), y dos competidores sefialaron
que preveian una mayor concentracion en el segmento de vehiculos de lujo (dos importadores, de los cuales
Unicamente uno participaria también en la comercializacion minorista).
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