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1. INTRODUCCION

Mediante el presente trabajo se analizara cuales son las eficiencias
utilizadas por los consultantes en las operaciones de concentracion horizontal en
Chile (en adelante indistintamente “fusion”). Con ello, podremos definir cuales de
estas eficiencias son aceptadas y rechazadas por el Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia, (en adelante “TDLC”), al momento de analizar dichas

operaciones que le son consultadas.

El analisis de estas eficiencias sera elaborado tanto desde una
perspectiva juridica como economica pues éstas son las dos areas que son

analizadas por el TDLC al momento de tomar su decision.

Por otra parte, cotejaremos las eficiencias utilizadas en Chile con los
criterios imperantes en otras jurisdicciones donde la libre competencia (en
adelante indistintamente “LC”) lleva mas anos de desarrollo. En efecto, nos
referiremos a los criterios utilizados por la Federal Trade Commission en Estados
Unidos, mediante la Horizontal Merger Guidelines; en Canada, mediante la
Compettition Act y por la Comunidad Europea mediante su legislacion

comunitaria.



En la segunda parte del trabajo, se realizaran una serie de comentarios
respecto a quién pertenece la carga de la prueba en las operaciones de
concentracion. Al respecto, conviene sefalar que la Ley 20.945 - publicada el 30
de agosto de 2016 - modifico el Decreto Ley N° 211 de 1973, cuerpo normativo
que regula la LC en Chile (en adelante indistintamente “DL 211”). Dentro de sus
modificaciones mas relevantes, destaca lo dispuesto en el articulo 1 numeral 21
que incluyo el “Titulo IV De Las Operaciones de Concentracién”. Dicho apartado,
regula a quién corresponde la obligacion de tener que aportar los antecedentes
vinculados a una fusién que se esta tratando de llevar a cabo. No obstante lo
anterior, cabe mencionar que el TDLC ya habia abordado el tema en cuestion a

través del Acordado N°12/2009, documento que también sera analizado.

Antes de comenzar con el desarrollo del presente trabajo, es pertinente
realizar un comentario general acerca de las operaciones de concentracion,
refiriendonos a su definicion, caracteristicas, entre otros. El tener claro el
concepto objeto de estudio resulta vital para poder ahondar en el tema de las
eficiencias, puesto que éstas son el medio para justificar la aprobacion de dichos

actos.
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2. OPERACIONES DE CONCENTRACION

2.1 Introduccion

En términos generales y bajo la mirada de la LC, las operaciones de
concentracion tienen como resultado una reduccidon de empresas en un
determinado mercado y un incremento en el poder de mercado de los agentes

econdmicos 0 empresas que permanecen en él.

Respecto al parrafo anterior, cierta doctrina declara que “Propios de la
época del fortalecimiento y expansion global de empresas, los procesos de fusion
vienen generalmente impuestos por la competencia y por los imperativos de
integracion racional por escalas y de agrupacion de socios o de patrimonios
autbnomos de la mas diversa indole, bajo una organizacion socialmente

concentrada, bien sea ésta nueva o preexistente™.

En primer término, la Fiscalia Nacional Economica (en adelante
indistintamente la “FNE”) entiende por operacién de concentracion “las fusiones,
las adquisiciones de acciones, las adquisiciones de activos, las asociaciones Yy,

en general, los actos y convenciones que tienen por objeto o efecto que dos o

'PRADO P. ARTURO. 2009. “Andlisis doctrinal y jurisprudencial de la figura de la fusion en Chile”.
Estudios Juridicos en Homenaje al Profesor Pablo Rodriguez Grez, Ediciones Universidad del Desarrollo:
411.
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mas empresas economicamente independientes entre si pasen a conformar una
sola empresa, a tomar decisiones en forma conjunta o a integrar un mismo grupo

empresarial’?.

