FISCALIA
NACIONAL

Santiago, 19 de julio de 2023
VISTOS:

1. El documento de fecha 2 de noviembre de 2022, ingreso correlativo N°32.611-22
(“Notificacion”), mediante el cual Hapag-Lloyd Aktiengesellschaft (“Hapag-Lloyd”);
y Sociedad Matriz SAAM S.A. y SAAM Inversiones SpA (conjuntamente con Hapag-
Lloyd, “Partes”), notificaron una operaciéon de concentracién consistente en la
adquisicion de control sobre SAAM Ports S.A. (“SAAM Ports”) y SAAM Logistics S.A.
(“SAAM Logistics”, y a todo “Operacion”).

2. La resolucion de fecha 16 de noviembre de 2022, en la que esta Fiscalia Nacional
Econémica (“Fiscalia” o “FNE”) declaré la falta de completitud de la Notificacion, la
que fue subsanada por las Partes con fecha 30 de noviembre de 2022, ingreso
correlativo N°33.025-22.

3. La resolucion de fecha 15 de diciembre de 2022 que ordend el inicio de la
investigacion, bajo el rol FNE F332-2022 (“Investigacion”).

4. La reunioén sostenida con fecha 23 de enero de 2023, de conformidad a lo prescrito
en el articulo 53 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 de 1973 (“DL 211”), en la cual la Fiscalia informé a los
apoderados de las Partes eventuales riesgos para la libre competencia que la
materializaciéon de la Operaciéon podria conllevar, en virtud de los antecedentes
recabados durante el plazo indicado en el inciso primero del articulo 54 del DL 211
(“Fase 17).

5. El acuerdo de fecha 25 de enero de 2023, en el cual las Partes y la Fiscalia acordaron
suspender el plazo del procedimiento por un término de 20 dias habiles
administrativos, a la luz de lo prescrito en el articulo 60 del DL 211.

6. La presentacion de fecha 16 de febrero de 2023, en que las Partes acompanaron una
propuesta de medidas de mitigacion (“Propuesta de Medidas”) y la reunion de fecha
27 de febrero de 2023 en que la Fiscalia expuso a las Partes su retroalimentacion y
comentarios respecto del porqué la Propuesta de Medidas no resultaba apta para
mitigar los riesgos que preliminarmente, en Fase 1, se estimé que la Operaciéon podia
producir para la competencia.

7. La resolucion de fecha 10 de marzo de 2023, en que la Fiscalia extendié la
Investigacion por un término de 90 dias adicionales, conforme al articulo 54 letra c)
del DL 211, en atencion a que la Operacion podria resultar apta para reducir
sustancialmente la competencia, iniciando una segunda fase investigativa (‘Fase 2").

8. La presentacién de fecha 15 de junio de 2023, ingreso correlativo N°39.760-23, por
la que las Partes retiraron la Propuesta de Medidas.

9. Lo dispuesto en los articulos 14 y 23 de la Ley N°19.542 sobre Modernizacién del
Sector Portuario Estatal (‘Ley N°19.542").

10. El Informe de la Divisién de Fusiones de la Fiscalia, emitido con esta misma fecha.

11. Lo dispuesto en los articulos 1°, 2°, 39, 50, 54 y 57 del DL 211.

CONSIDERANDO:

1. Que la transaccion notificada es una operacion de concentracién, de aquellas
previstas en el articulo 47 letra b) del DL 211, en virtud de la cual Hapag-Lloyd
proyecta adquirir el control directo y exclusivo de SAAM Ports y SAAM Logistics,

integrando a su actividad naviera el negocio de puertos y servicios extraportuarios de
las entidades adquiridas.
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2. Que Hapag-Lloyd es la matriz de un grupo internacional aleman de empresas activas
en el sector de transporte maritimo, ofreciendo servicios de linea para el transporte
global de carga contenerizada, activa también en el mercado de prestacién de
servicios de terminales portuarios en Europa y Africa. En Chile, la unica filial activa de
esta empresa es Hapag-Lloyd Chile SpA, cuya actividad principal es actuar como
agente naviero local para su matriz.

