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El presente estudio forma parte de una serie de investigaciones que realiza el Centro de Competencia de la Universidad
Adolfo Ibafiez (CeCo UAI) para entender y evaluar el desempefio de los organismos de competencia en Chile, en relacién

a sus funciones de investigacion, defensa y promocion de la libre competencia. La primera serie de investigaciones,
publicada a comienzos del afio 2020, incluyé tres estudios: la revisién de los tiempos que tarda la Fiscalia Nacional
Econdmica en investigar casos de colusién; la revision de los tiempos que tarda el mismo organismo en investigar
operaciones de concentracién; y cuanto demoran el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia y la Corte Suprema
en resolver asuntos sometidos a su conocimiento, en relacién a una serie de variables relevantes del sistema. Este
estudio pretende actualizar y ampliar una serie de investigaciones con datos hasta el 15 de junio de 2022

. INTRODUCCION

Este estudio tiene por propdsito actualizar la investigacion CeCo publicada el afio 2020 (ver investigacion
CeCo aqui) sobre los tiempos de investigacion de la Fiscalia Nacional Econdmica (FNE) en materia de fusiones,
desde que comenzé a operar el sistema de control de operaciones de concentracion en junio de 2017 hasta
el 15 de junio de 2022.

A diferencia de la informacion que la FNE levanta periédicamente en la seccion de estadisticas de su sitio
institucional, este estudio incorpora variables que no estan sistematizadas. El estudio evalta el niumero de
operaciones conocidas por la autoridady el tiempo total efectivo de las investigaciones, desde la presentacién
de las notificaciones hasta la decision final de la FNE. También, es posible identificar las diferencias de tiempo
segun la etapa de la investigacion, el nimero de ocasiones en que la autoridad ha declarado incompletas
las notificaciones y si las operaciones han sido aprobadas de manera incondicionada, sujetas a medidas
conductuales o estructurales, o bien derechamente prohibidas.

Evaluar el tiempo efectivo de respuesta de la autoridad en este ambito resulta clave para el desempefio
del sistema. Su disefio descansa en plazos acotados de revisién que la autoridad debe respetar. En efecto,
si la autoridad no emite pronunciamiento alguno una vez iniciada una investigacién, la operacion de
concentracion se entiende aprobada. Segun se explicara en detalle, la Unica forma en que estos plazos
puedan ser extendidos por la FNE tiene lugar al comienzo del procedimiento, al momento de analizar la
completitud de las notificaciones, previo a la dictacion de la resolucion de inicio.

A continuacion, se exponen brevemente las principales caracteristicas del procedimiento de evaluacién de
operaciones de concentracion ante la FNE, especialmente con relacién a su funcionamiento y sus plazos.
Luego, se explica la metodologia utilizada en la investigacion; se detallan los resultados de esta, y, finalmente,
se indican las principales conclusiones obtenidas a partir de la actualizacién de este informe.
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En nuestro pais, el control de operaciones de concentracion fue establecido por la reforma de 2016 (Ley
20.945) al Decreto Ley 211, y constituyé un avance regulatorio considerable dentro de nuestro régimen
de proteccion de libre competencia. Entre sus mayores virtudes, la reforma establecié una definicion de
operacion de concentracién en nuestra ley, consagré la obligacion de notificar para los agentes econdmicos
que sobrepasen ciertos umbrales de ventas anuales, dotd de un procedimiento administrativo que permite
la comunicacién, intercambio y colaboracién entre quienes notifican la operacidn y la autoridad, y fijé plazos
acotados del procedimiento de investigacion de la FNE.

En efecto, los plazos de revision se encuentran establecidos por ley y corresponden a:

+ 30 dias habiles' (aproximadamente, 40 dias corridos) desde la resolucidn de inicio de investigacion, en
una primera fase de investigacion (Fase 1); y

+ 90 dias habiles adicionales (aproximadamente, 124 dias corridos), en una segunda fase de investigacion
(Fase 2). Esto ultimo sélo sucede sila FNE estima que las operaciones analizadas pueden acarrear riesgos
a la competencia y por lo mismo, la investigacién necesita mas tiempo para llegar a una conclusién.

