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Interpone recurso de reclamacién.

H. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Ricardo Riesco Eyzaguirre, Fiscal Nacional Econémico, por la FISCALIA NACIONAL
ECONOMICA (“Fiscalia”, “FNE” o “Servicio”), en autos caratulados “Consulta de SMU S.A.
y CorpGroup Holding Inversiones Ltda. sobre el alzamiento, modificacion y/o revocacion de
las condiciones tercera y sexta impuestas por la Resolucion N° 43’, Rol NC-501-2021, al H.
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“H. Tribunal” o “H. TDLC”) respetuosamente
digo:

Que, de conformidad con lo establecido en el articulo 31, en relacion con los articulos 18
N°2 y 27, todos 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, y sus modificaciones posteriores (“DL 211”), y demas normas legales aplicables,
interpongo recurso de reclamacion (“Recurso” o “Reclamaciéon”) en contra de la
Resolucion N°70/2022 del H. Tribunal, dictada con fecha 28 de junio de 2022, y notificada
a este Servicio con fecha 29 de junio de 2022 (“Resolucion N°70/2022” o “Resolucién
Recurrida”), la cual resolvié el alzamiento puro y simple de la Condicion Tercera y la
Condicién Sexta —como ambas se definen mas adelante— que fueron establecidas en la
Resolucion N°43/2012 del mismo H. Tribunal (“Resolucion N°43/2012”), la que habia
resuelto condicionar a una serie de medidas de mitigacion la operacién de concentracion
entre SMU S.A. y CorpGroup Holding Inversiones Limitada (ambas, “SMU”) y
Supermercados del Sur S.A. (“SDS”), confirmadas por la Excma. Corte Suprema, por voto
de mayoria, en resolucion de fecha 30 de septiembre de 2013 recaida en los autos Rol
N°346-2013.

El Recurso tiene por objeto que la Excma. Corte Suprema, conforme al mérito de los
antecedentes de hecho, de derecho y econémicos agregados al proceso seguido ante el H.
TDLC, asi como a lo que se expone en el Recurso, revoque lo resuelto por la Resolucién
N°70/2022, unicamente en aquella parte que alzé integramente la Condicién Sexta de la
Resolucion N°43/2012, y reemplace tal Condiciéon Sexta de la Resolucién N°43/2012 por
una medida que ordene a SMU, y a las entidades de su grupo empresarial o sujetas a su
control, notificar a la Fiscalia Nacional Econdémica todas sus operaciones de concentracion
en la industria de los supermercados, independientemente de si superan o no los umbrales
de venta previstos en el articulo 48 del DL 211, tal como lo pidié esta Fiscalia y la propia
SMU en subsidio durante la tramitacién del procedimiento.
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Como se expone en lo sucesivo en el Recurso, los antecedentes de hecho, de derecho y
econdmicos vertidos ante el H. TDLC permiten afirmar que no se ha producido un cambio
relevante en las circunstancias econdémicas existentes en la industria supermercadista
nacional en comparacion con la situacion existente en el momento de que se impusiera la
Condicién Sexta, como en sustento de su alzamiento concluye la Resolucién Recurrida. Por
tanto, no resulta proporcional a la estructura de mercado el alzamiento puro y simple de la
Condicién Sexta dispuesta por el H. Tribunal en la Resolucién Recurrida, sino lo solicitado
por esta Fiscalia en cuanto se mantenga la notificacién obligatoria de las operaciones de
concentracion de SMU en el mercado supermercadista, solo con un cambio de sede —ante
la Fiscalia en lugar del H. TDLC— en raz6n de un cambio juridico sobreviniente, consistente
en la introduccién del régimen establecido por el Titulo IV del DL 211 por la Ley N°20.945,
de fecha 29 de octubre de 2016, que radicé en este Servicio el régimen de control preventivo
de operaciones de concentracion.

l. ANTECEDENTES DE LA RECLAMACION

.1  Consulta de SMU en el contexto de la adquisicion de Supermercados del Sur
S.A.

1. Con fecha 20 de septiembre de 2011, SMU present6é una consulta ante el H. TDLC,
en los términos de los articulos 18 N°2 y 31 del DL 211, en relacién a los efectos que
la fusidén entre dicha empresa y SDS producia para la libre competencia. La referida
fusion se materializ6 mediante una serie de actos y contratos suscritos para dicho
efecto, los que fueron celebrados con fecha 17 de septiembre de 2021, esto es, en
forma previa a la presentacion de la consulta de SMU al H. TDLC.

2. Enla consulta, SMU sefal6é que la fusién con SDS tenia el potencial para generar
riesgos horizontales, relacionados con el surgimiento de condiciones que permitan el
ejercicio unilateral o coordinado de poder de mercado en ciertas localidades, ademas
de riesgos sobre el mercado de proveedores tanto a nivel nacional como local.

3. A efectos de remediar los eventuales riesgos para la competencia que la fusion entre
SMU y SDS podia ocasionar para la libre competencia en el mercado
supermercadista, SMU propuso y someti6 a aprobacién del H. Tribunal una serie de
medidas de mitigacion. Asi, la consulta se refirid, en palabras del propio H. TDLC, a
“un hecho, acto o contrato existente, para efectos de fijar las medidas de mitigacion
que deberan ser cumplidas en virtud de tales hechos, algunas de las cuales son
propuestas por SMU y sujetas a la aprobacion del Tribunal™.

! Consulta de SMU ante el H. TDLC de fecha 20 de septiembre de 2011, pp. 29-30.
2 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 3.
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4.  En especifico, SMU ofreci6 medidas estructurales —de desinversion de activos— y
conductuales —obligaciones de hacer o no hacer-. Entre las primeras, se incluyé la
desinversion o desprendimiento de ciertos locales comerciales en las diez localidades
identificadas como las mas riesgosas®. Como medidas conductuales, SMU ofrecié la
aplicacion de precios especiales a proveedores locales en las localidades de mayor
concentracion, ademas de la adopcion de un codigo de regulacion de condiciones
para los proveedores*.

.2 Resolucion N°43/2012

5. De conformidad con lo establecido en los articulos 18 y 31 del DL 211, el H. Tribunal
analiz6 la fusion por incorporacion de SDS en SMU y evalu6 si dicho acto podia
infringir el DL 211. En su respuesta, el H. Tribunal considero que la operacion
consultada “[...] modifica significativamente la estructura de este mercado y
relaja la tension competitiva en el mismo™ al producir riesgos unilaterales y
coordinados, resolviendo que dicha fusiéon se ajustaria a las normas del DL 211
siempre que se cumpliera con seis medidas de mitigacion que considero idéneas para

mantener la competencia en el mercado®:

a)  Condicion Primera: la enajenacion de locales en Casablanca, Chimbarongo,

San Carlos, Tomé, Penco, San Pedro de la Paz, Chiguayante, Lota, Angol,
Temuco, Panguipulli, Valdivia, La Union, Rio Bueno, Frutillar, Puerto Montt,
Ancud y Coyhaique; de centros de distribucion en que operaba Supermercados
del Sur en Pudahuel, Concepcion y Osorno; y de al menos una de las marcas
comerciales de la entidad resultante de la operacion.

b)  Condicion Segunda: mientras no se produjere la enajenacion, debian

mantenerse los locales en operacion, equiparando los precios a los de la
localidad mas cercana y pactando con los proveedores precios que no fueran

desfavorables en comparacion con la capital regional mas cercana.

c)  Condicion Tercera: la enajenacion de toda participacion, directa o indirecta, que

SMU tenia en Supermercados Montserrat S.A., incluyendo la enajenacion de

8 Para identificar aquellas localidades donde, producto de la fusién entre ambas empresas, el aumento
en la concentracién diera lugar a mayores riesgos para la competencia, la consultante realizé un andlisis basado
en mediciones del indice de Herfindahl — Hirschman (“HHI") y otros elementos como la presencia de Walmart,
Cencosud o Tottus en la misma localidad. El analisis referido arrojo diez localidades donde se ofrecieron
medidas estructurales. Véase Consulta de SMU ante el H. TDLC de fecha 20 de septiembre de 2011, pp. 32-
36.

4 En términos anélogos a los que en ese entonces tenia Cencosud.

5 H. TDLC, Resolucién N°43/2012, § 15.1.

6 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 115.
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los activos relacionados con el giro supermercadista de dicha empresa.
(“Condicion Tercera”)’.

d)  Condicion Cuarta: SMU y sus relacionadas debian modificar las clausulas de

no competencia acordadas con los anteriores controladores de las cadenas de
supermercados adquiridas por SDS, ajustandolas a un plazo maximo de dos
anos, debiendo comunicar a cada una de las personas obligadas por tales
clausulas su renuncia a los derechos en ellas conferidos, remitiendo copia de
aquello a esta Fiscalia.

e) Condicion Quinta: SMU y sus relacionadas debian establecer términos y

condiciones generales de contratacion, publicos, complementarios de sus
acuerdos individuales y que establecieren aspectos comerciales, logisticos,

operacionales y financieros en su relacion con proveedores.

f) Condicion Sexta: Finalmente, SMU S.A. y sus relacionadas, segun

correspondiese, deberian consultar a este Tribunal, en los términos del articulo
31 del Decreto Ley N°211 y en forma previa a su materializacion, cualquier
operacion de concentracion en la industria supermercadista —ya sea en su
segmento mayorista o minorista— en que intervenga, directamente o a través de
sus empresas relacionadas, en los términos del articulo 100 de la Ley N°18.045
sobre Mercado de Valores. (“Condiciéon Sexta”).

6. El H. Tribunal observé que, en la década anterior a la dictacién de la Resolucion
N°43/2012, el mercado habia aumentado sus niveles de concentracion de forma
acelerada, de modo tal que, si en el afio 2000 mas de la mitad de las ventas
supermercadistas eran efectuadas por supermercados que no estaban asignados a
una cadena nacional (“Supermercados Locales”), hacia el afno 2010 estos actores
vendian Unicamente el 5,8% de las ventas del mercado de supermercados®. Lo
anterior se habia producido en gran medida debido al crecimiento inorganico de las
grandes cadenas de supermercado de nivel nacional (“‘Supermercados de
Cadena”), y principalmente de SMU y SDS, quienes fueron adquiriendo locales y
Supermercados Locales sucesivamente®. Finalmente, el H. Tribunal establecié que la

7 Con fecha 19 de diciembre de 2014, y cumpliendo con lo ordenado en la Condicion Tercera de la
Resolucion N°43, SMU concret6 la venta del total de su participacién en Montserrat —equivalente a un 40%— a
una sociedad vinculada a la familia Bada, que a la fecha ya era controladora del otro 60%.

8 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 39. Esto fue reiterado en la misma Resolucion N°43/2012, pp. 47
y 48, donde se sefald: “Del Cuadro N°1 mostrado precedentemente es posible concluir que el sector de
supermercados es un mercado altamente concentrado. Ello no necesariamente pondria en riesgo la
competencia en el sector si existieran posibilidades concretas para que sus competidores mas pequernos o
nuevos entrantes pudiesen expandir sus negocios y desafiar, en forma efectiva y entrar al mercado en plazos
razonables, la posicion de dominio de las empresas incumbentes”.

9 H. TDLC, Resolucién N°43/2012, p. 37.
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fusién entre SDS y SMU llevaria a que SMU alcanzara una participacion de mercado
de un 28,3%'°.

7.  En relacién con las condiciones de entrada, el H. TDLC constat6 la existencia de
barreras de entrada como consecuencia de (i) las ventajas de costos que adquieren
las empresas ya establecidas por economias de escala, ambito y densidad; (ii) la
expansién de los Supermercados de Cadena mediante la adquisicion de
Supermercados Locales, que derivd en una escasez de supermercados
independientes que permitan actuar de base de expansion para ese tipo de
crecimiento de un nuevo entrante; (iii) la escasez de terrenos para instalar
supermercados, especialmente en sectores urbanos de mayor densidad; y (iv) la
existencia de actores con retail integrado’".

8.  Del andlisis de la industria llevado a cabo por el H. Tribunal, éste concluy6 que “En
este mercado, ya altamente concentrado, la fusion materializada entre SMU y SDS
ha llevado a un nuevo y significativo aumento en la concentracion y a una severa
reduccion de la asimetria de las participaciones de mercado y de la amenaza
competitiva que representaban los planes de expansion de la empresa absorbida. Ello
junto con las barreras a la entrada que este Tribunal considera importantes en el
sector, plantea tanto riesgos unilaterales, es decir que los actores aumenten
precios al enfrentar menor competencia, como riesgos de coordinacion —esto
es, acuerdos expresos o tacitos sancionables en esta sede, o casos de mera
interdependencia oligopolistica—"12.

9.  Envista de lo anterior, el H. Tribunal justificé la imposicion de medidas de mitigacion
sefalando también que “Habiendo ya analizado los riesgos para la libre competencia,
tanto unilaterales como coordinados, que registra la operacion consultada, y
considerando las eficiencias que podrian atenuar dichos riesgos, en caso de ayudar
a restablecer la situacion competitiva previa a la operacion, este Tribunal ha llegado
a la conclusion de que las eficiencias que cumplen los requisitos para ser
consideradas no son suficientes para volver a la situacion competitiva anterior a la
operacion consultada. Por ello, deberan imponerse medidas de mitigacion
suficientes para tender a restablecer el nivel de presion competitiva™.