3. Que SAAM Ports es una sociedad anénima cerrada, filial del Grupo SAAM, bajo la
cual se estructura la divisidon de terminales portuarios. A través de sus filiales, SAAM
Ports participa en la administracién y operacion de cinco terminales portuarios en
Chile: Iquique Terminal Internacional (‘ITI’), Antofagasta Terminal Internacional
(“ATI"), San Antonio Terminal Internacional (“STI’), San Vicente Terminal
Internacional (“SVTI") y Portuaria Corral. Por su parte, SAAM Logistics es una
sociedad andénima cerrada, filial del Grupo SAAM, bajo la cual se ofrecen servicios
logisticos. A través de sus filiales directas e indirectas, SAAM Logistics provee
servicios en los segmentos de almacenamiento extraportuario y de logistica de
contratos o contract logistics.

4.  Que, en lo que se refiere a la actividad naviera de Hapag-Lloyd, se ha definido el
mercado relevante de producto como el transporte maritimo de linea mediante
contenedores, a través de servicios regulares y programados para el transporte de
carga en dichos contenedores, siguiendo una o varias rutas predefinidas. Lo anterior,
a diferencia de otros servicios de transporte maritimo no regulares y que no siguen
rutas establecidas de antemano. En cuanto al ambito geografico, el mercado
relevante se define por las distintas rutas comerciales, que se componen de un grupo
de puertos utilizados en ambos extremos de un servicio, como seria el caso de la
Costa Oeste de Sudamérica.

5. Que, en cuanto a los servicios portuarios, la definicion de mercado relevante de
producto viene dada por la prestacion de éstos en puertos de uso publico, sean
estatales o privados, capaces de proporcionar servicios similares a los ofrecidos por
ITI, ATI, STly SVTI, para distintos tipos de carga, con un foco en carga contenerizada.
En cuanto a la nave de disefio, el enfoque es similar dado que sélo pueden
considerarse como sustitutos a dichos terminales portuarios, aquellos terminales
disefados para trabajar con buques portacontenedores de ciertos tamarios
usualmente utilizados por las companias navieras. El mercado relevante geografico
se define por el concepto de hinterland, que representa la zona geografica de
influencia de un determinado terminal portuario.

6. Que, para evaluar los efectos de la Operacion, la Fiscalia analizdé los mercados
correspondientes a los hinterland de Iquique, Antofagasta, San Antonio y San Vicente,
respecto de los cuales se generaria, tras el perfeccionamiento de la Operacion, una
integracion vertical entre las actividades de las Partes”.

7. Que en lo que se refiere a los hinterland de ATI, STl 'y SVTI, tanto las Partes como la
Fiscalia concuerdan en definir cada mercado geografico comprendiendo aquellos
terminales portuarios de uso publico ubicados en la respectiva region; las de
Antofagasta, Valparaiso y Biobio. Ello, en vista de que todos los puertos de uso
publico, aptos para transferir carga en contenedores ubicados en cada una de estas
regiones, se consideran como sustitutos a los puertos de SAAM Ports, no asi los que
se ubican a mayor distancia, fuera de éstas.

8. Que, en cuanto al hinterland de ITl, las Partes argumentaron que el mercado debiese
ser mas amplio que la region respectiva, atendiendo a la presion competitiva que
ejerceria el Puerto de Arica, ubicado fuera de la Region de Tarapaca. No obstante,
en el marco de la Investigacion la Fiscalia no pudo comprobar la efectividad de dicha
presion competitiva, por lo que, asumiendo ademas la hipotesis mas conservadora,
esto es, aquella que maximiza los efectos de la Operacioén, se considero a la Regiéon
de Tarapaca como la zona de influencia de ITI.

" Respecto del puerto de Corral, dado que éste no es apto para la transferencia de carga en
contenedores, la Operacién no genera una integracion vertical con las actividades navieras de Hapag-Lloyd.
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9. Que, en cuanto a los almacenes extraportuarios, el mercado relevante comprende a
los recintos de almacenamiento aduaneros que cuentan con una habilitacion del
Director Nacional de Aduanas para operar como tal. La dimension geografica del
mercado relevante, atendida la naturaleza de los servicios prestados, seria local,
limitandose a las zonas aledafias a cada puerto respectivo.

10. Que la Ley N°19.542 contempla la necesidad de que, bajo ciertas hipotesis
contempladas en los articulos 14 y 23 de dicho cuerpo normativo, para el
otorgamiento de una concesion portuaria, se emita un informe previo por parte de la
extinta Comisién Preventiva Central (“CPC”), cuyo sucesor legal es el Honorable
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“‘H. TDLC").