Silaautoridadnodictaunaresolucionenelplazoasignado, lasoperacionesseentiendenautomaticamente
aprobadas, de acuerdo a los articulos 54 y 57 del DL 211.

Una vez iniciada la investigacion, la posibilidad de que estos plazos puedan extenderse dependera siempre
de la voluntad de las empresas notificantes. Si las compafias ofrecen medidas de mitigacion, el plazo se
suspende por 10 dias habiles adicionales si la presentacion tiene lugar durante la Fase 1, o por 15 dias
habiles adicionales si tiene lugar durante la Fase 2. Los plazos también pueden suspenderse por una vez en
cada Fase, por acuerdo entre las partes notificantes y el Fiscal.

En otras palabras, una vez iniciada una investigacion, la autoridad no tiene control sobre el tiempo maximo
del que dispone para revisar las operaciones. Esto se explica porque el disefio legal buscd dotar de
previsibilidad al sistema y certidumbre a los agentes econdmicos que pretenden concentrarse, por la via de
fijar plazos acotados de revision.

Sin embargo, para no perjudicar la calidad y efectividad de la revisidn, el disefio de la reforma contempla
el deber de acompafiar en la notificacion los antecedentes que permitan identificar la operacion y evaluar
preliminarmente eventuales riesgos a la libre competencia. Estos antecedentes se encuentran enlistados en
un Reglamento del Ministerio de Economia? dictado al efecto, que busca justamente que la autoridad tenga
la mayor cantidad de antecedentes de las partes para el analisis de la operacién.

De esta manera, si la FNE estima que no se ha dado cumplimiento al Reglamento, emite una resolucién que
declara la falta de completitud de la notificacién. Luego, las empresas notificantes tienen 10 dias habiles
adicionales para subsanar sus errores y complementar la informacién aportada. Una vez complementada

1 Para efectos de este procedimiento, “dias habiles” son todos aquellos que no sean sabados, domingos o festivos. En este trabajo, las
menciones a “dias” (sin especificar que son habiles) deben entenderse referidas a dias corridos.

2 Decreto Supremo N°41 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que Aprueba el Reglamento sobre la Notificacién de una Opera-
cién de Concentracion de fecha 7 de mayo de 2021, y deroga y actualiza el reglamento previamente vigente (Decreto Supremo N°33)..
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la notificacion, la FNE vuelve a tener otros 10 dias habiles para determinar si procede iniciar la investigacion
o si las partes deben complementar nuevamente su notificacién. Si la FNE determina que la notificacién
satisface todos los antecedentes a acompafiar, dicta una resolucién de inicio de investigacién y s6lo entonces
comenzaran a correr los plazos legales sefialados.

Debido a esta caracteristica del inicio del procedimiento, una variable relevante de este estudiode la
versiéon anterior de este estudio (y que se vuelve a replicar en esta version actualizada) fue determinar
el plazo extra que tardan los procedimientos ante la Fiscalia por concepto de declaraciones de falta de
completitud de las notificaciones. Este tiempo adicional puede variar de investigacién en investigacion,
y depende en ultimo término del criterio de la propia FNE. Dicho de otra forma, es la propia FNE la que
declara que existen antecedentes suficientes para iniciar la investigacion y determina cudndo comienzan
a correr los plazos de revision.

Respectoaltérmino delasinvestigaciones, estas pueden ser aprobadas de forma puraysimple, ser aprobadas
sujetas al cumplimiento de medidas que la autoridad acepta como aptas para mitigar los riesgos detectados
en la investigacion, o por la prohibicién de la operacion, cuando la FNE estima que las operaciones reduciran
sustancialmente la competencia. En este Ultimo caso, las partes notificantes pueden impugnar la decision
ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC) a través del recurso especial de revision®.

Obligacién de notificar y ajuste de umbrales de notificacion

Los agentes econdmicos tienen la obligacién de notificar operaciones de concentracion, cuando las empresas
sobrepasen los umbrales de ventas fijados por la FNE. En un comienzo, los umbrales fueron fijados por
la Resolucion Exenta 667 de 2016, pero luego fueron modificados a un umbral mayor, por la Resolucién
Exenta 157 de 25 de marzo de 20194, Es probable que este elemento haya tenido algiin impacto en el menor
numero de operaciones conocido por la autoridad durante 2019y 2020.