10 Esta participacion incluiria la participacion de SMU, SDS y el 40% de la participacion de Montserrat,
acorde a la participacién accionaria que SMU tendria en ésta, para el periodo entre julio de 2010 y junio de
2011. Resolucion N°43/2012, p. 43. Se identifico la participacion de SMU en la propiedad de Montserrat como
relevante para el analisis de las condiciones de competencia, principalmente en la Regién Metropolitana, en
vista de que SDS representaba un rival potencial. Resolucién N°43/2012, p. 44. Esto Ultimo, motivé la imposicion
de la Condicion Tercera.

" H. TDLC, Resolucién N°43/2012, considerando 9.32, el cual sefiala: “En resumen, este Tribunal
estima que existen barreras de entrada en la industria supermercadista en Chile que resultan de la relacion
entre el tamafio minimo eficiente de cada empresa, en relacion al tamano del mercado total, la amplia cobertura
de las empresas incumbentes en los diversos nichos en los mercados conexos y la escasez de sitios aptos en
las zonas urbanas de mayor densidad de demanda’.

2 H, TDLC, Resolucion N°43/2012, pp. 53 y 54.

13 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 91.
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10. Cabe sefalar también que, con fecha 30 de septiembre de 2013, la Excelentisima
Corte Suprema se pronuncio respecto de la Resolucién N°43/2012 en atencion a
distintos recursos de reclamacién interpuestos (“Recursos de Reclamacién a
Resolucion N°43")'*. Ante ello, la Excelentisima Corte Suprema sefalé que,
analizados los riesgos producidos como consecuencia de la fusion de SMU y SDS y
las eficiencias que de ella derivaban, resultaba claro que éstas no eran suficiente
contrapeso de aquéllos™. A ese respecto, la Excelentisima Corte Suprema sefald
que las medidas ordenadas por el H. TDLC habrian sido adecuadas, esto es,
apropiadas y proporcionales a las condiciones o circunstancias de la fusion, toda vez
que eran aptas para la finalidad de devolver el equilibrio competitivo al mercado
relevante, mitigando los riesgos detectados'®'”.

1.3 Consulta de SMU S.A. y Corpgroup Holding Inversiones Limitada para alzar la

Condicion Tercera y Condicion Sexta

11. Con fecha 29 de septiembre de 2021, SMU presenté ante el H. Tribunal una consulta,
en los términos de los articulos 18 N°2 y 31 del DL 211, solicitando el alzamiento,
modificacion y/o revocacion de la Condicion Tercera y la Condicion Sexta de la
Resoluciéon N°43/2012 (“Consulta”).

12. La Consulta expone que desde el establecimiento de las condiciones por parte del H.
TDLC, en particular la Condicion Sexta, se han presentado antecedentes nuevos y
cambios de caracter sustancial en las circunstancias econdémicas tenidas a la vista al
momento de dictarse la Resolucion N°43/2012. En efecto, SMU menciona que las
modificaciones y ajustes que habria tenido la industria en los afios posteriores a la
Resolucion N°43/2012, en relaciéon a las posiciones de mercado de los diferentes
actores y al desarrollo del negocio, justifican la revision de las Condiciones Tercera 'y
Sexta.

13. Sumado a lo anterior, SMU argumenta que el nuevo sistema de control de
operaciones de concentracion, consagrado en el Titulo IV del DL 211, vigente desde
el 1° de junio de 2017, también constituye un cambio de circunstancias juridico, de
caracter sustancial, que exige la revision de las medidas.

4 Los recursos fueron interpuestos por Inmobiliaria Tres Rios S.A. y Joseph Jano Korou, Cencosud
S.A.y SMU S.A.

5 Excma. Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°346-2013, pp. 44-45.

6 Excma. Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°346-2013, p. 74.

17 Dicha resolucién fue emitida con el voto en contra del Ministro Sr. Mufioz, quien estuvo por acoger
la reclamacién interpuesta por Inmobiliaria Tres Rios S.A. y Joseph Jano Korou y rechazar la operacion
consultada de fusién de SMU y SDS. Véase Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°346-2013, pp.
74y 75.
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14. La Consulta tiene su origen en la intencién de SMU de adquirir, ya sea mediante
arrendamientos de largo plazo o en propiedad plena'®, 24 locales comerciales de tipo
supermercado que, hasta poco antes de la Consulta, eran operados por
Supermercados Montserrat S.A.C. (“Montserrat”). Ello le estaria vedado a SMU por
la Condicion Tercera que, segun se expuso, obligd6 a SMU a enajenar toda
participacién, directa o indirecta —incluyendo los activos supermercadistas—, que tenia

a la sazén en Montserrat.

15. Respecto de la Condicién Tercera y Condicion Sexta, SMU solicita el alzamiento puro
y simple de ambas, aunque en cuanto a esta ultima solicita, subsidiariamente, “el
alzamiento, modificacion y/o revocacion de la condicion sexta referida, en el sentido
de disponer que SMU y sus relacionadas no estaran obligadas a consultar a este H.
Tribunal cualquier operacion de concentracion en la industria supermercadista que
pretendan ejecutar, sino que deberan proceder, en vez, a notificarla a la FNE
conforme al procedimiento contemplado en el Titulo IV del DL 211 y demas normas
aplicables, con prescindencia de los umbrales que sean aplicables conforme al
articulo 48 del Titulo IV del DL 211”.

16. Por su parte, en su aporte de antecedentes, esta FNE sostuvo que efectivamente se
habia producido un cambio sustancial de circunstancias juridicas, pero en ningun
caso un cambio sustancial de circunstancias econdmicas, por cuanto los riesgos
identificados en la Resolucion N°43/2012 para la imposicion de las medidas seguian
existiendo y encontrandose plenamente vigentes en la industria supermercadista

nacional.

17. Consecuentemente, esta Fiscalia solicitdé al H. Tribunal modificar la Condicion Sexta
y disponer que SMU y sus relacionadas fueran obligadas a notificar a la FNE cualquier
operacion de concentracion en la industria supermercadista que pretendan ejecutar,
con independencia de su cuantia, en el sentido de prescindir de los umbrales
aplicables conforme al articulo 48 del Titulo IV del D.L. N° 211, segun el procedimiento

contemplado en el mismo Titulo IV y demas normas aplicables (“Solicitud FNE”).

18. La Solicitud FNE es equivalente a lo que la propia SMU pidi6é subsidiariamente al H.
TDLC en relacién con la Condicidén Sexta.

18 A este respecto, debe sefalarse que con fecha 18 de marzo de 2022, SMU e Inmobiliaria Santander
(Sociedad Inmobiliaria perteneciente al mismo grupo econémico de Montserrat) notificaron a esta Fiscalia la
referida operacion de concentracion, la cual finalmente se consistié en el arrendamiento a largo plazo de 21
locales comerciales que eran operados por Montserrat. Dicha operacién de concentracion fue autorizada por
esta Fiscalia en los términos del Titulo IV del DL 211, mediante resolucion de fecha 28 de junio de 2022, sin
perjuicio de la necesaria modificacién o alzamiento por parte del H. Tribunal de las condiciones entonces
vigentes.
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1.4 Resolucion N°70/2022

19. Con motivo de la Consulta, el H. TDLC inicié el procedimiento no contencioso
contemplado en el articulo 31 el DL N°211, el cual cont6 con el aporte de
antecedentes de Inmobiliaria Santander S.A."®, Walmart Chile S.A. y esta FNE2.

20. En el contexto de la Consulta, el H. Tribunal se abocé a Unicamente a resolver la
procedencia del alzamiento, modificacién y/o revocacién de la Condiciéon Tercera y
Condicion Sexta?'.

21. Enlinea con su jurisprudencia anterior, el H. Tribunal sefialé que, para poder modificar
o alzar una condicién o medida de mitigacion, debe concurrir un cambio relevante en
las circunstancias juridicas o econémicas que asi lo ameriten®. Asimismo, el H. TDLC
menciond que para el analisis de las medidas y de los eventuales cambios de
circunstancias resulta importante determinar primero la finalidad de cada una de las

condiciones a evaluar®.

a)  Analisis relativo a la Condicion Tercera

22. La Condicion Tercera tenia una finalidad concreta —la enajenacién de participaciones
y activos que SMU tenia en Montserrat-, para lo cual el H. TDLC establecié un
determinado plazo de cumplimiento. EI H. TDLC no establecié expresamente, en
dicha condicion, una prohibicién de recompra de las participaciones o activos de
Montserrat y, en dichos términos, fue confirmada por la Excma. Corte Suprema.

19 En su aporte de antecedentes, Inmobiliaria Santander sefalé que se habrian producido cambios en
las condiciones juridicas y competitivas del mercado supermercadista que justificarian la solicitud de SMU y
Corpgroup. En particular, sefala que las participaciones de SMU y Montserrat habrian disminuido y que
actualmente Montserrat se encontraria en una grave crisis financiera. Adicionalmente, indic6 que la entrada en
vigor de la nueva normativa sobre el control de operaciones implicaria que actualmente el H. TDLC ya no seria
competente para conocer operaciones como la adquisicion de los locales de Montserrat por parte de SMU.

20 En el aporte de antecedentes de la FNE, ésta se refiri6 al estandar aplicable a la revision o alzamiento
de medidas de mitigacion impuestas como condiciones para perfeccionar una operacién de concentracion.
También realiz6 un andlisis competitivo de la industria a nivel nacional, regional, comunal y de isdcronas y
concluye que no habria existido una variacién significativa y permanente en la estructura de mercado entre el
afo 2012 y la actualidad, permaneciendo los riesgos avizorados por el H. TDLC en la Resolucién N°43/2012.
En relacién con el cambio en las circunstancias juridicas, la FNE consideré apropiado lo sefialado en subsidio
por las consultantes, en el sentido que la Condicion Sexta sea reemplazada por una situacién equivalente
conforme a la nueva Ley, implicando que SMU deba notificar de forma obligatoria todas las operaciones de
concentracién, con prescindencia de los umbrales de venta establecidos en el articulo 48 del DL N°211.
Finalmente, respecto de la Condicion Tercera sefialé que dicha medida se encontraria cumplida.

21 Como resulta evidente, la Consulta no iba dirigida a obtener un pronunciamiento o aprobacién del
eventual arrendamiento de locales Montserrat pertenecientes a Inmobiliaria Santander, toda vez que ello implica
una operacion de concentracion, cuya evaluacion de su impacto en la competencia radica en la FNE de
conformidad con el Titulo IV del DL 211, estandole expresamente vedado al H. TDLC su conocimiento conforme
a lo establecido en el articulo 18 N°2 del DL 211: “Conocer, a solicitud de quienes sean parte o tengan interés
legitimo en los hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse distintos de las operaciones de
concentracion a las que se refiere el Titulo IV, o del Fiscal Nacional Econémico, los asuntos de caracter no
contencioso que puedan infringir las disposiciones de esta ley, para lo cual podra fijar las condiciones que
deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”.

22 Véase: H. TDLC, Resolucion N°70/2022, p. 31. En el mismo sentido, se hace referencia también a
Sentencia N° 117/2011 c. 21°; Resolucién N° 53/2018, parr. 123; y Resolucién N° 57/2019, parr. 50, 51 y 52.

23 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, p.42.

www.fne.gob.cl



FISCALIA
NACIONAL

23. Tanto SMU como esta FNE?* dieron cuenta del cumplimiento integro de la Condicién
Tercera, en cuanto a que se habia enajenado Montserrat dentro del término conferido
y, por ende, se habia agotado la finalidad de la medida. Por consiguiente, el H.
Tribunal consider6 que en este caso era innecesario analizar los cambios en las
condiciones de mercado, dando lugar a la solicitud de SMU y alzando la Condicién
Tercera.

b)  Analisis relativo a la Condicién Sexta

24. En la Resolucion N°70/2022, el H. Tribunal procedi6é a analizar la evolucion de las
condiciones de competencia desde la fecha en que se impuso la Condicién Sexta
hasta esta fecha, para efectos de evaluar si se justificaba o no alzar modificar y/o
revocar la medida impuesta a SMU en razén de cambios relevantes en las

circunstancias econémicas que ameritaron su imposicion?.

25. Luego, el H. TDLC observé que, medido segun distintos indices econdmicos —HHI,
C2y C3%-, actualmente el mercado se encontraria mas concentrado que al momento
de imponerse la medida de consulta previa para celebrar operaciones de

concentracion en la industria supermercadista conforme a la Condicion Sexta?”.

26. Sin perjuicio de lo anterior, el H. Tribunal también sefal6 que SMU redujo su
participacién de mercado en aproximadamente un 7%, al pasar de detentar un 26,1%
en 20122 aun 19,1% en el afio 2020. Esto, seguin argumenta el H. Tribunal, implicaria

247 este respecto, esta Fiscalia sefialo, en su aporte de antecedentes en el marco de la Consulta, que
SMU efectivamente enajené toda participacion, directa o indirecta, en Montserrat, junto a los activos
relacionados con el giro supermercadista de dicha empresa, lo cual se efectué mediante la venta a una sociedad
vinculada a la Familia Bada. Por consiguiente, esta Fiscalia consideré cumplida la Condiciéon Tercera, toda vez
que, segun se senal6 en esa oportunidad respecto de la Condicion Sexta, la adquisicion de locales de
Montserrat debia ser notificada igualmente a la FNE. En ese sentido, es importante destacar que SMU ya
sometié dicha operacion al control establecido en el Titulo IV del DL 211, instancia en la que se realiz6 el
correspondiente analisis, determinando en concreto que la Operacién no generaba un riesgo de reduccién
sustancial de la competencia.