En segundo término, el Auto Acordado N° 12/2009 del TDLC, en su
numeral 4 dispone que se entendera por “operacion de concentracion todo
hecho, acto o convencion, simple o complejo, cualquiera sea su naturaleza
juridica, por medio del cual: (a) una entidad competitiva independiente se fusione
0 adquiera de manera duradera una influencia decisiva en la gestion de otra
entidad competitiva independiente, que deja entonces de serlo; o (b) dos o mas
de dichas entidades participen conjuntamente en un emprendimiento o
conformen una entidad comun, reduciendo asi de manera significativa y duradera

la independencia competitiva de cualesquiera de ellas” (el énfasis es afiadido).

En tercer término, el articulo 47 del DL 211 entiende por operacion de
concentracion “todo hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que tenga por
efecto que dos o mas agentes econémicos que no formen parte de un mismo
grupo empresarial y que sean previamente independientes entre si, cesen en su
independencia en cualquier ambito de sus actividades mediante alguna de las

siguientes vias:

2 CHILE. Fiscalia Nacional Econdmica. 2012. Guia para el analisis de operaciones de concentracion
horizontal, octubre 2012. 6p.
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a) Fusionandose, cualquiera que sea la forma de organizacién societaria de
las entidades que se fusionan o de la entidad resultante de la fusion.

b) Adquiriendo, uno o mas de ellos, directa o indirectamente, derechos que le
permitan, en forma individual o conjunta, influir decisivamente en Ila
administracion de otro.

c) Asociandose bajo cualquier modalidad para conformar un agente
economico independiente, distinto de ellos, que desemperie sus funciones de
forma permanente.

d) Adquiriendo, uno o mas de ellos, el control sobre los activos de otro a

cualquier titulo”.

El primer comentario acerca del concepto en cuestion es que no toda
operacion de concentracion se debe considerar atentatoria o riesgosa contra la

competencia, sino que solo lo sera cuando cree o genere efectos monopdélicos o

anticompetitivos. En este sentido, el DL 211 se hace cargo de prevenir lo anterior

estableciendo que entre las atribuciones del TDLC se incluye la de “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
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esta ley, para lo cual podra fijar las condiciones que deberan ser cumplidas en

tales hechos, actos o contratos™.

Por su parte, la FNE declara que ‘el control de las operaciones de
concentracion se sujeta a las normas generales de cualquier hecho, acto o
contrato que impide, restringe o entorpece la libre competencia, o genera el

peligro o la potencialidad de hacerlo™.

Es por todo lo anterior que para que una fusion sea merecedora de una
revision por parte de la autoridad gubernamental, deben reunirse una serie de
requisitos y condiciones tales como poder de mercado, barreras de entrada,
impacto en zona geografica determinada, entre otros. Todos los conceptos

mencionados seran desarrollados en el desarrollo de la presente tesis.

El segundo comentario apunta a que las conductas monopdlicas o
anticompetitivas pueden clasificarse de diferentes maneras por lo que para
efectos de este trabajo utilizaremos dos clasificaciones que se relacionan
directamente con el tipo de fusion que se tratara en adelante, a saber, las
operaciones horizontales. La primera clasificacion apunta a determinar si

estamos frente a practicas unilaterales o practicas concentradas, entendiendo

3 DL N°211, articulo 18 N°2.

4 CHILE. Fiscalia Nacional Econdmica. Op. Cit. 4 p.
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por las primeras que “son aquellas en las cuales la anticompetitivo de la conducta
puede ser llevado a cabo por personas o empresas individuales, sin que se
necesite de la colaboracion de otros agentes economicos. Las practicas
concentradas en cambio, precisan de la colaboracion de varias personas o
empresas™. La segunda clasificacion, distingue a su vez las practicas

anticompetitivas en horizontales y verticales. Por el primer concepto,

entenderemos que “son aquellas cuya instrumentacion se lleva a cabo en una
Unica etapa de la cadena de produccion y comercializacion de un bien o etapa
de la cadena de produccion y comercializacion de un bien o servicio, en tanto que
las segundas son aquellas que tienen necesariamente efectos en varias de
dichas etapas y que afectan a personas o empresas que actuan en tales etapas

diferentes (por ejemplo, proveedores de insumos, productores, distribuidores)’®.