Con todo, los agentes econdmicos pueden notificar voluntariamente sus operaciones, y la FNE puede iniciar
de oficio investigaciones en la materia hasta un afio después de perfeccionarse, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 48 del DL 211.

3 Alafecha, solo se ha resuelto un recurso de este tipo: Recurso de revisién especial de Ideal S.A.y otro, en contra de la resoluciéon de la
FNE de 10 de mayo de 2018, Sentencia TDLC N°166/2018 (2018) en donde el TDLC resolvié aprobar la operacién. Actualmente se encuen-
tra bajo tramitacién un segundo recurso de revision especial interpuesto por Nexus Chile SpAy otro, contra la resolucion de la FNE de 3
de febrero de 2022 (prohibicién de fusidn entre Isapres).

4 Actualmente, los nuevos umbrales fueron fijados en UF 450.000 (US$ 16,2 millones) en el caso de las ventas individuales y en UF
2.500.000 (US$ 90 millones), las ventas conjuntas.
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Para la elaboracion del primer estudio, se revisaron las resoluciones de aprobacién y prohibicién de
operaciones de concentracion publicadas por la FNE en su sitio institucional, desde el dia 1 de junio de 2017
(fecha de inicio de la vigencia del nuevo procedimiento) hasta el 15 de enero de 2020, con sus respectivas
resoluciones de inicio. En esta actualizacién del informe, ampliamos la informacién sobre las resoluciones
de operaciones de concentracién hasta el 15 de junio de 2022.

En base a estos documentos nos concentramos en la revision de los siguientes parametros:

+ NuUmero de operaciones de concentracién revisadas por la autoridad en dicho periodo.

+ Fecha de presentacion de la notificacion.

* Numero de veces en que la FNE declar¢ la falta de completitud de la notificacidn.

* Fecha deinicio de investigacion.

« Siexistié 0 no una resolucién de extension del plazo de investigacion (Fase 2).

+ Sise presentaron medidas durante el procedimiento.

« Caracter de la resolucion de término: si la operacién de concentracién fue aprobada de manera pura
y simple, sujeta a medidas estructurales o medidas conductuales, o bien si la operacidn fue prohibida.

+ Para efectos de determinar esto ultimo, se consideraron como medidas estructurales aquellas que
involucraron algin remedio de desinversion y se consideraron como medidas conductuales aquellas
que no involucraron remedios de desinversion.

Deben tenerse en cuenta las siguientes observaciones:

*  Respecto al rol F134-2018, en donde la FNE resolvi6 cambiar la naturaleza de la notificacion (de
simplificada a ordinaria), s6lo fue tomada en cuenta la primera notificacion de las partes.

«  Por no ser parte del objetivo de este estudio, han sido excluidas todas aquellas resoluciones en donde
la FNE determiné que la notificacién no correspondia a una operacion de concentraciéon o se tuvieron
por no presentadas las notificaciones (F112-2018, F185-2019, F191-2019, F192-2019, F194-2019, F195-
2019, F196-2019, F198-2019, F206-2019, F237-2020, F241-2020, F242-2020, F254-2020, F285-2021, F289-
2021 y F298-2021) y aquellos procedimientos de investigacion destinados a fiscalizar el cumplimiento
de medidas de mitigacidn (Roles FNE F86-2017, F92-2017, F111-2018, F143-2018, F151-2018, F164-2018,
F172-2019, F174-2019, F175-2019, F179-2019, F180-2019 y F205-2019).

* El Rol F221-2019 se acumul6 al Rol F219-2019 y el rol F268-2021 se acumulé al Rol F269-2021. Por lo
mismo, se considerd sdlo el Rol acumulado.

+ Alafechadelarealizacién de este analisis, no estaban disponibles en la pagina de la FNE las resoluciones
e informes de archivo de las investigaciones Rol 213-2019 y Rol 253-2020, por lo que estas no fueron
incluidas en este estudio.
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En el periodo de analisis, la FNE ha revisado 188 operaciones de concentracidn, es decir, 75 operaciones mas
que en la investigacion anterior. Se observa un pequefio aumento en comparacién con lo reportado en el
informe anterior, de un 2% de casos aprobados de manera puray simple, alcanzando un 89% de los casos.