25 Para dicho analisis el H. Tribunal sefal6 la existencia de dos mercados relevantes en los que
participan los supermercados: “(i) el “aprovisionamiento periodico [...] de productos alimenticios y de articulos
no alimenticios de consumo corriente en el hogar [en tiendas de superficies destinadas para tal efecto], para
consumidores finales”, es decir, en la distribucion minorista, donde los supermercados actian como oferentes;
y (ii) el “aprovisionamiento a supermercados por parte de proveedores mayoristas”, esto es, la provision
mayorista, donde los supermercados actlan como demandantes de los bienes que posteriormente venden en
sus salas de ventas” (Resolucion N°70/2022, p. 36), segun ya ha sido establecido en la jurisprudencia nacional
(Resolucién N°43/2012, parr. 9.1 y Sentencia N°65/2008, considerando 53°, respectiva). Igualmente, para la
distribucién minorista, el H. TDLC definié el alcance geografico del mercado como local, en base a is6cronas de
5 a 15 minutos en automdvil, sin perjuicio de que también sea necesario analizar la estructura del mercado a
nivel nacional. Mientras que el alcance geografico del mercado de aprovisionamiento mayorista fue definido
como nacional (Resolucion N°70/2022, p. 36).

26 El HHI se calcula sumando los cuadrados de las participaciones de mercado de los diversos actores
en términos porcentuales. Este esta disefiado para el caso de fusiones o adquisiciones completas. Al respecto
véase Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracion Horizontales de mayo de 2022, disponible en:
<https://www.fne.gob.cl/wp-content/uploads/2022/05/20220531 .-Guia-para-el-Analisis-de-Operaciones-de-
Concentracion-Horizontales-version-final-en-castellano.pdf> [Ultima visita 07 de julio de 2022]. Por su parte, los
indices C2 y C3 corresponden al porcentaje de participacion de mercado acumulado alcanzado por los dos y
tres principales actores del mercado, respectivamente.

27H. TDLC, Resolucién N°70/2022, considerando 36. Véase asimismo lo sefialado por el voto en contra
de la Ministra Sra. Daniela Gorab, en la pagina 44 de la misma Resolucion N°70/2022.

28 La diferencia de este 26,1% y el 28,3% identificado entre julio de 2010 y junio de 2011 no solo se
debe a la evolucion de las participaciones en el periodo intermedio, sino que, como sefala correctamente el H.
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que en la actualidad SMU se encontraria bajo el 25% de participacién de mercado a
nivel nacional, el cual fue establecido como umbral maximo para que un tercero
pudiese adquirir los activos que se ordend desinvertir a SMU el ano 2012.
Adicionalmente, el H. TDLC sefal6 que la existencia de un tercer actor relevante en
la industria supermercadista —como seria la propia SMU, pese a la disminucion de su
participacién de mercado— implicaria, a su juicio, un cambio relevante en las
circunstancias econdmicas tenidas en cuenta al momento de dictar la Resolucion
N°43/2012, indicando que “Esta disminucion en la participacion de mercado de la
Consultante, particularmente en el contexto en el que el Tribunal establecio un punto
critico de participacion de 25% para ser comprador elegible (véase parr. 15) y la

literatura que sugiere el cambio sustancial que implica la existencia de un tercer actor

relevante (véase, por ejemplo, Bresnahan, T. & P. Reiss (1991): “Entry and
competition in concentrated markets”, Journal of Political Economy, vol. 99, n. 5, pp.

977-1093), permite afirmar que ha existido un cambio relevante en las circunstancias

econdmicas de SMU en comparacion con la situacion existente al momento de que

se le impusiera la Condicion Sexta’.

27. Por otro lado, el H. Tribunal hace referencia al cambio regulatorio introducido por el
nuevo régimen de control de operaciones de concentracion radicado en la FNE, el
gue no se encontraba vigente al momento de dictarse la Resolucion N°43/20122°, Al
respecto, el H. TDLC indicé que la existencia del citado procedimiento constituye un

cambio relevante en las circunstancias juridicas que motivaron la Condicién Sexta.

28. Sin embargo, segun se expone en el siguiente acapite del Recurso, el H. TDLC
consider6 que atendido el analisis de mercado y juridico efectuado en la Resolucion
Recurrida, la Solicitud de la FNE —que, como se indicO, equivalia a la solicitud
subsidiaria formulada por la propia SMU en la Consulta— resultaba desproporcionada,
toda vez que “[...] el establecimiento de un régimen especial para SMU no aparece
justificado en este caso. En efecto, se han constatado cambios relevantes en la
evolucion del mercado, que incluyen la disminucion en siete puntos porcentuales de
la participacion de SMU [...] inferior al 25% que se establecio en la Resolucion N° 43
como umbral maximo de participacion que podia tener el comprador de los activos
que se obligo desinvertira SMU”, asi como también porque “[...] el control supletorio
antes descrito faculta a la FNE para investigar operaciones de concentracion que no
se notifican por la via general; ello lleva a concluir que no existe un vacio regulatorio
ya que este mecanismo legal constituye un control efectivo de las situaciones que
puedan suscitarse respecto del traspaso de determinados activos a SMU™°.

TDLC en la Resolucién N°70/2022, la evaluacion de la evolucion de las circunstancias econémicas entre la
Resolucion N°43/2012 y la Consulta de SMU del afio 2021 debe ya incorporar el cumplimiento de las medidas
de desinversién de locales impuestas por la Resolucién N°43/2012.

29 Véase seccion 111.3. de esta presentacion.

30 H. TDLC, Resolucién N°70/2022, considerando 51.
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29. A la luz de todo lo anterior, el H. Tribunal resolvi6 que los cambios en las
circunstancias econdémicas y juridicas serian de una entidad suficiente como para
alzar la Condicién Sexta, rechazando la Solicitud FNE y la solicitud subsidiaria de la
propia SMU.

c) Voto de minoria de la Resolucién N°70/2022

30. En relacién al alzamiento de la Condicion Sexta, la Ministra del H. Tribunal, Sra.
Daniela Gorab, discrepé del analisis expuesto por el voto de mayoria de la Resolucion
Recurrida y estuvo por acoger la Solicitud FNE y, por tanto, la peticion subsidiaria de
la propia SMU.

31. En el voto de minoria, se destaca la importancia de una correcta aplicacion del
estandar para el alzamiento o modificacién de medidas de mitigacion, el cual no es
propio de Chile, segun lo resuelto consistentemente por el H. TDLC, sino que también
es utilizado en el derecho comparado. Este estdndar implica que, para la procedencia
de la revisién de medidas de mitigacion, se requiere que las partes demuestren que
las circunstancias del mercado han cambiado considerablemente y de forma
permanente, tornando inoficiosas o ineficaces las medidas en relacion con los riesgos

gue se intentaron mitigar con su imposicion®'.

32. Asi, respecto a los riesgos que se intentaron mitigar con la imposicion de la Condicion
Sexta, la Ministra Sra. Gorab senalé que esta medida fue impuesta en razén de la
existencia de una alta concentracion en el mercado supermercadista nacional y a que
la fusién entre SMU y SDS iba a dejar casi la totalidad del mercado en manos de tres
grandes cadenas, sin amenazas competitivas potenciales, existiendo ademas

importantes barreras a la entrada.

33. Asi, la Ministra Sra. Gorab estim6 que la Condiciéon Sexta fue impuesta en atencién a
que la fusion entre SMU y SDS modificaba significativamente la estructura del
mercado, relajando la tensidbn competitiva entre los incumbentes. De esta manera, la
Ministra disiente respecto de lo sefialado por el voto de mayoria, en cuanto asevera
gue la motivacion a la imposicion de la Condicién Sexta sobre SMU fue la existencia
de una medida de la misma naturaleza sobre las otras dos grandes cadenas
supermercadistas, como son Walmart y Cencosud (Considerando 40° de la
Resolucion Recurrida).

31 Por lo tanto, senala la Ministra Sra. Gorab, que la revision de la Condicién Sexta implica, desde la
perspectiva econdémica, lo siguiente: (i) identificar los riesgos que se vislumbraron y se intentaron mitigar cuando
se dictd la Resolucion N°43 en el afio 2012; y (ii) desarrollar un andlisis que compare la estructura del mercado
supermercadista a la época en que se impuso la Condiciéon Sexta y su evolucién hasta la Consulta. Véase
Resolucion N°70/2022, p. 42.

11
www.fne.gob.cl



FISCALIA
NACIONAL

34. Asi, teniendo en cuenta la evolucién de las participaciones de mercado, el aumento
en los indices de concentracion, el mantenimiento de SMU como tercer actor del
mercado con 12 puntos porcentuales por sobre el cuarto actor en la industria
supermercadista nacional, asi como la persistencia de las barreras a la entrada, la
Ministra Sra. Gorab consider6 que los riesgos a la competencia que el H. TDLC
observé al imponer la Condicién Sexta subsistian en la actualidad, sin que hayan sido
desvirtuados por SMU vy, por tanto, sin que fuese pertinente el alzamiento sino que
tan solo la adecuacion de dicha medida conforme al nuevo régimen de control de
operaciones de concentracion establecido en la Ley N°20.945.

Il. FUNDAMENTOS DE LA RECLAMACION DE LA FNE

35. Esta Fiscalia considera que la Resolucion N°70/2022 erré en su parte considerativa y
en su parte resolutiva respecto del alzamiento de la Condicién Sexta de la Resolucion
N°43/2012. En efecto, no se satisface el requisito de “cambio de circunstancias” que
hemos explicado como necesario para dar lugar al alzamiento de una medida de
mitigacion impuesta por el H. TDLC y que se encuentra actualmente vigente, al no
haberse comprobado que haya ocurrido en la especie un cambio relevante de los
motivos que llevaron a su imposicién. Con esta decision, el H. Tribunal levanta la
especial cautela que alguna vez considerd necesario establecer sobre la industria
supermercadista nacional, lo que en opinibn de este Servicio no se encuentra
justificado en la estructura de mercado y, de hecho, podria provocar perjuicios a la

libre competencia en el futuro.

36. Es importante recalcar que el de esta Fiscalia recae so6lo sobre lo resuelto por el H.
TDLC respecto de la Condicién Sexta de la Resolucion N°43/2012. Esta FNE no
considera necesario reclamar el alzamiento de la Condicién Tercera, pues entiende —

al igual que el H. TDLC- agotada su vigencia®2.

37. Consecuentemente, el Recurso se centra Unicamente en la necesidad de que la

Excelentisima Corte Suprema mantenga la Condicion Sexta, pero ajustada a las

32 En efecto, cabe sefialar que mientras se tramitaba la Consulta, SMU e Inmobiliaria Santander S.A.
notificaron voluntariamente a esta FNE su operacion de concentracién consistente en la adquisicion por parte
de SMU, mediante arrendamientos de largo plazo, de 21 locales comerciales que eran operados por Montserrat.
Debe destacarse que la notificacion fue realizada voluntariamente a esta Fiscalia, atendido que no se superaban
los umbrales establecidos en el articulo 48 del DL 211 y la Resolucién Exenta N°157 del 25 de marzo de 2019,
habida cuenta de que los locales de Montserrat se encontraban cerrados y, por ende, no se superaban los
umbrales de venta individuales. Esta Fiscalia evalué el impacto competitivo de esa operacion de concentracion,
y, con fecha 28 de junio de 2022, aprobé pura y simplemente la adquisicién de los antiguos locales de Montserrat
por parte de SMU, al estimar que dicha operacién no resultaba apta para reducir sustancialmente la
competencia, toda vez que en la generalidad de los mercados se presentaban bajos indices de concentracion,
y en aquellos en los que la concentracion era mayor, existian contrapesos suficientes ligados a la presencia de
competidores o falta de cercania competitiva entre las partes. Esta Fiscalia, en su resolucion de aprobacién,
dejo constancia que para el perfeccionamiento de la operacién aprobada era igualmente necesario el alzamiento
y/o modificacion de las condiciones establecidas en la Resolucion N°43/2012. Un dia mas tarde, el H. TDLC
emiti6 la Resoluciéon N°70/2022.
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disposiciones actuales del DL 211. A juicio de esta FNE, se mantiene la necesidad
de especial cautela en la industria supermercadista nacional, en razén de la
subsistencia de los riesgos identificados por H. Tribunal en la Resolucion
N°43/2012. A juicio de esta Fiscalia, una actualizacion de la Condicion Sexta
segun la solicitud FNE y, por tanto, también en linea con la solicitud subsidiaria
de la propia SMU en su Consulta, no s6lo es necesaria, sino que también es
razonable y resulta proporcional al bien juridico protegido en la especie.

1.1 Estandar necesario para proceder al alzamiento o modificacién de una medida
de mitigacién

38. Tal como ha resuelto la Excelentisima Corte Suprema, la Gnica manera juridicamente
procedente de dejar sin efecto o de modificar una condiciéon impuesta con motivo de
una consulta es mediante la presentacion de otra consulta en que se solicite su
alzamiento o modificacién sobre la base de nuevos antecedentes. Ello encuentra
fundamento en el articulo 32 del DL 21123, Ello también es coincidente con lo expuesto
por esta Fiscalia durante el procedimiento que terminé en la Resolucion Recurrida,
en el sentido que las resoluciones del H. Tribunal que establecen medidas de
mitigacion o condiciones en el marco de un procedimiento de consulta tienen el
caracter de resolucion constitutiva, al crear un estado juridico que no existia

previamente®.