Si bien los efectos de una operacion de concentracion que se analizaran
en este trabajo se acercan mas a la definicion de ser unilaterales y horizontales;
con ello no estamos asumiendo que previo a una fusion el mercado involucrado

se encontraba en una status de perfecta competencia’ y que luego de la

5> COLOMA, GERMAN. 2003. Defensa de la Competencia. Argentina — Espafia. Editorial Ciudad
Argentina. 14 p.

6 Ibid. 16 p.
7 Un mercado perfecto supone los siguientes supuestos: atomicidad del mercado, homogeneidad, del

producto, transparencia del mercado, libre entrada y salida del mercado y total movilidad de los factores
productivos. Idea extraida del Profesor Domingo Valdés en su libro “Libre Competencia y Monopolio”.
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operacion de concentracion dicho mercado se ha tornado menos competitivo.
Sostener la premisa anterior seria establecer a priori a este tipo de operacion
como negativa para la LC. Es asi, como la literatura juridica clasifica a estas
situaciones como ‘“intermedios”, ya que “describen diversos grados de
concentracion, atendiendo a si los oferentes son muchos o pocos y su tamario
relativo;, al grado de homogeneidad o heterogeneidad de sus respectivos
productos; a las condiciones de ingreso y/o salida del mercado relevante de que

se trate™.

En sintesis, y tal como se acreditara en el capitulo siguiente, hoy en dia
Nno se mira per se una operacion concentracion como negativa para el mercado
sino como un acto neutro. Lo que se realiza es un analisis de costo-beneficio
entre los efectos anticompetitivos de la operacién y los beneficios sociales que
ésta generaria. Es ahi que la dificultad radica en poder “determinar los
potenciales efectos de una fusion en el grado de competencia en un mercado, ya
que se debe evaluar la diferencia en el grado de competencia futura en un
mercado entre un escenario con fusion y uno sin fusioén. Por lo tanto, la decision
de un organismo de defensa de la libre competencia respecto a aprobar o

rechazar una fusion es una decision dificil de tomar y que genera, ademas,

8 VALDES, P. DOMINGO. 2006. Libre Competencia y Monopolio. Santiago, Editorial Juridica. 44 p.
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incertidumbre en las empresas que estan evaluando la posibilidad de

fusionarse™.

2.2 Desarrollo histérico de las operaciones de concentracion

Para aprobar o rechazar una fusion, la autoridad gubernamental debe
analizar una serie de factores con el objeto de poder dictar una resolucion
fundada respecto de las operaciones que son objeto de consulta. Entre dichos
factores, se analizan las eficiencias involucradas en la operacion, efectos post-
fusidn, barreras de entradas y medidas mitigadoras planteadas por los
consultantes entre otras. La idea anterior a juicio de la presente tesis esta descrita
de manera acertada por la Corte Suprema al declarar que “Que en concordancia
con lo dispuesto en el articulo 5° del D.L. N° 211 puede concluirse que el tribunal
posee una competencia amplia que le faculta para conocer y evaluar todos los
aspectos de la actividad econémica sometida a su conocimiento, puesto que es
objetivo de su actuacion el deber de cautelar el bien esencialmente institucional

de la libre competencia’'®. Al respecto, conviene hacer presente que “e/ TDLC es

% AGOSTINI, Claudio. 2007. Hacia una politica de evaluacién de fusiones horizontales. [en linea] Centros
de Estudios Publicos, Estudios Publicos N° 107 <https://www.cepchile.cl/hacia-una-politica-de-
evaluacion-de-fusiones-horizontales/cep/2016-03-04/094252.html> [consulta: 14 de noviembre de 2017].