Tabla 1: Nimero de operaciones y forma de término

Forma de término | Informe 2020 | Informe 2022
Sin medidas 99 168
Medidas Conductuales 8 10
Medidas Estructurales 3 6
Prohibicion 3 4
Total 113 188

Elaboracién propia en base a informacién publica disponible en www.fne.gob.cl

De las 75 nuevas investigaciones, hay 10 que corresponden a investigaciones notificadas en el afio 2019,
que no contaban con una resolucién de la Fiscalia en el informe anterior. De ellas cabe destacar los dos
casos aprobados con medidas estructurales cuyas investigaciones iniciaron aquel afio: EssilorLuxottica /
GrandVision (Rol F220-2019) y HBO Latin America / HBO Ole Partners (Rol F222-2019).

La Fiscalia no prohibié ninguna operacion de concentraciéon notificada el 2020. Sin embargo, cabe destacar las
investigaciones Fiat / Peugeot (Rol F233-2020) y Big John / OK Market (Rol F250-2020). La primera, aprobada
con medidas conductuales y la segunda tanto con medidas estructurales como conductuales.

En el 2021, destacan las operaciones de Colmena con Nueva MasVida (Rol F271-2021) y Discovery con Warner
Media (Rol 290-2021). Ambos resultados de los informes fueron publicados durante el 2022, con resultado

de prohibicién para el primer caso®y aprobacién con medidas conductuales para el segundo.

Tabla 2: Numero de operaciones conocidas por la FNE y forma de término

Aprobada con Aprobada con
Ao Sin medida | medida conduc- | medida estruc- | Prohibicién Total general
tual tural
2017* 20 4 3 2 29
2018 52 4 0 0 56
2019 35 0 2 1 38
2020 22 1 1 0 24
2021 33 1 0 1 35
2022%* 6 0 0 0 6
Total general 168 10 6 4 188

*S6lo considera las operaciones notificadas desde el 1 de junio de 2017 al 31 de diciembre del mismo afio.

**S6lo considera las operaciones notificadas y con informe hasta el 15 de junio de 2022.

Elaboracién propia en base a informacién publica disponible en www.fne.gob.cl

5 Actualmente esta fusién se encuentra siendo revisada por el TDLC via recurso de revisién especial.
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Grafico 1: Forma de término
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Posiblemente relacionado con el ajuste de los umbrales de concentracién en marzo de 2019, se puede
ver una baja importante en el nimero de investigaciones de ese afio, en comparacién con el 2018 -el afio
con el mayor nimero de investigaciones- y el 2020, que hasta ahora ha sido el afio con menor nimero de
investigaciones, alcanzando un total de 24 investigaciones (sin considerar el 2022).

Grafico 2: Forma de término por afio
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*Sélo considera las operaciones resueltas hasta el 15 de junio de 2022
**S6lo considera las operaciones notificadas desde el 1 de junio en adelante
Elaboracién propia en base a informacion disponible en www.fne.gob.cl

Con lainformacién actualizada, podemos notar que, en promedio, la duracién total de las investigaciones de
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operaciones de concentracion es de 87 dias corridos®. En comparacién al estudio realizado el 2020, existe un
aumento de 5 dias corridos total promedio.

El promedio de dias desde la notificacién hasta la apertura de la investigacién no sufrié grandes variaciones. En
el estudio anterior el tiempo promedio correspondia a 30 dias y en la actualizacion de la investigacion, a 327 dias.

Tabla 3: Promedio de dias duracién investigacion

Promedio dias desde no- | Promedio dias desde inicio Promedio
Aio tificacién hasta inicio de | de investigacion hasta tér-
investigacién mino dias total
2017 27 69 96
2018 31 47 77
2019 39 63 101
2020 30 58 88
2021 33 50 83
2022 28 36 64
Total general 32 55 87

Elaboracién propia en base a informacion publica en www.fne.gob.cl

En la version pasada de este informe, se contabilizaron 107 investigaciones terminadas en Fase 1y 6 en Fase
2. Esta actualizacién, cuenta con 176 y 12 investigaciones terminadas en Fase 1y 2, respectivamente.