39. Enrelacién con lo anterior, esta Excelentisima Corte ha resuelto que, para solicitar la
modificacidén o alzamiento de una medida de mitigacién impuesta en un procedimiento
de consulta, debe determinarse que las condiciones previamente constatadas por el
H. TDLC han mutado®. En este sentido, el H. Tribunal ha fijado el estandar que debe
cumplir dicha modificacién, sefialando que procede la revision de las condiciones
impuestas en la medida que se presenten nuevos antecedentes que constituyan un
cambio significativo en los supuestos juridicos o econémicos que sustentaron el

establecimiento de las medidas®.

33 Excma. Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°315-2016, pp. 49-50.

34 Véase: Romero Seguel (2017): "El caracter vinculante de los actos del Tribunal de Libre
Competencia”, Revista Juridica Digital UANDES 1, pp. 118-125.

35 Excma. Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°315-2016, pp. 47-48. En dicha
oportunidad, la Excelentisima Corte Suprema, sefialé estar plenamente de acuerdo con el razonamiento
realizado por el H. TDLC en su Sentencia N°117/2011, en relacién al cambio o eliminaciéon de una medida de
mitigacion.

36 H. TDLC, Resolucion N°64/2021, §11: “En sintesis, para que este Tribunal modifique o alce las
medidas o condiciones establecidas en el marco de un procedimiento consultivo, debe acreditarse un cambio
significativo en los supuestos juridicos o econdmicos que sustentaron el establecimiento de dichas medidas o
condiciones” (subrayado afadido). En el mismo sentido H. TDLC, Sentencia N°117/2011, §21: “[lJas
resoluciones en procedimientos ‘no contenciosos’, responden a un fin tutelar-preventivo que, en el caso de
consultas sobre operaciones de concentracion que no se han materializado, tiene como trasfondo la aplicacion
de un analisis prospectivo sobre condiciones del mercado y el impacto que la operacion consultada puede tener
en las mismas. Es por lo anterior que dichas resoluciones, como asi también las condiciones que en ellas se
establecen, deben ser objeto de modificacion o extincion sélo en cuanto muten substancial o significativamente
los supuestos facticos, econdémicos o juridicos que las sustentaron, y asi sea declarado por este Tribunal en un
procedimiento que concluya con un nuevo ejercicio de dicha potestad” (subrayado afadido). En un sentido
similar, la Comisién Europea contempla la posibilidad de una revision excepcional, la cual seria procedente

13
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40. Luego, en cuanto al estandar apropiado para la revision de medidas de mitigacion o
condiciones impuestas por una resolucion que autoriza el perfeccionamiento de una
operacion de concentracion, como es el caso de la Resolucién N°43/2012, el andlisis
debe tener una naturaleza finalista®”. Consecuentemente, para decretar la
modificacion o extincion de una medida de mitigacion, es necesario identificar los
elementos que podran hacer que las mismas hayan dejado de servir a los fines
originalmente trazados para ellas.

41. De esta forma, aplicando el estandar senalado al caso sub lite, correspondia al H.
TDLC analizar si existian o no “nuevos antecedentes” de orden econdmico y/o
juridico, a la luz del articulo 32 del DL 211, que implicaran un cambio significativo y
de caracter permanente en la estructura del mercado supermercadista nacional, o en
su regulacién, que tornasen las medidas de mitigacién inoficiosas o inconducentes

para el fin perseguido con su imposicions®.

42. Consecuentemente, ante un aducido cambio de circunstancias, el ejercicio de revision
por parte del H. TDLC debia orientarse a (i) identificar los fundamentos esgrimidos en
la Resolucién N°43/2012 para la imposicion de las medidas, entre ellas la Condicién
Sexta; y (ii) analizar si dichos fundamentos persistian en la actualidad, en base a un
andlisis que comparara la estructura del mercado supermercadista a la época en que
se impuso la Condicién Sexta y su evolucién hasta la Consulta.

43. Dicho estandar es el que aplicod esta Fiscalia en su aporte de antecedentes en la
Consulta. A la luz de ello, se efectué un andlisis comparativo de la estructura del
mercado supermercadista, tomando en consideracion la situacion competitiva
existente a la fecha de la Resolucion N°43/2012 y su evolucion hasta esta fecha, con
el objeto de determinar si habia sucedido una modificacion significativa y permanente
desde la fecha en que se impuso la Condicion Sexta®. Ello tenia como fin Gltimo
determinar si el deber de especial cautela, en virtud del cual se impusieron las
medidas de mitigacién de la Resolucion N°43/2012, persistia hoy en dua dada la

evolucion que ha tenido la industria supermercadista nacional.

Unicamente si el cambio que se alega cumple con los siguientes requisitos: (i) que sea significativo; (ii) que sea
permanente; y (iii) que torne las medidas en inoficiosas e inconducentes. Véase: Comunicacion de la Comision
relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al Reglamento
(CE) no 802/2004 de Ila Comisiébn, §71-76 (disponible en: hitps://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/?uri=CELEX%3A52008XC1022%2801%29).

37 En este mismo sentido se pronuncié el voto disidente en la Resolucion N°70/2022, de la Ministra
Sra. Gorab. Al respecto, resulta ilustrativo que asi también ha sido entendido por la Comisiéon Europea, agencia
de competencia europea con potestad para declarar vinculantes medidas de mitigacién de modo equivalente a
la potestad que en su momento su el H. TDLC, en los casos M.3770, Lufthansa / Swiss., N° OMP / M-950,
Hoffmann — La Roche / Boehringer Mannheim.

38 FNE, presentacién ante el H. Tribunal de fecha 13 de enero de 2020 en el expediente rol NC-461-
2019, caratulado “Consulta de Grupo Latino de Radiodifusién SpA para que se revoquen o dejen sin efecto las
medidas de mitigacion N° 1 y N° 2 impuestas por la Resolucién N° 20 de 2007”, pp.20-28.

39 Véase lo sefalado por esta FNE en el Informe, capitulos Ill y IV. Esta aproximacién, sigue la linea
trazada por informes anteriores de esta Fiscalia acompanados al H. Tribunal, al revisar la procedencia o no del
alzamiento de medidas de mitigacion impuestas por el H. TDLC con anterioridad a la entrada en vigencia de la
Ley N°20.950.
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44. Como se detallara en lo sucesivo, la Resolucion N°70/2022 no cumple con el
senalado estandar, que es necesario para el alzamiento de medidas de
mitigacion o condiciones impuestas por la Resolucion N°43/2012. En efecto, la
Resolucion Recurrida realiza una interpretacién incongruente con los fundamentos
que motivaron la imposicién de la Condicién Sexta y, adicionalmente, SMU no
present6 evidencia que demuestre que han cambiado significativamente los riesgos
a la competencia que el H. Tribunal tuvo a la vista al imponer dicha medida.

1.2 Inexistencia de cambio relevante en las circunstancias economicas

45. En la Resolucién Recurrida se sefala que la Condicion Sexta tendria, como
fundamento, el sometimiento de los otros dos supermercados de cadena, como son
Walmart y Cencosud, a la obligacién de consulta previa*. Como se vera a
continuacioén, dicha interpretacién es inconsistente con lo expuesto en la Resolucion
N°43/20224.

46. En efecto, el fundamento para el establecimiento de las seis medidas contenidas en
la Resolucion N°43/2022, entre ellas la Condicion Sexta, es claro: reside en la
existencia de riesgos para la libre competencia derivados de la fusién entre SMU y
SDS, tanto unilaterales como coordinados, los cuales no fueron suficientemente
atenuados por las eficiencias presentadas en el contexto de la consulta iniciada por
SMU en 201142, Adicionalmente, el H. TDLC consigné y describié la existencia de
barreras de entrada que dificultaban la posibilidad de entrada de potenciales
competidores, ademas de describir el incremento en la probabilidad de que se
materializara el riesgo de conductas coordinadas, como de hecho ocurrié y da cuenta
el denominado Caso Supermercados®.

40 Véase: H. TDLC, Resolucion N°70/2022, considerando N°25. Debe sefialarse también a este
respecto que, al igual que en la actualidad, a la fecha de la Resolucion N°43/2012 regian obligaciones
diferenciadas sobre Walmart y Cencosud respecto del control de operaciones de concentracion en esta
industria. En particular, sobre Walmart recae una obligacion de informar a la FNE y sobre Cencosud recae una
obligacion de consulta previa ante el TDLC. Esta dltima se encuentra actualmente siendo consultada en el H.
TDLC para su alzamiento o modificacion (Causa NC-511-2022).

41 Esta interpretacion errada de los fundamentos de la Resolucion N°43/2012 es también consignada
por el voto disidente de la Ministra Sra. Gorab en la Resolucion N°70/2022. Resolucion 70, pp. 43 y 44.

42H. TDLC, Resolucién N°43/2022, p. 91: “Habiendo ya analizado los riesgos para la libre competencia,
tanto unilaterales como coordenados, que registra la operacion consultada, y considerando las eficiencias que
podrian atenuar dichos riesgos, em caso de ayudar a restablecer la situacion competitiva previa a la operacion,
este Tribunal ha llegado a la conclusion de que las eficiencias que cumplen los requisitos para ser consideradas
no son suficientes para volver a la situacion competitiva anterior a la operacion consultada. Por ello, deberan
imponerse medidas de mitigacion suficientes para tender a restablecer el nivel de presion competitiva, las que
seran tratadas en esta seccion’, asi como Resolucion 43, pp. 113y 114, en las cuales se sefala: “Tal como se
indicd en la seccion 12, la simetria que alcanzan las participaciones de mercado a nivel nacional, junto a la alta
participacion conjunta de las tres grandes cadenas y sus respectivos mecanismos de monitoreo y comparticion
de rentas con los proveedores, hace que la fusion conlleve altos riesgos de conductas coordinadas lesivas a la
libre competencia. Es por ello que este Tribunal considera insuficiente la desinversion que apunta a los riesgos
unilaterales e impondra medidas estructurales adicionales en orden a reducir la simetria y potenciar la presion
competitiva que enfrenten las tres grandes cadenas, las cuales se detallaran mas adelante”.

43 Caso iniciado en enero de 2016, donde se condend a SMU, Cencosud y Walmart por colusion en el
mercado de la carne de pollo fresca. En dicho caso el H. TDLC sanciond a las empresas coludidas por concertar
un acuerdo o préactica en dicho mercado fijando precios de venta, a través de sus proveedores, al menos entre
2008 y 2011. La Excma. Corte incremento las sanciones originalmente impuestas por este ilicito. Véase: Corte
Suprema. Sentencia rol 9361-2019, de 8 de abril de 2020.

15
www.fne.gob.cl



FISCALIA
NACIONAL

47. En particular, con respecto a la Condicién Sexta, tal como senal6 esta Excelentisima
Corte Suprema en la resolucién que conoci6é de los Recursos de Reclamacion en
contra de la Resolucion N°43/2012, el fundamento de su imposicién fue precisamente
que, producto de dicha fusién, SMU pasaba a formar parte de aquellas empresas que
ostentaban poder de mercado, asi como también porque el control de operaciones de
concentracion a posteriori fue considerado altamente inconveniente en comparacion

a un sistema previo, segln se expone en detalle en el acapite I1.3 de este Recurso*.

48. Consecuentemente, para poder determinar si ha existido o no un cambio de
circunstancias en relacion a la Condicién Sexta, debe evaluarse (i) si los elementos
estructurales del mercado que provocaron riesgos han tenido modificaciones; (ii) si
existen o no cambios en las barreras a la entrada; y (iii) si los elementos que

facilitarian una coordinacién han variado.

a) Los elementos estructurales del mercado que provocaron la identificacion de riesgos

anticompetitivos no han tenido modificaciones

49. Para analizar una posible variacién en la estructura del mercado supermercadista
nacional, resulta pertinente atender a las participaciones que el H. TDLC ponderé en
la Resolucién N°43/2012. En la siguiente tabla se observan las participaciones en
base a las cuales el H. Tribunal concluyé que la industria de supermercados
presentaba altos niveles de concentracion, debiendo, por tanto, analizarse el mercado
en mayor profundidad*. Especificamente, antes de la fusion entre SMU y SDS, la
primera detentaba una participacién de mercado del 17,2%, mientras que la segunda
alcanzaba un 6,8%. Los tres principales actores en la industria supermercadista
alcanzaban de forma conjunta el 80% de participacion, lo cual se puede observar

en el indice denominado “C3”.

44 Excma. Corte Suprema, Sentencia dictada en causa Rol N°346-2013, p. 71.

45 Para estimar la participacion de mercado post fusion, el H. TDLC considerd tanto las participaciones
de mercado de SMU y SDS, como el 40% de la de Montserrat, debido a la participacion accionaria que SMU
habria detentado en ésta ultima. Resolucion 43, considerando 9.19: “Del cuadro N°1 mostrado precedentemente
es posible concluir que el sector de supermercados es un mercado altamente concentrado. Ello no
necesariamente pondria en riesgo la competencia en el sector si existieran posibilidades concretas para que
competidores mas pequerios o nuevos entrantes pudiesen expandir sus negocios y desafiar, en forma efectiva
y entra al mercado en plazos razonables, la posicion de dominio de las empresas incumbentes. Es por ello que
se analizaran a continuacion las barreras a la entrada a este mercado para un competidor efectivo [...]".
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Tabla 1. Tabla presentada en la parte considerativa de la Resolucién N°43/2012, la cual muestra la evolucién

de las participaciones de mercado a nivel nacional, en base a ventas anuales entre 2000 y 2010.

Fuente: Resolucién N°43/2012, p.40.