10 Considerando 8° de la sentencia dictada por la Corte Suprema, Rol N° 9843-2011, 5 de abril de 2012;
en Recurso de Reclamacion deducidos por Lan Airlines S.A. y Tam Linhas Aéreas S.A. contra la
resolucion N° 37/2011, de 21 de septiembre de 2011, dictada por el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia.
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un tribunal especializado y permanente, cuya composicion mixta de economistas
y abogados le permite efectuar un analisis profundo de las materias sometidas a

su conocimiento™

En un comienzo, las grandes operaciones de concentracién eran vistas
con cierto recelo ya que era recurrente que fueran catalogadas como una

amenaza a la LC sin siquiera haber examinado su estructura y condiciones.

Es asi como en los afos sesenta y basado en la teoria “estructura-
conducta desempefio”, se suponia que en las operaciones de concentracién
donde existia un alto poder de mercado resultaba logico sefialar que el efecto
inmediato seria un alza en los precios y en consecuencia, un detrimento para los

consumidores’?.

Para el caso especifico de nuestro pais, el desarrollo de la LC si bien se
comienza a gestar a finales de los afios 50, se establece de manera

sistematizada mediante la promulgacion del DL N° 211 en 1973. El desarrollo

""MONTT, R. PAULO y NEHME, Z. NICOLE. 2010. Libre Comptencia y Retail, un anélisis critico.
Santiago, Legal Publishing, 4 p.

12 La teoria “estructura-conducta-desempefio”, plantea la siguiente tesis acerca de las operaciones de
concentracion con poder de mercado. Estructura: una alta concentracion en un mercado (en donde pocas
empresas tienen un porcentaje alto de ventas totales) conducira a Conductas: conductas oligopdlicas o
monopolicas que incidiran en Desempeiio: el cobro de un precio sustancialmente mayor que el de la
competencia, con los consiguientes costos en la asignacion de recursos y caida del bienestar social. Idea
extraida de SAPELLI, Claudio, Concentracion y grupos econdémicos en Chile. Estudios Publicos, N°88
(68): 2002.
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tedrico y practico se debid en gran parte a la jurisprudencia judicial y/o
administrativa que se genero en dicha época debido a que se estaba frente a una
legislacion incipiente y muchas veces distante de la realidad economica que
experimentaba el pais en ese periodo. Si bien dicha jurisprudencia permitié
desarrollar la LC en Chile de la manera como la concebimos en la actualidad, al
igual que en muchos otros paises comenzd su proceso de desarrollo bajo el arista
de mirar con desconfianza toda fusion que fuere consultada. Ejemplo de ello es
que “una de las nociones medulares que desarrollé la mencionada jurisprudencia
judicial y administrativa fue el concepto de monopolio en su acepcioén juridica, el
que, paradodjicamente, no exhibia correspondencia con los conceptos
desarrollados por la Economia. ElI desconocimiento de una nocion juridica de
monopolio invitd a economistas e incluso a ciertos juristas a sostener que habia
que abandonar términos como los de “legislacion antimonopolio” o ‘ilicitos de
monopolio”, atendido que ellos obedecian a estadios primitivos del desarrollo del

derecho de la libre competencia, estadios a los cuales se atribuia una supuesta

creencia de que todo monopolio era reprochable y de que la voz monopolio

significaba un solo oferente o demandante” (el énfasis es afiadido)’s.

Con el paso del tiempo, se fue generando y aceptando la idea que la
concentracion de dos o mas empresas también podia ser incluso un parametro

para medir empresas mas eficientes. Se planteé ademas que la existencia de

13 VALDES, P. DOMINGO. Op. Cit. 14 p.
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otros factores - aparte de la concentracion de mercado - que pueden incidir en el
juicio de que una fusion pueda ser atentatoria o beneficiosa para la libre
competencia, tales como las barreras de entrada, existencia de bienes sustitutos,

factores tecnologicos, condiciones de la oferta, entre otros.