Tabla 4: Namero de operaciones segtin fase

Fase |Informe 2020 | Informe 2022
Fase 1 | 107 176

Fase2 |6 12

Total [113 188

Elaboracién propia en base a informacion publica disponible en www.fne.gob.cl

Mientras que las investigaciones terminadas en Fase 1, aumentaron en 3 dias promedio en total, las de Fase
2 aumentaron en 11 dias. Para los casos que fueron aprobados en Fase 2, resulta relevante mencionar que
existié una disminucidon promedio de 28 dias para aquellos casos que fueron aprobados sin medidas y un
aumento de 33 dias promedio en los aprobados con medidas.

6 El coeficiente de variacion para este plazo fue de 0,83, con una desviacién estandar de 72.

7 El coeficiente de variacion para este plazo fue de 0,76, con una desviacion estandar de 24.
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Tabla 5: Promedio duracién de investigacion, distinguiendo por fase de término

Fase | Numerodeope-| Promediode | RO OSIIE, |  as con me-
das didas
Fase 1 176 74 66 163
Fase 2 12 285 211 338
Total general 188 87 71 224

Elaboracién propia en base a informacién publica en www.fne.gob.cl

A diferencia del estudio anterior, ahora hay dos investigaciones mas largas que la investigacion sobre
la Adquisicidon de control de Clinica Iquique S.A. por parte de Redinterclinica S.A. (Rol F178-2019), que
hasta el informe de 2020 era la investigaciéon mas larga desde su notificacién hasta la fecha en que fue
prohibida (311 dias). En primer lugar, el caso EssilorLuxottica/ GrandVision duré 515 dias en total con
3 solicitudes adicionales de informacidn y, en segundo lugar, el caso Oxxo / OK Market duré 385 dias.
Es decir, 204 y 74 dias mas que la investigacion mas larga en la version pasada de este informe. Por el
lado de las investigaciones con menor duracion, la mas corta sigue siendo la Adquisicion de Hormigones
Independencia S.A. y Unién de Cementos (Rol F129-2018) con 14 dias.

Tabla 6: Investigaciones con mayor duracién

Rol Caratula Diastgc:;tiidos
202019 | A e o e otiea g P | s
2502020 | A0 ina Spiy Comercial B Jobm Limitada. 385
F178-2019 Adquisicién de control de C”rgliicr?iclgusi.%e S.A. por parte de Redinter- 311
F116-2018 Adquisicion de CDF por parte del'Llérner International Latin America, 305
F233-2020 Fusion entre Fiat Chrysler Automobiles N.V. y Peugeot S.A 303

Elaboracién propia en base a informacién publica en www.fne.gob.cl

Analizando las duraciones promedio por afio, es posible notar que no existen grandes cambios en el periodo
estudiado. Si bien el afio 2022 presenta menores valores de duraciéon promedio, alin no es posible conocer
el tiempo que tomaran las investigaciones pendientes de resolucion. Por otra parte, a diferencia del informe
anterior, la actualizacién con los casos pendientes del 2019 cambié la duraciéon promedio de ese afio,
evidenciandose que de momento es el afilo con mayor valor promedio total.
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Grafico 3: Duracién promedio por afo
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Con la actualizacién del periodo de estudio, se sigue evidenciando cierta tendencia estable y levemente
descendente de la duracion de las investigaciones de operaciones de concentracion.

Grafico 4: Duracién total desde notificacion
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e
A
Nota: Las investigaciones estan ordenadas por orden cronolégico y cada barra representa su duracién en dias corridos

Luego, de las 188 operaciones analizadas, en el 62% de estas se declaré la falta de completitud de la
notificacién. Esto significa, una disminucidon de un 2% en comparacion al informe anterior. La falta de
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completitud se declaré solo una vez en el 48% de los casos, dos veces en un 10% y tres en un 3% de las
notificaciones.