Cadena 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2010
Lider 28,3% | 29,6% 30% 29,3% | 32,4% | 35,3% | 33,5% | 35,2%
Cencosud 7% 7,3% 8,7% | 21,4% | 24,4% 26% 31,3% | 27,6%
SMU 5,7% 4,7% 3,7% 3,6% 3,1% 2,9% 2,9% 17,2%
SDS N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 6,8%
Tottus 2,7% 2,7% 2,7% 3,2% 3,2% 4% 5% 5,6%
Montserrat | 3,2% 3,1% 3,1% 3,1% 2,8% 2,8% 3,7% 1,8%
Otros 53,1% | 52,6% | 51,8% | 39,4% | 32,3% 39% 23,6% | 5,8%

80%

50. Cdmo ha cambiado esta situacion con el paso de los afios? Tal como se observa en

la Tabla 2 siguiente, y se reconoce explicitamente en la Resolucion N°70/20224,

en los anos posteriores a la dictacion de la Resolucion N°43/2012 el mercado

no solo mantuvo sus altos niveles de concentracion a nivel nacional, sino que

estos aumentaron entre 2014 y 2020. Lo mismo ocurrié con la concentracion

“C3”, a pesar de que se observa una disminucion de aproximadamente 7% en la

participacién de SMU.

Tabla 2. Tabla presentada en la parte considerativa de la Resolucion N°70/2022, la cual muestra la evolucién

de las participaciones de mercado a nivel nacional, en base a ventas anuales entre 2012 y 2020.

Fuente: Resolucién N°70/2022, p.38.

Cadena 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Walmart 39,8% | 40,6% | 41,1% | 42,3% | 43,4% | 43,9% | 44,1%
Cencosud 28,6% | 28,1% | 27,8% | 27,4% | 27,1% | 27,3% | 29,2%
SMU 22,6% | 22,2% | 22,3% | 21,6% | 21% | 20,8% | 19,1%
Tottus 73% | 74% | 74% | 74% | 74% | 71% | 7,3%
Montserrat 1,5% 1,5% 1,4% 1,2% 1% 0,7% 0,2%
Erbi 0,1% | 0,1% | 01% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,2%
HHI 2972 | 2990 | 3.011 | 3.061 | 3.115 | 3.161 | 3.211
Concentracion C2 | 68,4% | 68,7% | 68,8% | 69,6% | 70,5% | 71,2% | 73,3%

92,3%

51. Como puede observarse, no soélo la concentracion general del mercado ha

empeorado respecto de cuando se dictd la Resolucion N°43/2012, sino que ademas

se mantiene una situacién que ya fue prevista y considerada importante por dicha

resolucioén, esto es, la consolidacion de un mercado sostenido en tres grandes

46 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, considerando 36: “De las anteriores consideraciones, se observa
que, medido segun indices HHI, C2 y C3 el mercado esta mas concentrado”.
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supermercados de cadena, con importante presencia a nivel nacional, como
son Walmart, Cencosud y SMU.

52. En efecto, la concentracion en las tres cadenas de supermercados es mayor que
hace diez afos. Si en esa época las tres cadenas principales concentraban el 80%
del mercado, hoy concentran el 92,3%. Esta sola circunstancia es indicativa de
que no ha ocurrido un cambio de circunstancias en el mercado desde el punto
de vista econdmico. Tal como sefnal6 el voto de minoria de la Ministra Sra. Daniela
Gorab*, los antecedentes ofrecidos en el contexto de la Consulta no dan cuenta de
una variacion significativa y permanente de la concentracion del mercado entre el afo

2012 y la actualidad, sino justamente todo lo contrario.

53. Tal como indicé esta Fiscalia y analizé el H. TDLC, SMU efectivamente ha disminuido
su participacion de mercado en un 7%, y hoy contaria con menos de un 25% de
participacién de mercado, como se muestra en la Tabla 2 anterior. No obstante, la
Resolucion N°70/2022 sobreestima la relevancia de este hecho e indica que la
disminucion en la participacion de mercado de SMU —por debajo del 25%, porcentaje
sefalado en la Condicion Primera de la Resolucién N°43/2012— seria indicativo de la
ausencia de necesidad de una especial cautela en este mercado. El H. Tribunal
complementa este argumento con una cita a literatura econdmica que sugiere la
ocurrencia de un cambio sustancial en el mercado basandose en la existencia de un
tercer actor relevante, en particular, una cita a un articulo denominado “Entry and
competition in concentrated markets”, de Bresnahan y Reiss, publicado en el afo
199148,

54. En los hechos, debe considerarse que, en el ano 2012, SMU detentaba una
participacion de un 26,1%*°, pero la disminucion de ésta a un 19,1% no altera per se
la circunstancia de encontrarse el mercado concentrado en tres grandes cadenas
supermercadistas. Tampoco reduce la importancia de SMU como el tercer actor del
mercado. De hecho, SMU se ha mantenido como la cadena de supermercados con
mayor numero de locales a nivel nacional, superando en dicho parametro a Walmart
y Cencosud®. Tottus, el cuarto actor de la industria, se encuentra mucho mas abajo,
sin cobertura nacional, lo que dificulta poder considerarlo un supermercado de

cadena, como si lo son Walmart, Cencosud y SMU.

47 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, p. 44.

48 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, pp. 38 y 39.

49 La diferencia de este 26,1% y el 28,3% identificado entre julio de 2010 y junio de 2011 no solo se
debe a la evolucién de las participaciones en el periodo intermedio, sino que como sefala correctamente el H.
TDLC en la Resolucién N°70/2022, la evaluacién de la evolucion de las circunstancias econdémicas entre la
Resolucion N°43/2012 y la Consulta de SMU del afo 2021 debe ya incorporar el cumplimiento de las medidas
de desinversién de locales impuestas por la Resolucion N°43/2012.

50 En particular, posee 283 locales Unimarc, 59 locales Mayorista 10, 4 locales Super 10 y 33 locales
Alvi. Véase pagina 15 de la Memoria Integrada 2021 de SMU, disponible en
<https://www.cmfchile.cl/sitio/aplic/serdoc/ver sqd.php?s567=e9c5e6624d71031a0cdad99bfa33b957VFdwQm
VVMXFRVEJOUkKVWNIRVUkpkMDICUFQwPQ==&secuencia=-1&t=1657052608> [ultima visita: 5 de julio de
2022].
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55. Esimportante senalar que el umbral de 25% a que se refiere la Resolucion N°70/2022
no fue mencionado en la parte considerativa de la Resolucion N°43/2012. Tampoco
se indico en dicha resolucidon que existiese un umbral de participacion de mercado en
particular que diese a la fusion evaluada el caracter de riesgosa. Tal como sefala el
voto disidente en la Resolucion N°70/2022%, la imposicion de la Condicion Sexta
fue motivada por el analisis de la estructura del mercado supermercadista
nacional y de los riesgos proyectados en base al conjunto de elementos -tales
como las altas participaciones de mercado, el reducido numero de
competidores, las altas barreras a la entrada, entre otros elementos— y no
unicamente en base a la participacion de 26,1% que ostentaba SMU en ese

entonces.

56. Luego, en relacién al argumento que sefnala la Resolucién N°70/2022 en cuanto al
supuesto cambio sustancial que implicaria la existencia de un tercer actor relevante,
cabe destacar que, como es posible observar en la evolucion histérica de las
participaciones de mercado, no ha habido ningun cambio respecto de la existencia de
un tercer actor relevante. Resulta evidente que SMU ha mantenido su posicién como
tercer actor relevante en la industria supermercadista nacional, separdndose en mas
de 10% de la participacidon de Tottus, el cuarto actor, por lo que su permanencia como
tercer actor del mercado, hoy en dia, no puede en caso alguno ser considerado un
cambio sustancial respecto de la situacidén de mercado existente al momento de
dictarse la Resolucién N°43/2012.

57. Adicionalmente, es pertinente sefalar que la literatura econdémica citada en la
Resolucion N°70/2022 (Bresnahan, T. & P. Reiss, 1991) no es necesariamente
aplicable a mercados distintos de los en ella evaluados, entre los cuales no se
encuentra el mercado de los supermercados. Cabe destacar que el texto consiste
en un analisis empirico, el cual extrae conclusiones sobre el grado de competencia
relacionando el numero de entrantes con el tamafo de su mercado. En particular,
analiza mercados locales aislados® en Estados Unidos, en general capitales de
condados y de menos de 50 mil habitantes. Las industrias analizadas son las de los
doctores, dentistas, farmacéuticos, plomeros y comercializadores de neumaticos®.
Los autores sefnalan explicitamente que no consideraron tiendas de alimentos
ni vestuario® y dejan abierta la pregunta de si los resultados presentados en
dicho documento serian aplicables a otras industrias®.

51 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, pp. 43 y 44.

52 Eg decir que estén a méas de 20 millas de ciudades de mas de mil habitantes y a mas de 100 millas
de ciudades de mas de 100 mil habitantes.

5 En la evaluacion de robustez también se incluyeron a contratistas de calefaccién, barberos y
concesionarios de automoviles.

54 Esto debido a que ofrecen un rango mas amplio de productos.

55 \Véase pagina 1007 del documento “Entry and Competition in Concentrated Markets”, de los autores
Timothy F. Bresnahan; Peter C. Reiss, publicado en The Journal of Political Economy, Vol. 99, No. 5. (1991),
pp- 977-1009. Disponible en <https://www.its.caltech.edu/~mshum/gradio/papers/bresreiss_jpe.pdf> [dltima
visita 05 de julio de 2022]. En este los autores sefialan: “Si este patron aparece en otras industrias sigue siendo
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58. En linea con lo enunciado por los autores, parece cuestionable entonces la validez
externa de sus resultados empiricos, en particular en la industria supermercadista en
Chile, sobre todo considerando la diferencia entre las industrias sobre las que verso
el estudio y la que versé la Consulta, asi como lo acotado de los mercados geograficos

que en dicha literatura se contiene, segun lo senalado.

59. También, la literatura citada evalla especificamente los efectos de un tercer entrante
en mercados de bienes homogéneos y plantea explicitamente que el analisis
presentado tendria aun menor aplicacion en mercados de bienes diferenciados,
tales como el de supermercados®®.

60. Lo anterior resulta relevante considerando que el mismo H. Tribunal, en la Resolucion
N°43/2012, identifica de forma reiterada al mercado de supermercados como un
mercado de bienes y servicios diferenciados®. En particular, sefiala que “[...] en los
ultimos arfos la doctrina comparada ha sido clara en sefalar que el analisis
tradicional de riesgos de fusiones, basado en la definicion de mercado y en la
determinacion de cuotas dentro de éste, se ha tornado insuficiente a la hora de
ser usado para identificar riesgos en mercados de productos diferenciados —
en este caso, especialmente relevante es la diferenciacion en ubicacion y
variedad de SKU de Ilos distintos formatos supermercadistas™®.
Consecuentemente, se plantea la duda razonable de que las conclusiones del
documento puedan ser aplicadas a esta industria, lo que no fue considerado ni
evaluado por el H. Tribunal.

61. Finalmente cabe sefalar que el analisis expuesto por el H. TDLC en la Resolucién
N°70/2022 sélo evalla las circunstancias econémicas a nivel nacional, siendo que en

la misma resolucion establece que “el alcance geografico del mercado de distribucion

una cuestién abierta“. Traduccion libre de “Whether this pattern appears in other industries remains an open
question’”.

56 \Véase pagina 1007 del documento “Entry and Competition in Concentrated Markets”, de los autores
Timothy F. Bresnahan; Peter C. Reiss, publicado en The Journal of Political Economy, Vol. 99, No. 5. (1991),
pp. 977-1009. Disponible en <https://www.its.caltech.edu/~mshum/gradio/papers/bresreiss jpe.pdf> [Ultima
visita 05 de julio de 2022], el cual sefala “Queda por saber si este patron aparece en otros sectores. Nuestros
resultados para los concesionarios de coches nuevos sugieren que no siempre, especialmente cuando las
empresas venden productos diferenciado”. Traduccion libre de “Whether this pattern appears in other industries
remains an open question. Our results for new-car dealers suggest that they may not always, especially when
firms sell differentiated products”.

57 H. TDLC, Resolucion 43, p.67 y p. 96., la cual sefiala: “Este punto es de suma importancia, ya que
en los ultimos anos la doctrina comparada ha sido clara en senalar que el analisis tradicional de riesgos de
fusiones, basado en la definicion de mercado y em la determinacion de cuotas dentro de éste, se ha tornado
insuficiente a la hora de ser usado para identificar riesgos en mercados de productos diferenciados -en este
caso, especialmente relevante es la diferenciacion en ubicacion y variedad de SKU de los distintos formatos
supermercadistas”. Asi como también en la pagina 96 de dicha resolucién, que sefiala: “Como se explicd en la
seccion de riesgos unilaterales, en casos de competencia sujeta a diferenciacion horizontal en la oferta de
bienes y servicios — consistente en este caso sobre todo en una diferenciacion geografica-, las firmas fusionadas
tendran incentivos a subir los precios después de la fusion, ya que parte de los clientes que hubiesen perdido
por un alza de precios antes de la fusion, haran sus compras en la firma adquirida, que ahora es también de su
propiedad’.

% H. TDLC, Resolucion 43, p.67.