Esta nueva percepcion acerca de las operaciones de concentracion fue
desarrollandose en el tiempo, logrando que en la actualidad el criterio del TDLC
sea neutro, es decir, que las fusiones que son analizadas en un acto de consulta
no tengan una carga positiva o negativa a priori, sino que deben ser consideradas
como un acto en que se debe primero evaluar una serie de factores para luego

finalmente rechazarla o aprobarla.

Prueba de lo anterior, es lo sefalado por el TDLC en las consideraciones
finales de la resolucion N° 2-2005 que aprobd la fusion TELEFONICA-
BELLSOUTH, donde se sefalé que “Los argumentos desarrollados en la parte
considerativa de este fallo, llevan a este Tribunal a estimar que la operacion
consultada, implicaria una mayor concentracion en un mercado con claras
barreras a la entrada. Lo anterior, sin embargo, y atendidas las caracteristicas de

la industria, no constituye en si mismo un obstaculo para aprobar, en principio, la

operacion consultada” (el énfasis es afadido).
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Asimismo, el considerando N° 67 de la resolucién 20/2007, que aprobd la
operacion consultada por GLR respecto de la compra de la totalidad de acciones
de Iberoamerican Radio, confirma lo sostenido en el parrafo anterior al disponer
que “en todo analisis de concentracion se deben sopesar las amenazas para la
competencia con las potenciales ganancias en eficiencia que podria generar la

operacion, siempre que éstas no se puedan lograr por otras vias™*.

En este contexto, el TDLC confirmé la postura de mantener un criterio
neutro del término “concentracion” en operaciones que involucren una fusion,
inclusive en las decisiones que adoptdé una resolucion denegatoria para los
actores. En efecto, nos referimos a la fallida fusion de D&S-FALABELLA, en
donde en el considerando N° 12 se establecid que “En nuestro ordenamiento
juridico, tal como sucede en el derecho comparado de la competencia, no existe

una valoracion negativa a priori de la concentracion de empresas”.

Mas aun, la FNE entrega una visién positiva de qué debemos entender por
una operacion de concentracion, estableciendo en su Guia Interna para el
Analisis de Operaciones de Concentracion (en adelante indistintamente “Guia”)

lo siguiente: “Las operaciones de concentracion resultan mayoritariamente

14S6lo a modo histérico, incluso €l voto de minoria del fallo en comento que opté por rechazar la fusion
GLR-IBEROAMERICAN, coincide con el voto de mayoria respecto a la percepcion sobre las operaciones
de concentracion al sefialar en su considerando N° 3 que “El grado de concentracion de la industria no es
por si solo suficiente para estimar como contraria a la libre competencia una operacion de concentracion”.
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positivas, e incluso cruciales para el desarrollo de una sana y vigorosa economia
de mercado. Dan a las empresas la posibilidad de incrementar su eficiencia a
través del aprovechamiento de sinergias y ahorros de costos. Esto, a su vez,
redunda en beneficios para los consumidores cuando dichas eficiencias les son
efectivamente traspasadas”. A mayor abundamiento, la institucion ya citada en
su “Guia para la Determinacion de la Competencia de la Fiscalia respecto de las
Operaciones de Concentracion Sujetas a Control” (en adelante “Guia de
Competencia”) emite una opinién que a juicio de esta parte, resume de buena
manera qué percepcion debemos tener de una operacion de concentracion y que
resguardos debemos tener respecto de la misma, al declarar lo siguiente: “Las
operaciones de concentracion, a diferencia de los carteles y de los abusos
unilaterales no son ilicitas, sin embargo, pueden dar lugar a cambios
sustanciales en los mercados y afectar con ello la competencia. Lo anterior
justifica la necesidad de identificar cuales de los multiples hechos, actos o
convenciones que tienen lugar en el mercado califican como operaciones de
concentracion y requeriran de un control preventivo bajo la normativa de la libre

competencia (el énfasis es afiadido)”.