11.  Que, en el caso especifico de los terminales ATI, STl y SVTI?, la CPC y el H. TDLC
se pronunciaron respecto a las bases de licitacién, fijando una serie de condiciones y
reglas especificas para la licitacion y posterior explotacién de estos terminales. Esta
Fiscalia ha considerado® y considera que la vigencia de la regulacién proveniente de
estos y otros informes recaidos en la misma materia no se ve afectada por las normas
del control preventivo de operaciones de concentracion previsto en el Titulo IV del DL
211. En consecuencia, las reglas impuestas por la CPC o el H. TDLC en estos
pronunciamientos forman parte del marco regulatorio que los respectivos
concesionarios deben cumplir, mientras que el analisis de esta Fiscalia pondera, para
el caso concreto, los efectos especificos que se derivan de una operaciéon de
concentracion en el mercado y evalla en particular si ésta puede o no resultar apta
para reducir sustancialmente la competencia.

12.  Que esta Fiscalia evalud, en primer lugar, si la Operacion podria dar lugar a riesgos
verticales, por la integracion que se produce entre la actividad naviera de Hapag-Lloyd
y la actividad portuaria de SAAM Ports en Iquique, Antofagasta, San Antonio y San
Vicente. En particular, se consideraron eventuales conductas de blogueo de clientes
—si la entidad resultante de la Operacion dejare de contratar servicios a otros puertos
del hinterland respectivo llevando toda su demanda al puerto integrado, o lo hiciere
en términos menos favorables— o de blogueo parcial de insumos —si la entidad
resultante de la Operacién favoreciera a Hapag-Lloyd en la provisidon de servicios
portuarios en desmedro de las otras empresas navieras— En segundo lugar, se
evaluo si la Operacion pudiera dar lugar a riesqgos de conglomerado, por posibles
practicas explotativas o exclusorias entre las actividades navieras de Hapag-Lloyd y
los servicios de almacenamiento extraportuarios de SAAM Logistics.

13. Que, en Fase 1, esta Fiscalia descart6 la ocurrencia de un riesgo de blogueo de
clientes®. Respecto de Antofagasta, se observo la relevancia de Puerto Angamos,
terminal que cuenta con clientes alternativos que limitan la habilidad de Hapag-Lloyd
para desplegar este tipo de estrategias. Adicionalmente, dicha habilidad también se
ve mermada considerando que la actividad del puerto se vincula mayoritariamente
con la mineria —donde las navieras negocian con las empresas mineras a qué puerto
se transferira la carga, sin que ésta sea una decision unilateral de la naviera—.
Respecto de San Antonio, se observaron una serie de circunstancias que evitarian
que Hapag-Lloyd pudiera desviar toda su carga a STI, como el hecho que Hapag-
Lloyd transporta menos del 30% de la carga del hinterland, que existe carga de otras
navieras competidoras de esta naviera que los puertos competidores de STI podrian
capturar ante un bloqueo de clientes, y que en los puertos de la Regién de Valparaiso
existe cierto nivel relevante de congestiéon. Finalmente, en San Vicente, se evalué que

2 En el caso de la licitacion de ITI, no se cumplian las hipotesis contempladas en los articulos 14 y 23
de la Ley N°19.542, por lo que no se solicit6 informe al H. TDLC. De todos modos, el contrato de concesion de
ITI contempla una serie de resguardos, como el establecimiento de tarifas maximas y estandares de calidad,
que fueron parte de lo establecido en el dictamen N°1045/98 de la CPC.

3 Véase Informe FNE F135-2019, relativo a la adquisicién de las acciones de Grupo Empresas
Navieras, SAAM Puertos y Ransa Comercial en Terminal Puerto Arica por Inversiones Neltume e Inversiones y
Construcciones Belfi S.A.

4 La operacion analizada no modifica ni la habilidad ni los incentivos de las Partes a llevar a cabo una
conducta de este tipo respecto de Iquique, ya que ITI es el unico terminal del mercado relevante.
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Hapag-Lloyd transporta menos del 20% de la carga de contenedores del hinterland y
que, en general, tiene una baja relevancia para los puertos competidores. Por ende,
al no contar Hapag-Lloyd con habilidad para desplegar un bloqueo de clientes para
ninguno de los mercados analizados, puede descartarse la ocurrencia del riesgo de
bloqueo de clientes, de materializarse la Operacion.