20
www.fne.gob.cl


https://www.its.caltech.edu/~mshum/gradio/papers/bresreiss_jpe.pdf

FISCALIA
NACIONAL

minorista es local, en base a isécronas de 5 a 15 minutos en automovil®®. Esta
consideracién cobra especial relevancia a la luz de que SMU tiene una mayor
presencia relativa en regiones alejadas de la Metropolitana, donde el cuarto
actor, Tottus, no se encuentra presente. Por ejemplo, segun las estimaciones de
la misma SMU, en la Region de Aysén del General Carlos Ibainez del Campo
alcanzaria un 56,3%, en Region de Magallanes y La Antartica Chilena un 54,9%
y en la Region de Atacama un 31,3% de participacion de mercado®.

62. Consecuentemente, esta Fiscalia considera que existen incongruencias en las
motivaciones senaladas en la Resolucién N°70/2022 para fundamentar el alzamiento
de la Condicion Sexta, puesto que la relevancia que una participacion de mercado
determinada pueda tener en este caso no altera relevantemente la estructura del

mercado que fue considerada riesgosa en la Resolucién N°43/2012.

63. Las circunstancias que dicha resolucién consider6 como parametros para la
evaluacién del riesgo existente en el mercado dicen relacién, principalmente, con una
alta concentracion de mercado, la eliminacién de competidores alternativos, esto es,
Supermercados Locales, y la concentracion de la actividad supermercadista a nivel
nacional en tres principales supermercados de cadena, como son Walmart, Cencosud
y SMU. Dichas circunstancias no han variado significativamente con el trascurso
de los afios y sblo se han consolidado o agravado, como se ve en las tablas

anteriores y en lo sucesivo.

64. La incorporacién, ademas, de una teoria econdmica basada en la existencia de un
tercer actor no es procedente en la industria de los supermercados, en opiniéon de
esta Fiscalia. Los supermercados son servicios diferenciados, asi ha sido reconocido
por este H. Tribunal y, en ese contexto, no creemos aplicable la literatura econémica

que sirve de fundamento en la Resoluciéon Recurrida (supra §59).

b) Las barreras a la entrada no han disminuido

65. Encuanto alas barreras a la entrada a la industria supermercadista, debemos senalar
que ellas también fueron un elemento importante en el andlisis de la operacion de
SMU con SDS, debido a que su existencia e intensidad fue considerada relevante
para determinar la desafiabilidad de los supermercados a futuro. En particular, en
dicha oportunidad el H. Tribunal constaté la existencia de barreras de entrada como
consecuencia de (i) las ventajas de costos que adquieren las empresas ya

59 Esto, sin perjuicio de que también sefale la necesidad de analizar la estructura del mercado a nivel
nacional, evaluacion que si realiza en la Resolucion N°70/2022.

60  Véase pagina 16 de la Memoria Integrada 2021 de SMU, disponible en
<https://www.cmfchile.cl/sitio/aplic/serdoc/ver sgd.php?s567=e9c5e6624d71031a0cdad99bfa33b957VFdwQm
VVMXFRVEJOUkVWNIRVUkpkMDICUFQwPQ==&secuencia=-1&t=1657052608> [ultima visita: 5 de julio de
2022].

21
www.fne.gob.cl


https://www.cmfchile.cl/sitio/aplic/serdoc/ver_sgd.php?s567=e9c5e6624d71031a0cdad99bfa33b957VFdwQmVVMXFRVEJOUkVWNlRVUkpkMDlCUFQwPQ==&secuencia=-1&t=1657052608
https://www.cmfchile.cl/sitio/aplic/serdoc/ver_sgd.php?s567=e9c5e6624d71031a0cdad99bfa33b957VFdwQmVVMXFRVEJOUkVWNlRVUkpkMDlCUFQwPQ==&secuencia=-1&t=1657052608

FISCALIA
NACIONAL

establecidas por economias de escala, ambito y densidad; (ii) la expansién de las
grandes cadenas mediante la adquisicién de cadenas pequenas, que derivd en una
escasez de supermercados independientes que permitan actuar de base de
expansion para ese tipo de crecimiento de un nuevo entrante; (iii) la escasez de
terrenos para instalar supermercados, especialmente en sectores urbanos de mayor

densidad; y (iv) la existencia de actores con retail integrado®’.

66. En la Consulta, no se hizo referencia a antecedentes que implicaran una
disminucion en las barreras a la entrada a la industria supermercadista
nacional. Por su parte, el escrito de aporte de antecedentes de la FNE tampoco
identificé un cambio en estas condiciones. Y asi, como fue planteado en el voto de
minoria de la Ministra Sra. Gorab, las barreras a la entrada que se identificaron en la
Resolucion N°43/2012 persisten, no existiendo actores que puedan ejercer una
presion competitiva eficaz sobre las principales cadenas nacionales consolidadas®?.

67. Consecuentemente, resulta evidente que no se acreditd, dentro del procedimiento no
contencioso que dio lugar a la Resolucién N°70/2022, que hubiera ocurrido algun
hecho que alterara el andlisis que la Resolucién N°43/2012 efectud sobre barreras a
la entrada a la industria supermercadista y que fue determinante en la imposicién de

las medidas, entre ellas la Condicion Sexta.

C) Los elementos que podrian hacer probable una coordinacion no han sufrido

alteraciones

68. Otro elemento que fundd la imposicién de medidas de mitigacién por parte del H.
Tribunal en la Resolucién N°43/201, fue el incremento en la probabilidad de que se
materializaran conductas coordinadas®®4. En particular, se sefalé que en el
mercado supermercadista existirian una serie de factores que hacen mas
probable que se sostenga un resultado o equilibrio de coordinacion, tales como
el numero reducido de participantes en el mercado, el desarrollo de

61 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, considerando 9.32, el cual sefala: “En resumen, este Tribunal
estima que existen barreras de entrada en la industria supermercadista en Chile que resultan de la relacion
entre el tamafio minimo eficiente de cada empresa, en relacion al tamario del mercado total, la amplia cobertura
de las empresas incumbentes en los diversos nichos en los mercados conexos y la escasez de sitios aptos en
las zonas urbanas de mayor densidad de demanda’.

62 H. TDLC, Resolucion N°70/2022, p. 44.

63 Como ha sido sefialado en diversas resoluciones del H. TDLC, el riesgo de efectos coordinados no
s6lo hace referencia a la colusion expresa o tacita entre empresas que participan en el mercado relevante, que
en general serian ilicitas, sino que también al concepto mas amplio de comportamientos coordinados, el cual
es aquél que surge de la interaccién repetida entre empresas, sin que exista necesariamente un acuerdo de
cooperaciéon entre éstas. En otras palabras, una coordinacion que surge de la mera interdependencia
oligopolisitica. H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 70.

64 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, p. 80, en la cual se sefiala: “En conclusion, la operacién consultada
aumenta en forma significativa los riesgos de conductas coordinadas en una industria altamente relevante tanto
para los consumidores como para sus proveedores y para la competencia en los mercados productivos en los
que participan tales proveedores”.
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herramientas para el monitoreo de precios entre competidores, la estabilidad
de la demanda y la interaccion en multiples mercados geograficos®.

Asi las cosas, en la Resolucién N°43/2012 el H. Tribunal consider6 que la fusion de
SDS y SMU acrecenté el riesgo ya existente al reducir el nUmero de participantes del
mercado, facilitando el monitoreo y reduciendo el atractivo de desviarse de una
eventual coordinacion, asi como aumentando la simetria en las participaciones de los
tres principales actores y el nUmero de traslapes a nivel local. Y, de hecho, ese riesgo
de coordinaciéon ya se materializd6 al menos una vez en esta industria, desde la
dictacion de la Resolucion N°43/2012, con el denominado Caso Supermercados,
como hemos recordado supra (§46).

En la Consulta, no se presenté argumento alguno que dé cuenta de un cambio
en estas circunstancias significativo del mercado, ni se sefhalaron antecedentes
que permitan concluir que éstas efectivamente hayan sido alteradas. Muy por el
contrario, no se observa que haya habido nuevas entradas relevantes a nivel nacional
gue hayan podido alterar el numero de participantes, sino que, por el contrario, dicho
nuamero se ha ido reduciendo con el paso de los anos.

Por su parte, el andlisis presentado en la Resolucién N°70/2022 no se pronuncia en
forma alguna respecto a la presencia del riesgo de conductas coordinadas y a la
inexistencia de cambios sustanciales en los factores que lo provocan, aun cuando
este riesgo habria sido parte de los elementos que fundaron la imposicién de las
medidas de la Resolucion N°43/2012, en general, y de la Condicién Sexta en
particular.

Conclusiones

Consecuentemente, es posible afirmar que no ha ocurrido en el mercado
supermercadista nacional un cambio de circunstancias relevante que justifique
el alzamiento de la Condicion Sexta de forma pura y simple. Los elementos que
el H. TDLC tuvo en cuenta para imponerla han permanecido o, incluso, se han
alterado para peor. La estructura del mercado es equivalente a la tenida a la vista
para imponerla y sigue concentrada en los tres principales actores —encontrandose
SMU entre ellos—, incluso mas que en el afio 2012. Las barreras a la entrada
permanecen y los elementos que podrian facilitar la coordinacion siguen inalterados.
La disminucién de la participacion de mercado de SMU no ha afectado ni la

concentracion ni la estructura existente, y la consideracién de SMU como un tercer

65 H. TDLC, Resolucion N°43/2012, pp. 70-80.
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actor no tiene la relevancia como para alterar aquello, de acuerdo con la teoria

econdmica.

73. Portanto, los argumentos expuestos en la Resolucién N°70/2022 no son consistentes
con la informacién aportada en la Consulta.

74. Esta Fiscalia considera que, a la luz de los antecedentes que el H. TDLC tenia a la
vista, y que fueron debidamente expresados en el voto en contra de la Sra. Ministra
Gorab, no correspondia entonces alzar, pura y simplemente, la Condicién Sexta, lo
cual se solicita a la Excelentisima Corte Suprema enmendar mediante el Recurso.

1.3 La Condicion Sexta debe modificarse y no alzarse como resolvié la Resolucion
N°70/2022, porque persiste un riesgo para la competencia

75. En cuanto a las bases de un régimen de control de operaciones de concentracion,
resulta ilustrativo lo sefialado por esta Excma. Corte Suprema en la resolucién de 30
de septiembre de 2013, que confirmé la Resolucion N°43/2012:

“La posibilidad de control de operaciones de concentracion se funda en que éstas
crean una nueva entidad que puede tener mayor poder de mercado que el que tenian
individualmente las empresas antes de integrarse, disminuyendo el numero de
competidores, facilitando practicas colusivas o abusos de posicion dominante [...]
Como las empresas pretenden maximizar beneficios, pueden querer integrarse para
obtener un mayor poder de mercado, para aumentar la eficiencia, aprovechando
eventuales economias de escala o ambito, o para lograr una combinacion de estos
elementos. Por ello, para cumplir con su atribucion preventiva en relacion con una
determinada operacion de concentracion [...] [se] debe analizar la estructura de los
mercados en los que participan los agentes econdmicos que han sometido los
hechos, actos y convenciones correspondientes a su conocimiento [...] efectuando
caso a caso la valoracion respecto de lo favorable o perjudicial que pueda ser para
la competencia una determinada operacion de concentracion en una industria o
mercado. Esa valoracion estara determinada, fundamentalmente, por el poder de
mercado que alcancen o puedan alcanzar uno o0 mas agentes econoémicos producto
de una fusion o adquisicion empresarial, por una parte, y por los efectos, actuales o
potenciales, que dicho poder de mercado produzca o pueda llegar a producir en la
competencia, por la otra’.

76. En nuestro ordenamiento, con anterioridad a la entrada en vigencia de la Ley
N°20.945 de 2016, que introdujo el Titulo IV “De las Operaciones de Concentracion”
al DL 211, el control de operaciones de concentracién recaia en manos del H. TDLC,

quien tomaba conocimiento de éstas a través del procedimiento no contencioso de
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consulta, el cual podia ser iniciado a instancia de las partes de la operacion, de la
Fiscalia o de un tercero interesado.

77. Lareferida Ley N°20.945, introdujo una modificacion al DL 211 en virtud de la cual, a
partir del 1° de junio de 2017, esta Fiscalia es la Unica facultada para evaluar el
impacto en la competencia de las operaciones de concentracion que le sean
notificadas. El nuevo régimen que se establecid es hibrido®, esto es, contempla una
notificacion obligatoria, en forma previa a su perfeccionamiento, de todas las
operaciones de concentracidon que produzcan efectos en Chile y que superen los
umbrales de ventas establecidos en el articulo 48 del DL 2115768, De esta forma, bajo
el régimen actual, en caso de que una operaciéon de concentracion iguale o supere
los umbrales de venta, los agentes econémicos que toman parte en la misma se
encuentran obligados a notificar dicha operaciéon a la FNE en forma previa a su

perfeccionamiento®®.

78. En contrapartida, aquellas operaciones que no alcanzan el umbral se pueden
materializar sin previa autorizacion de la Fiscalia, quedando exentas del control
obligatorio. Ello no obsta a que exista la posibilidad de las partes que proyecten
fusionarse de efectuar una notificacién voluntaria a la Fiscalia, en forma previa a su
perfeccionamiento, bajo las mismas reglas del Titulo 1V, a la luz del articulo 48 inciso
8°, el que senala que “Las operaciones de concentracion que no igualen o superen
los umbrales referidos en las letras a) y b) de este articulo podran ser notificadas en
forma voluntaria por los agentes econdémicos que proyectan concentrarse. Las
notificaciones voluntarias se sujetaran a las mismas reglas que las obligatorias, en la

medida que la operacion no se haya perfeccionado al momento de la notificacion’.