No obstante los evidentes cambios en la percepcion de las operaciones
de concentracién en Chile, pareciera ser que aun queda por desarrollar el
concepto a niveles 6ptimos que nos permitan aseverar que existe una percepcion

NEUTRA v REAL frente a este tipo de operaciones. Asi al menos lo dictamind
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hace 3 anos atras la OECD en su reporte acerca de nuestro pais al sefalar que
“Chile es descrito como una economia pequefa con industrias altamente
concentradas (con pocos jugadores). Estos niveles de concentracion
preexistentes explican, hasta cierto punto, la sospecha en torno a las operaciones
de concentracion, especialmente las concentraciones horizontales, que
concentran los mercados. Si bien estos aspectos son relevantes para un analisis
sustantivo, deben ser examinadas en términos objetivos y caso por caso. No
todas las operaciones son problematicas, no todas las industrias estan
concentradas, y el contexto de cada operacion debe ser analizado con cuidado,
ya que puede variar con el tiempo, en especial dado que el analisis de
concentraciones es esencialmente prospectivo. Por lo tanto, el analisis de
concentraciones no debe dejarse a la mano de los sesgos negativos del mercado
o la industria, ni se debe utilizar como herramienta para regular o corregir fallas

en el mercado preexistentes que no son inherentes a la concentracion.

En resumen, antes de cualquier reforma al control de concentraciones, el
legislador y la autoridad deben estar al tanto de cualquier prejuicio o percepcion
adversa que pueda distorsionar la buena fe y la apreciacion objetiva de las

iniciativas de reforma”’®.

15 INFORME DEL SECRETARIADO DE LA OCDE 2014. Evaluacién del Régimen de Control de
Concentraciones en Chile. [en linea] <
http://www.oecd.org/daf/competition/Chile%20merger%20control ESP_nov14.pdf. > [consulta: 14
noviembre 2014].
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En el mismo sentido, la OECD fue categérica en sefalar que tener una
percepcion a priori negativa de las operaciones concentracion puede traer
consecuencias adversas no sélo para las partes involucradas sino que en la
sociedad en general. En efecto, el informe aludido sostiene que “El régimen de
control de concentraciones vigente genera una vision negativa o sospechosa, ya
que las concentraciones estan sujetas al mismo ftrato que los acuerdos
anticompetitivos y los abusos de posicion dominante. También fomenta un
enfoque contencioso hacia su analisis, sometiendo dichas operaciones a
procedimientos inflexivos, permitiendo a terceros a las operaciones promover
procedimientos de analisis, y al limitar la intervencion de las Partes en una
audiencia judicial en la que todos los intervinientes estan presentes, incluidos la

FNE y terceros™®.

El continuar con una percepcidon suspicaz frente a una operacion de
concentracion podria acarrear dos efectos contraproducentes para el sistema

juridico chileno en esta materia:

e En primer lugar, asume el riesgo de no ofrecer la opcién de una adecuada

discusion de las condiciones con las partes involucradas en los

16 {dem.
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procedimientos de consulta y el riesgo de que una alta cantidad de

decisiones sea remitida a la Corte Suprema.

e En segundo Ilugar, puede sesgar y distorsionar, consciente o

inconscientemente, la evaluacion de futuras propuestas de reforma.

Finalmente, conviene advertir que esta tesis se enfocara en el analisis de

las_eficiencias en las operaciones de concentracion horizontales (s6lo en el

ambito de las economias de ambito nos referiremos mas en profundidad a la
fallida fusion entre D&S-FALABELLA, ya que debido a la amplia oferta de
productos y servicios de los consultantes, se determin6 que en ciertos mercados

se podria considerar una operacion de concentracion conglomeral’).