14. Que en Fase 1 se evalud también la posibilidad de que las Partes desplegaran una
conducta de blogueo parcial de insumos, desde la actividad de los puertos de SAAM
Ports aguas arriba al mercado de navieras de linea aguas abajo, en todos los puertos
donde se generaba una integracioén vertical. Si bien en Antofagasta y San Vicente si
pudo descartarse habilidad en dicha etapa de la Investigacion, esto no fue posible
para los puertos de Iquique y San Antonio. Consecuentemente, en estos dos Ultimos
mercados la FNE analizé en profundidad en Fase 2 si la Operacidon generaria la
habilidad y los incentivos para desplegar una conducta de bloqueo de insumos.

15.  Que la regulacién portuaria vigente establece tarifas maximas que los terminales
portuarios pueden cobrar a las empresas navieras y estandares minimos de calidad
de servicio disponiendo, ademas, el deber de los concesionarios de prestar los
servicios en condiciones no discriminatorias. Si bien esto vuelve practicamente
imposible un bloqueo total de insumos —donde el puerto dejara de estar disponible
para las navieras competidoras de Hapag-Lloyd—, si deja espacio para que se
produzca un eventual deterioro en los servicios prestados a navieras no integradas,
ya sea alzando los precios dentro de los maximos permitidos, o bien afectando la
calidad de los servicios, que aunque estan sujetos a fiscalizacion de las empresas
portuarias estatales podrian igualmente materializarse.

16. Que, en la Investigacion, y especialmente en Fase 2, se observaron una serie de
elementos que permiten descartar que las Partes tengan la habilidad e incentivos de
desplegar este tipo de conducta de bloqueo de insumos. En Antofagasta, el terminal
ATI tiene menos de un 30% de participacion de mercado, muy inferior a Puerto
Angamos, que tiene mas de 70% y que ademas cuenta con capacidad disponible. Por
ende, ante posibles variaciones en las tarifas cobradas o ante un eventual
empeoramiento en las condiciones de los servicios, Puerto Angamos podria satisfacer
la demanda de empresas navieras que no pudieran 0 no quisieran seguir operando
en ATI. Adicionalmente, a nivel corporativo existen contrapesos que podrian ejercer
los demas accionistas de ATI, por lo que puede afirmarse que la entidad resultante
de la Operacion no tendria habilidad para desarrollar una estrategia de bloqueo de
insumos en dicho mercado.

17.  Que, en San Vicente, se observa que existe capacidad ociosa en los tres puertos del
hinterland, de manera que concurren alternativas a las que las navieras competidoras
de Hapag-Lloyd pueden acudir. Adicionalmente, resulta relevante que SAAM Ports
tiene control conjunto sobre SVTI, siendo el otro accionista un operador internacional
portuario con la posibilidad de ejercer derechos de veto negativo, contando con los
incentivos y la capacidad para proteger sus intereses y evitar discriminaciones.

18. Que, por su parte, en San Antonio, STI tiene mas del 40% del mercado e igualmente
SAAM Ports ejerce control conjunto con el mismo operador internacional portuario
que en SVTL. En el caso de este terminal, la concesionaria cuenta con margen para
alzar sus precios, hasta el limite maximo establecido regulatoriamente. En vista de lo
anterior, la FNE evalu¢ si las Partes tendrian incentivos a desarrollar dicha conducta,
mediante el indice de presién al alza en precios adaptado a fusiones verticales, el
Vertical Gross Upward Price Pressure Index (vVGUPPI)® .

5 Cuantificando los incentivos de los servicios portuarios a aumentar sus precios aguas arriba (a través
del vVGUPPIu) y como esto se traduciria en un alza de precios en las navieras rivales aguas abajo (a través del
VvGUPPIr). Para el calculo de los indices antes sefialados, fue necesario determinar el valor de las razones de
desvio; los margenes de las Partes, los precios (tanto aquellos cobrados por las navieras a sus clientes como
aquellos cobrados por los puertos a las navieras) y la tasa de traspaso del costo marginal de los puertos a los
precios cobrados a las navieras.
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Que, para San Antonio, los resultados de este test —considerando el incentivo a subir
precios en los puertos — arrojan un incentivo muy menor a alzar precios o afectar
negativamente variables competitivas de cara a los clientes finales, con un vGUPPIr
inferior a 0,3% para todos los afios desde 2019 hasta 2022. Dicha situacion muestra
que, de desplegarse una conducta de bloqueo parcial de insumos por la entidad
resultante de la Operacion, se produciria un escaso aumento en los precios de las
navieras rivales, lo que reduciria los eventuales efectos competitivos de esta
estrategia y permitiria afirmar que existen bajos incentivos para su desarrollo, en caso
de perfeccionarse la Operacion.