79. Por ultimo, la ley contempla asimismo la posibilidad de que las operaciones que no
sean notificadas a la Fiscalia, ni en forma obligatoria ni en forma voluntaria, puedan
ser revisadas por este Servicio luego de su perfeccionamiento, pudiendo iniciar una
investigacion para dichos efectos, hasta un afio después del acto de materializacion,
conforme sefala el articulo 48 inciso 9° del DL 211.

66 \Véase: OCDE, Informe del Secretariado. Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en
Chile, que recomienda la implantacién de un sistema de notificacion obligatorio o hibrido (p.7).

67 El articulo 48 del DL 211 consagra la norma general en materia de umbrales de ventas para la
notificacion obligatoria de operaciones de concentracion, estableciendo dos requisitos copulativos: (a) que la
suma de las ventas en Chile de los agentes econémicos que proyectan concentrarse haya alcanzado, durante
el ejercicio anterior a aquel en que se verifique la notificacion, montos iguales o superiores al umbral establecido
mediante resolucion dictada por el Fiscal Nacional Econdmico; y (b) que en Chile, por separado, al menos dos
de los agentes econémicos que proyectan concentrarse hayan generado ventas, durante el ejercicio anterior a
aquel en que se verifique la notificacion, por montos iguales o superiores al umbral establecido mediante
resolucion dictada por el Fiscal Nacional Econémico. Los umbrales especificos para la aplicaciéon del articulo
48, se encuentran establecidos por el Fiscal Nacional Econdmico en la Resolucién Exenta N°157, de fecha 25
de marzo de 2019.

68 So6lo en caso de que la Fiscalia resuelva la prohibicion de una operacién de concentracion, de conformidad
con el articulo 57 letra c) del DL 211, por resultar apta para reducir sustancialmente la competencia, las partes
pueden deducir un recurso de reclamacion especial ante el H. TDLC.

69 Este sistema obligatorio de notificacion es actualmente el méas utilizado en el mundo, siendo aplicado
en Estados Unidos, la Union Europea, Canada y Japén, entre otros.
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80. El establecimiento de los umbrales de notificacion tiene por objeto establecer una
seleccion ex ante de aquellas operaciones de concentracién que podrian afectar la
competencia en los mercados —entre agentes econdmicos con mayores ventas en
Chile- versus las que podrian resultar inofensivas —que caen fuera de los umbrales
de ventas-. La existencia de umbrales de notificacion en sede de fusiones no
implica, necesariamente, una distincion estricta entre operaciones que generan

riesgos para la competencia de aquellas exentas de riesgos.

81. Su fin es Unicamente procurar someter a revisiéon obligatoria de la Fiscalia aquellas
operaciones que, preliminarmente, puedan estimarse razonablemente idéneas para
reducir la competencia, las de mayor envergadura en ventas. Ello tiene por objeto que
la autoridad pueda concentrarse en el andlisis de transacciones que, en principio,
pueden tener la capacidad de tener un impacto mas importante en los mercados
involucrados, mediante la aplicacion de un procedimiento administrativo de plazo fijo

y que otorga certeza juridica a los agentes econémicos.

82. El establecimiento de umbrales de notificacion, en virtud de los cuales se gatilla
el mecanismo de notificacion obligatorio, tiene como limitacion el hecho de que
ciertas operaciones de concentracion que, teniendo el potencial para producir
un impacto negativo para la competencia, pueden quedar eximidas del control
obligatorio ante la FNE, por no superar los referidos umbrales™. Dichas
operaciones quedan expuestas al régimen voluntario de notificacion —en que las
partes que se concentran pueden acudir a la Fiscalia, asi asi lo estiman, a buscar
certeza de la licitud de su operacién— o bien a la posibilidad de la FNE de revisar
operaciones de concentracion ya perfeccionadas -luego de un afio de

materializadas— segun se expuso anteriormente.

83. Sin embargo, el régimen de umbrales de notificacion puede llevar a vacios
regulatorios, que esta Fiscalia representé al H. TDLC en su aporte de
antecedentes, y que se manifiestan con especial énfasis en las industrias del retail,
como en supermercados, atendidas las caracteristicas del mismo, y en dos

escenarios, que resultan atingentes de mencionar a esta Excma. Corte:

(i) Operaciones que se materializan de forma diferida en el tiempo. Este es el
caso donde una operacion de concentracion se produce mediante
transacciones sucesivas, las cuales, analizadas separadamente, no superan los

umbrales de notificacion obligatoria, pero que analizadas de manera conjunta si

70 Esta circunstancia, denominada “sub-notificacion”, ha sido descrita como uno de los riesgos de los
sistemas de notificacién obligatoria. Véase: Cristobal Caviedes Paul (2014): Control de Fusiones y nueva guia
para el andlisis de operaciones de concentracion: lo positivo, lo que falta y lo que sélo el legislar puede
solucionar, Revista lus et Praxis, Afio 20, N°2, pp. 365-366; y Aldo Gonzalez y Federico Huneeus (2015): Hacia
un Sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile, Trabajos de investigacién en politicas publicas, N°19.
p.8.
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podrian superarlos. A este respecto, la Guia de Competencia de esta Fiscalia
del afio 2017, que da lineamientos de cuando y si notificar una operacién de
concentracion a la FNE, sefala que, tratandose de dos o mas transacciones
entre unos mismos agentes econdémicos durante un periodo inferior a dos anos,
el analisis de dicha operacion debe realizarse de forma conjunta’". El objeto del
lineamiento senalado es asegurar que las partes no dividan sus operaciones en
multiples transacciones a efectos de evadir el control de operaciones de
concentracion. El concepto de ‘transacciones sucesivas’ es de inspiracion y
general aplicacién a nivel comparado en materia de control de operaciones de

concentracion’2.

(ii) Operaciones en industrias donde la adquisicion de activos relevantes para
competir normalmente no supera los umbrales que gatillan el mecanismo
de notificacion obligatoria, pero que podrian tener un impacto significativo
dentro del mercado relevante afectado. Este es el caso, por ejemplo, de
operaciones de concentracion en el mercado del retail*74, donde la adquisicion

de una sala de ventas o un conjunto de ellas dificilmente alcancen o superen

I ENE (2017), Guia de Competencia, parrafo 31: “Transacciones sucesivas: Seran tales, si se
producen dos o mds transacciones entre unos mismos agentes econémicos durante un periodo de dos afos,
siendo razonable concluir que estas tienden hacia una tnica operacion de concentracion. Asi, por ejemplo, dos
0 mas actos independientes, que individualmente considerados no otorguen el control de ningun agente
econdémico a otro, o bien no otorguen el control de la totalidad o de parte relevante de los activos de un agente
econdémico a otro, podrian conferirlo si son considerados conjuntamente y deberan, en tal caso, ser sometidos
a evaluacién como una unica operacion de concentracion”.

72 \éase: Comision Europea, Reglamento (CE) N°139/2004 del Consejo de 20 de enero de 2004 sobre
el control de las concentraciones entre empresas, articulo 5(2) subparrafo 2. En este mismo sentido: Comisién
Europea, Comunicaciéon consolidada de la Comisién sobre cuestiones jurisdiccionales en materia de
competencia, parrafos 49 y 50: “(49) El articulo 5, apartado 2, parrafo segundo, establece una norma especifica
que permite a la Comision considerar transacciones sucesivas que ocurren en un determinado periodo de
tiempo como una Unica concentracion a los efectos de calcular el volumen de negocios de las empresas en
cuestion. La finalidad de esta disposicion es evitar que las mismas personas fragmenten una operacion en
varias cesiones de activos, escalonadas en el tiempo, con objeto de eludir la competencia que confiere a la
Comision el Reglamento de concentraciones. (50) Si se producen dos o mas transacciones (cada una de las
cuales da lugar a una adquisicion de control) en un periodo de dos afios entre las mismas personas o empresas,
se consideraran como una unica concentracion, independientemente de que dichas transacciones tengan que
ver con partes de la misma empresa o afecten al mismo sector. Esto no se aplica cuando a las mismas personas
0 empresas se unen otras personas o empresas solo para algunas de las transacciones en cuestion. Es
suficiente con que las transacciones, aunque no se lleven a cabo entre las mismas companias, se realicen entre
compafiias pertenecientes a los mismos grupos respectivos. La disposicion también se aplica a dos o mas
transacciones entre las mismas personas o empresas si se realizan simultaneamente. Siempre que lleven a
adquisiciones de control por la misma empresa, estas transacciones simultaneas entre las mismas partes
forman una Unica concentracion aun cuando no estén condicionadas entre si [...]”. En un sentido similar,
Busdeskartellamt, Act against Restraints of Competition, Seccién 38, parrafo (5). El legislador aleman establecio
también un plazo de 2 afos para la determinacion de transacciones sucesivas que deben analizarse como una
Unica operacion de concentracion. Ademas, se especifica en dicha norma, que la fecha de la operaciéon de
concentracién se corresponderd con la fecha de la ultima adquisicién entre las mismas partes. Por ultimo,
Netherlands Authority for Consumers and Markets, Competition Act, articulo 30 (2). El legislador holandés
senald que el plazo, dentro del cual dos 0 méas operaciones pueden ser consideradas transacciones sucesivas,
ha de ser determinado por la mesa directiva de la autoridad de competencia, estableciendo un esquema mas
discrecional en cuanto a la aplicacion de esta norma.

73 Este seria el caso de industria como el mercado de supermercados, locales de conveniencia,
farmacias, etc.

74 La dificultad de ejercer un control sobre operaciones de concentracion relativas a locales comerciales
del retail supermercadista, ha sido también reconocida internacionalmente. Véase a este respecto: Competition
Commission (Reino Unido) (2008), The Supply of Groceries in the UK, Parr. 11.123, disponible en:
https://www.gov.uk/cma-cases/groceries-market-investigation-cc (Ultima consulta: 10 de julio de 2022).
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los umbrales establecidos en el articulo 48 del DL 2117578, pero pueden importar
un impacto significativo dentro de un mercado relevante geografico local.

84. A este respecto, no existe un tratamiento especial contemplado ni en el DL 211, nien
la Guia de Competencia, por lo que aplicarian las reglas generales del DL 211.
Consecuentemente, el Unico mecanismo mediante la cual operaciones de
concentracion no notificadas pueden ser revisadas por la Fiscalia, es mediante la
facultad de la FNE de iniciar investigaciones de oficio una vez perfeccionada una
operacion de concentracibn no notificada y hasta un afno después de su
materializacion. Este mecanismo ya existia a la fecha de la Resolucion N°43/2012
y, por lo mismo, no puede implicar un cambio juridico de ningun tipo respecto
de la situacion actual.

85. De acuerdo a lo anterior, en ambos supuestos analizados, para indagar una operacion
de concentracién respecto de la cual no se gatilla la obligacién de notificar segun la
ley, esta Fiscalia tendria como Unica alternativa evaluar la operacidén de concentracion
esperando que las partes que se concentran estimen pertinente notificar la operacién
en forma voluntaria, o bien esperar a que cierren su operacion y, dentro de un ano,
recurrir al mecanismo contemplado en el inciso 9° del articulo 48 del DL 211 e iniciar

una investigacidn para evaluar sus efectos luego de perfeccionada la fusion.

86. Considerando que se mantiene a la fecha la necesitad de especial cautela prevista
por el H. TDLC, y por esta Excelentisima Corte Suprema al imponer y confirmar,
respectivamente, la Resolucién N°43/2012, la Condicion Sexta mantiene vigente
su finalidad. Ante el sefalado vacio en el régimen de umbrales —que resulta
especialmente aplicable al mercado en el que opera SMU- es que esta FNE solicitd
al H. TDLC en el marco de la Consulta acoger la solicitud subsidiaria de SMU, de
modificar -y no alzar- la Condicién Sexta. Ello implica para SMU notificar todas sus
operaciones de concentracion a la FNE conforme al Titulo IV del DL 211,
independientemente de si supera o no los umbrales del articulo 48 del DL 211, para
que sus efectos puedan ser revisados por esta Fiscalia siguiendo las reglas, plazos y
procedimientos establecidos en dicho titulo.

75 Resulta especialmente ilustrativo de lo anterior que, en el caso particular de operaciones como la
adquisicion, por parte de SMU, de 21 locales comerciales que eran operados por Supermercados Montserrat,
en su conjunto, no superarian los umbrales de venta individuales establecidos en la letra b) del articulo 48 del
DL 211, por lo que su eventual notificacién a la FNE no resultaba obligatoria para las partes, de no ser por lo
establecido en la Condicion Sexta de la Resolucion N°43/2012.

76 Especialmente considerando que la contabilizacion de las ventas individuales, para el célculo de los
umbrales de notificacién, en casos de adquisiciones de control sobre activos de otro agente econdmico
(hipotesis d) del articulo 47 del DL 211) se efectia sumando las ventas en Chile del o de los agentes econdmicos
adquirentes, la de sus respectivos grupos empresariales, y aquellas generadas con los activos adquiridos. En
este tipo de operaciones, es excepcional que el ‘activo adquirido’ (como lo seria una sala de ventas de
supermercados) alcance o supere el umbral individual de 450.000 unidades de fomento anuales.
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En la Resolucién Recurrida, el H. Tribunal desestimd la Solicitud FNE y la pretension
subsidiaria de las Partes. Al respecto, indic6 que ha existido un cambio de
circunstancias juridicas, toda vez que [...] la existencia del actual procedimiento de
control de operaciones de concentracion, que no estaba contemplado al momento de
dictarse la Resolucion N° 43, el afio 2012, y que es aplicable a aquellos hechos, actos
0 contratos que abarca la Condicion Sexta, constituye un cambio relevante en las
circunstancias juridicas que motivaron dicha medida’. De esta forma, sefala el H.
TDLC, SMU se encontraria sujeta a las normas del Titulo IV del D.L. N° 211 y
procederia entonces la notificacion obligatoria a la FNE en caso de ser partes de una
operacion de concentracion si se superan los umbrales de ventas fijadas por la FNE
y que, en caso de no superarse los umbrales, la FNE podria revisar dichas
operaciones mediante la notificacion voluntaria o la revisiébn posterior a su
perfeccionamiento, consagradas en los incisos octavo y noveno del articulo 48 del DL
211.