Grafico 5: Nimero de solicitudes de informacion por falta de completitud
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En cuanto a las resoluciones de falta de completitud, en los Ultimos tres afios existid una disminucion
considerable en comparacion al 2019. Conla actualizacion, el valor promedio de declaraciones de completitud
para el afio 2019 es el mas alto (con un aumento de 0,2 en comparacion al informe anterior). En cambio, el
afio 2021 viene siendo el con menor promedio de declaraciones de falta de completitud.

Grafico 6: Declaraciones de falta de completitud promedio
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A diferencia del estudio anterior, a raiz de la disminucién de las declaraciones de falta de completitud, la
tendencia del tiempo promedio del periodo entre la notificacion al inicio de la investigacion ha disminuido
su pendiente positiva. Si bien no se evidencia un cambio drastico en la tendencia, si es posible observar que
la pendiente es mas plana que en el informe anterior.
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Grafico 7: Duracién desde notificacion a inicio de investigacion
240
220
200
180
160
140
120
100
80
60
40

20

S n?“f@m@:@fw&“@:@:w‘@:@:wm% A :
R OSROELEREL LS Cot s ottt Lt
Elaboracién propia en base a |nformaC|on disponible en www.fne.gob.cl
Segun la forma de término también se evidencian diferencias sustanciales en la duracién total promedio de
las investigaciones. Si bien no existen grandes diferencias para la duracién promedio del periodo entre la

notificacién y el inicio de investigacién, para el periodo posterior si.

Aquellasinvestigaciones aprobadas de manera puray simple sonlas que tienen menor duracién en promedio.
En cambio, para aquellas en donde se han establecido medidas de mitigacién, los promedios de duracién
son mayores segun la complejidad. Recordemos que la presentacion de medidas de mitigacion tiene el
efecto de suspender el plazo de investigacion por términos definidos en la ley, por lo cual naturalmente las
investigaciones con presentacion de medidas duraran mas.

Ahora bien, el cambio mas considerable con la actualizacién de los datos es que se evidencia un
aumento de la duracién de las investigaciones con medidas estructurales, disminuyendo en gran
magnitud la brecha promedio que existia con aquellas operaciones que terminaron en prohibicién, con
una diferencia entre ellas de 32 dias promedio (considerando que la brecha en el informe anterior era
de, aproximadamente, 100 dias).

Grafico 8: Duracién promedio segin forma de término
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V. CONCLUSIONES

Las conclusiones de esta actualizacidn del informe del 2020 se pueden sintetizar con los siguientes puntos:

+ La actualizacion de este informe considera 188 operaciones de concentracion analizadas por la FNE. De
ellas, 75 no fueron consideradas en el informe CeCo anterior.

« ElI 89% de las investigaciones han sido aprobadas de manera pura y simple, lo cual corresponde a un
aumento de 2 puntos porcentuales en comparacion al informe anterior.

+ Con la actualizacion se evidencia un aumento de 2 operaciones aprobadas con medidas conductuales, 3
con medidas estructurales y una prohibicién (Colmena / Nueva Mas Vida).

+ En promedio, las investigaciones terminadas en Fase 1 duran 74 dias desde la notificacion. Aquellas que
son menos complejas, que representan baja o nula aptitud para reducir la competencia son aprobadas
en promedio en 66 dias (3 dias mas que en el Informe 2020).

« Conla actualizacion del periodo analizado, existié un aumento de 6 investigaciones aprobadas en Fase 2
y el promedio de duracion total pasoé a ser de 285 dias, es decir, un aumento en 11 dias promedio.

+ Se observé que la FNE ha declarado falta de completitud en el 62% de las notificaciones. Esto significa
una disminucién de un 2% en comparacién al informe anterior.

+ El ndmero de notificaciones declaradas incompletas disminuyé considerablemente en los Ultimos tres
afos, pasando de un 1,1 el 2019 a un 0,6 en 2021 y 0,7 en 2022. De igual modo hay que ser precavidos a
raiz de que aun no han terminado las investigaciones iniciadas en 2022.

+  Enpromedio, las investigaciones de operaciones de concentracién duran 87 dias. La actualizacion refleja
que en 2019 el promedio total de dias corridos fue de 101 dias, en 2020 de 88, en 2021 de 83 y, de
momento en 2022 de 64 dias.
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