Que, en Iquique, dénde se considerd que I Tl es el Unico terminal del hinterland, puede
afirmarse que la entidad resultante de la Operacién ya cuenta previo a la misma con
la habilidad para bloquear parcialmente el insumo a las navieras competidoras de
Hapag-Lloyd. Sin embargo, a pesar de esta participacion aguas arriba, y pese a contar
con los incentivos, ITI no podria alzar sus precios indefinidamente a las navieras
competidoras, toda vez que se encuentra constreiida por las tarifas maximas
establecidas en el proceso de licitacion. A este respecto, analizados los incentivos de
las navieras competidoras a subir sus precios, los resultados del vGUPPIr no superan
el 3,5% en ningun caso considerando entre 2019 y 2022 —y, para ese Ultimo afio el
resultado es de 1,5%—. Consecuentemente, es posible afirmar que considerando la
regulacion sectorial y los limites que ésta impone, las demas variables
econémicamente relevantes y el bajo porcentaje que representan los costos
portuarios respecto del precio cobrado por las navieras a sus clientes finales, el
incentivo de las navieras competidoras de Hapag-Lloyd a aumentar sus precios y/o
afectar su calidad en caso de desarrollarse una estrategia de bloqueo parcial de
insumos en los terminales portuarios seria relativamente bajo, o que reduciria los
eventuales efectos competitivos de esta estrategia y permitiria afirmar que existen
escasos incentivos para su desarrollo, en caso de perfeccionarse la Operacion.

Que, adicionalmente, debe considerarse en el analisis que Hapag-Lloyd se encuentra
vinculada con otros competidores mediante diversos acuerdos y alianzas navieras, lo
cual es una practica usual de la industria bajo analisis. La Investigacién da cuenta
que, en efecto, dichos vinculos restringen y/o dificultan la habilidad a la entidad
resultante para realizar practicas discriminatorias en los puertos. Al respecto, resulta
central que en ITI, mas del ] de la carga proviene de una alianza que Hapag-Lloyd
tiene con otras navieras, cuya aplicacién practica hace que no sea posible perjudicar
la calidad de los servicios prestados a las navieras rivales, sin afectar también la de
la entidad resultante de la Operacion.

Que, finalmente, en lo que se refiere a riesgos de conglomerado, la FNE evalué la
posibiidad de que la entidad resultante desplegara una estrategia de
empaquetamiento entre los servicios de almacenamiento extraportuario de SAAM
Logistics y los de transporte maritimo de contenedores de Hapag-Lloyd. Lo anterior,
en vista de que la Operacién podria aumentar la habilidad y los incentivos de la
entidad resultante de la misma para llevar a cabo una estrategia de este tipo,
eventualmente apalancando su influencia en el mercado naviero hacia el mercado de
almacenamiento extraportuario, lo cual tendria la potencialidad de afectar la
competencia en este ultimo mercado.

Que los resultados de la Investigacién muestran que las Partes no contarian con una
relevancia competitiva tal que les otorgue la habilidad de desplegar en forma exitosa
y/lo rentable esta estrategia, considerando que —en los distintos hinterlands
analizados para el afio 2022— Hapag-Lloyd no super6 el de la carga depositada
en almacenamientos extraportuarios. Por otro lado, Hapag-Lloyd carece de una
posicion lo suficientemente fuerte en las rutas que sirve, que le permitiese
derechamente evitar que los clientes opten por otras navieras en caso de
empaquetarse dicho servicio con los servicios de almacenamiento extraportuarios.

Que, considerando todo lo anteriormente expuesto, fue posible para la Fiscalia

descartar que la Operacidon pueda resultar apta para reducir sustancialmente la
competencia en los mercados analizados. Los riesgos preliminarmente detectados en
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Fase 1 fueron descartados en Fase 2 y, consecuencialmente, la necesidad de las
medidas de mitigacion que previamente ofrecieron las Partes.

RESUELVO:

1.- APRUEBESE en forma pura y simple la Operacién, consistente en la adquisicién de
control en SAAM Ports S.A. y SAAM Logistics S.A. por parte de Hapag-Lloyd AG.

2.- NOTIFIQUESE a las Partes la presente resolucion por medio de correo electrénico,
segun dispone el articulo 61 del DL 211.

3.- PUBLIQUESE.

Rol FNE F332-2022.
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