Asimismo, el H. TDLC indicé que la Solicitud FNE “[...] se configura como una
obligacion desproporcionada [...] ya que el establecimiento de un régimen especial
para SMU no aparece justificado en este caso. En efecto, se han constatado cambios
relevantes en la evolucion del mercado, que incluyen la disminucion en siete puntos
porcentuales de la participacion de SMU. A mayor abundamiento, es inferior al 25%
que se establecio en la Resolucion N° 43 como umbral maximo de participacion que

podia tener el comprador de los activos que se obligé desinvertira SMU [...]".

En definitiva, el H. TDLC indicé que el mecanismo legal establecido en el inciso 9° del
articulo 48 del DL 211, que faculta a esta Fiscalia a realizar revisiones ex post, “[...]
lleva a concluir que no existe un vacio regulatorio ya que este mecanismo legal
constituye un control efectivo de las situaciones que pueden suscitarse respecto del
traspaso de determinados activos a SMU™’ .

Las anteriores conclusiones contrastan con lo que el mismo H .Tribunal
establecié en la Resolucién N°43/2012 -es decir, al momento de imponer la
Condicion Sexta-, al reconocer la inconveniencia de revisar operaciones de
concentracion de forma posterior a su materializacion, ya que “en el caso de que
una operacion de concentracion ya materializada represente riesgos importantes para
la competencia en uno o mas mercados, este Tribunal puede verse en la necesidad
de imponer como condicion la realizacion de desinversiones o derechamente
declararla contraria a la libre competencia, lo que obligaria a deshacerla parcial o
totalmente, todo lo cual puede resultar muy costoso, tanto para las empresas

involucradas en la operacién en cuestion como desde un punto de vista social.”®.

77 H. TDLC. Resoluciéon N°70/2022, §51.
78 H. TDLC, Resolucién N°43/2012, §7.9.
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91. Al respecto cabe destacar que la revision de operaciones de concentracién en forma
posterior a su perfeccionamiento siempre ha existido como facultad para esta FNE,
de conformidad al articulo 39 del DL 211. Esto no es algo nuevo ni introducido por
la Ley N° 20.945 que establecio el régimen preventivo de operaciones de
concentracion. En este mismo sentido, esta Excma. Corte Suprema, al confirmar la
Resolucion N°43/2012, indicd respecto de las consultas ante el H. TDLC luego de
perfeccionadas las operaciones, que “[...] aun cuando en nuestra legislacion la
consulta previa no es obligatoria —por lo que la consultante era libre de
presentarla antes o después de efectuada la operacion— lo cierto es que la
presentacion posterior es altamente inconveniente, porque siempre existe la
posibilidad de rechazar la fusion, cuestion que no solo conlleva costos para las

empresas involucradas, sino que ademas tiene un elevado costo social .

92. Lo expuesto por la Excelentisima Corte Suprema es consistente con que, a pesar de
encontrarse consagrado en nuestro sistema de control de operaciones de
concentracion, el mecanismo de revision ex post presenta severas limitaciones,
las que son ampliamente reconocidas tanto en la practica nacional como
internacional”. En primer lugar, y como fue constatado durante el proceso de
discusién parlamentaria al instaurarse el nuevo régimen, los problemas competitivos
derivados de una operacién de concentracion son dificiles de mitigar con posterioridad
a su materializacion. Sumado a lo anterior, muchas veces las operaciones de
concentracion tienen la caracteristica de ser practicamente irreversibles. Luego de
materializada una operacién, las empresas suelen combinar sus activos, estrategias,
tecnologias y secretos comerciales, ademas de restructurar sus organizaciones y
trabajadores. Es por lo anterior, que si se comprueba ex post que una fusion
produce efectos negativos a la competencia, resulta mas dificil y costoso poder
restablecer la estructura del mercado a la situacion previa con las dos o mas
empresas separadas, que aplicando remedios en forma previa a su

perfeccionamiento.

93. Asilas cosas, y teniendo a la vista la evoluciéon que ha experimentado el mercado de
supermercados en los afnos posteriores a la imposicién de las medidas de informacion
y consulta a las tres grandes cadenas supermercadistas, es evidente que la
concentracion en la industria no sélo se ha mantenido, sino que se ha profundizado,
asi como también se han mantenido las barreras de entradas identificadas en la
Resolucion N°43/2012.

79 Véase: OECD (2022), Disentangling Consummated Mergers: Experiences and Challenges, OECD.
Competition Policy Roundtable Background Note, www.oecd.org/daf/competition/disentanglingconsummated-
mergers-experiences-and-challenges-2022.pdf. (Gltima consulta: 10 de julio de 2022).
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94. Consecuentemente, la necesidad de especial cautela que motivé la imposicion de las
medidas de informacion y consulta a los tres grandes supermercados de cadena
permanece vigente a la fecha, por cuanto la industria se mantiene altamente

concentrada en tres actores que alcanzan mas del 90% de participacion.

95. Adicionalmente, y como fue revisado supra, al alzar la Resolucién N°70/2022
integramente la Condicion Sexta, y dejarse al régimen comun la notificacion sus
operaciones de concentracion, resulta extremadamente dificil para esta Fiscalia
tomar conocimiento de las adquisiciones de locales comerciales que puedan
llevarse a cabo, puesto que si las celebran una a una espaciadas en el tiempo,
dificiimente superan los umbrales que gatillan la notificacion obligatoria,
incluso en aplicacion del concepto de transacciones sucesivas establecido en
la Guia®.

96. Entérminos simples, si SMU impulsara una estrategia de adquirir sucesivamente
salas de ventas, entre esta fecha y el mediano plazo, es practicamente imposible
que cada operacion de concentracion alcance o supere los umbrales
individuales del articulo 48 del DL 2118'. En dicho escenario, si SMU no estimare
pertinente concurrir voluntariamente a notificar tales operaciones a la FNE, incluso en
el hipotético y poco probable caso de que la Fiscalia tomase conocimiento de que
proyecta adquirir una o mas salas de ventas, el analisis a conducir por parte de
este Servicio tendria que ser efectuado en forma ex post, luego de materializarse
dichas adquisiciones, mediante el mecanismo del articulo 48 inciso 9°. Ello, segun fue
analizado, tiene deficiencias tanto formales como sustantivas, asi como
limitaciones en la posibilidad de adoptar eventuales medidas de mitigacion,

segun se expuso.

97. Por ultimo, cabe senalar que escenarios como el sefialado no son lejanos, toda vez
que, tal como el H.TDLC resolvi6 en la Sentencia 65/2008, en razéon de un
requerimiento de esta Fiscalia en contra de Cencosud y D&S, por levantar barreras
estratégicas de entrada que mediante el desarrollo de una politica de crecimiento
basada en la compra de competidores en el mercado supermercadista, que dichas
conductas podrian lesionar la libre competencia, motivando una obligacién de
consulta previa ante el H.TDLC “[...] habida cuenta de que los efectos que para la
competencia puedan producirse con motivo de cada operacion de concentracion en

que la requerida decida participar, deben ser analizados caso a caso, atendiendo a

81 Ejemplo claro de lo anterior, es que la propia operacién que motivé la Consulta de SMU, de
adquisicion de locales de Montserrat, que involucra 21 locales comerciales de supermercado, no superaba los
umbrales de venta que gatillan el mecanismo de notificacion obligatoria.
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las particulares caracteristicas de las empresas que esa concentracion involucre y de
los mercados locales en que incida"?.

98. En forma equivalente, es ese andlisis caso a caso que el H. TDLC considerd
pertinente efectuar en su oportunidad, el que esta Fiscalia requiere efectuar
preventivamente, respecto de las operaciones de concentracién en el mercado
supermercadista en las que participe SMU, a fin de resguardar la competencia en este

mercado.

lll. CONCLUSIONES

99. En atencién a lo expuesto, creemos que la necesidad de especial cautela prevista en
la Resolucion N°43/2012, que puede sintetizarse en la existencia de un mercado
basado en tres grandes cadenas de supermercados, con altos indices de
concentracion y altas barreras a la entrada, se mantiene a la fecha o se ha
incrementado, toda vez que los niveles de concentracion a nivel nacional han
ido en aumento. Por consiguiente, esta Fiscalia considera que en lo econémico no
ha ocurrido un cambio de circunstancias relevante que justifique el alzamiento integro
de la Condicion Sexta de la Resolucion N°43/2012.

100. No obstante, al haber ocurrido un cambio juridico relevante, consistente en la
introduccion de un régimen de control previo y preventivo de operaciones de
concentracion radicado en la FNE por la Ley N°20.945, se vuelve imperiosa la
modificacion de dicha Condicidon Sexta para ajustarla al nuevo régimen legal de
control de fusiones vigente en un mercado que merece especial cautela.

101. Segun se expuso, esta Fiscalia considera que no existe evidencia en la Consulta que
permita afirmar que ha acaecido un cambio en las circunstancias econdémicas
relevantes que hagan inoficiosa la Condicion Sexta. Considerando que la Condicion
Sexta conlleva la obligacion de notificar todas las operaciones de ante el H. TDLC,
sin condiciones adicionales, esta Fiscalia considera que ante circunstancias
economicas equivalentes, lo natural es que dicha condicion se transfiera, mutatis
mutandi a la FNE, por la via de un control preventivo de todas las operaciones
de concentracion de SMU ante la Fiscalia, sin condiciones adicionales.

82 Ademas, en ésta se sefiala: “Que, por todo lo expuesto, esto es, atendida la creciente concentracion
de los mercados en los que participa la requerida, las perceptibles barreras de entrada y la posicion que
Cencosud ocupa en esos mercados, y los efectos negativos sobre la competencia que tiende a producir la toma
de control de competidores por parte de la requerida, en cuanto incrementa las dificultades de los rivales de
ingresar y disciplinar sus comportamientos y, al mismo tiempo, introduce riesgos significativos de abuso de
poder de mercado que son aptos para incidir negativamente y, en forma no transitoria, sobre los precios, la
cantidad, calidad y variedad de los productos comercializados por los supermercados, este Tribunal acogera
el requerimiento de autos sélo en cuanto, conforme a la evidencia reunida en autos, declarara que las
estrategias de crecimiento de la requerida basadas en la toma de control de empresas rivales en algunos
casos tiende a restringir o entorpecer en forma significativa la libre competencia, en los términos del
articulo 39, inciso primero, del Decreto Ley N2 211" (énfasis afadido). TDLC, Sentencia 65/2008.
Considerando 121°.
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102. Ello pues dicho cambio adeclua la medida a la normativa vigente, respeta las
competencias asignadas por el legislador y mantiene la cautela que la medida
originalmente prevista buscaba mantener sobre SMU en su calidad de tercer gran
actor en la industria de los supermercados. Ello ademés de forma proporcional a los
riesgos, considerando que la naturaleza del régimen administrativo de control de
fusiones, por el que se quiere reemplazar el deber de consulta, tiene plazos pre-
establecidos bastante breves, sobre todo en casos que no revisten riesgos para la

competencia®.

103. Corresponde entonces que la Excelentisima Corte Suprema enmiende lo resuelto por
el H. Tribunal en la Resolucion N°70/2022.

POR TANTO, en virtud de lo expuesto, de los antecedentes de autos y de lo dispuesto
en los articulos 31 letra d), 27 y 39 letra b) del DL 211, y demas normas aplicables,

AL H. TRIBUNAL RESPETUOSAMENTE PIDO: tener por interpuesto, dentro del plazo
legal, fundado recurso de reclamacién contra la Resolucién N°70/2022, admitirlo a

tramitacion y elevar los autos Rol NC-501-2021 ante la Excelentisima Corte Suprema, con
el fin de que, conociendo de este recurso, se enmiende la Resolucion Recurrida, en los
términos indicados en esta presentacidén, esto es, modificando la Condicion Sexta
establecida en la Resolucién N°43/2012, estableciendo que SMU vy las entidades sujetas al
control de su grupo empresarial deberan notificar siempre a la Fiscalia Nacional Econémica
sus operaciones de concentracion en la industria supermercadista, en forma previa a su
perfeccionamiento, conforme a las reglas del Titulo IV del DL 211, independientemente de
si superan o no los umbrales de notificacion del articulo 48 del DL 211.

. Firmado digitalmente
Ricardo por Ricardo Wolfgang

Wolfgang Riesco Riesco Eyzaguirre

. Fecha: 2022.07.10
Eyzaguwre 17:11:41 -04'00'

83 El plazo legal para pronunciarse sobre operaciones en “Fase 1” (es decir, sin riesgos) es de 30 dias
habiles administrativos. No obstante, de acuerdo a las estadisticas de esta Fiscalia, éstas suelen resolverse en
un promedio de 26 dias. Véase: https:/www.fne.gob.cl/fusiones/estadisticas/ (Gltima consulta: 10 de julio de
2022).
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