2.3 Operaciéon de concentracion

Las operaciones de concentracion pueden acarrear tanto efectos
negativos como positivos para la LC de un pais. Por una parte, el efecto negativo
consiste en aumenta las posibilidades de una interaccion coordinada de agentes

y efectos unilaterales en el mercado intervenido. Asi lo ha entendido la Federal

17 Afirmacion en referencia al considerando N° 13, resolucién N°24-2008 del TDLC, fusion D&S-
FALABELLA que sefialé que “En el caso de la operacion consultada, se esta en presencia de un proyecto
de fusion de dos empresas que en algunas areas de negocios son competidoras, en otras no y en algunas
solo lo son parcialmente”.
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Trade Commision al declarar que “una fusion probablemente disminuye
substancialmente la competencia a través de sus efectos unilaterales, aun
cuando exista la posibilidad de que la empresa fusionada no tenga ningun tipo
de coordinacion con sus competidores no fusionados, elevarian sus precios o de
otra manera ejercerian su poder de mercado en un mayor grado que antes de la

fusion™s.

Por otra parte, una fusién puede resultar beneficiosa en determinados
mercados; especialmente en una economia como la chilena que al ser pequefia
en comparacion a otras jurisdicciones, una concentracion de empresas bien
gestionada puede ser incluso mas eficiente que un mercado atomizado. En
efecto, la OECD ha sefalado que “Las operaciones de concentracion pueden ser
un mecanismo comun para que las empresas hagan crecer sus negocios, se
expandan geograficamente, llegquen a mas consumidores, diversifiquen su
cartera, generen sinergias, logren eficiencias, economias de escala y alcance,
y/o aumentan la competitividad internacional. Desde la perspectiva de la politica
de competencia, la mayoria de las operaciones son en términos de competencia
neutrales e incluso, procompetitivas al fomentar el bienestar de los consumidores

y la eficiencia econoémica. Estas concentraciones son legales y la politica de

BEFEDERAL TRADE COMMISSION y U.S. DEPARTMENT OF JUSTICE 2006. Commentary on the
Horizontal Merger Guidelines. [en linea]. Estados Unidos.
<https://www.ftc.gov/sites/default/files/attachments/merger-
review/commentaryonthehorizontalmergerguidelinesmarch2006.pdf> [14 de noviembre de 2017].
(Traduccion libre).
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competencia no deberia eliminar los incentivos de las empresas para efectuar

este tipo de operaciones.”"?

2.4 Tipos de operaciones de concentracion

A modo pedagogico y reiterando que este trabajo enfocara su analisis en
operaciones de concentraciones horizontales, definiremos los tres tipos de fusion

que podemos encontrar en el ambito de la LC:

a) Concentraciones Horizontales: es la fusion de dos agentes econdmicos

que son competidores directos y que se encuentran en la misma escala de
produccion-comercializacion. En el mismo sentido, la Agencia de Desarrollo de
Negocios Minoritarios del Departamento de Comercio de Estados Unidos ha
definido a este tipo de operacion como “la fusion que ocurre entre dos compariias
en la misma industria. Es la consolidacion de los negocios que ocurre entre dos
empresas que operan en el mismo espacio como competidores oferentes del
mismo bien o servicio. Este tipo de operaciones es comun en industrias con un

menor numero de empresas ya que la competencia tiende a ser mayor y las

! INFORME DEL SECRETARIADO DE LA OCDE 2014. Op. Cit.
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sinergias y potenciales ganancias de cuota de mercado son mucho mayores para

la fusién de las empresas de la industria determinada”.?°

En nuestro pais, la FNE en su Guia ha definido por concentracion

horizontal “aquella en que las empresas involucradas son competidoras actuales

0 potenciales en un mercado relevante dado”.

b) Concentraciones Verticales: es la fusidn de dos agentes econdmicos

que dentro de un mismo mercado se encuentran en niveles distintos en la escala
de produccion-comercializacion. Los niveles en comento son: produccion —
distribucion y comercializacion. Otra definicion de este tipo de operacion entiende
que es “una fusiéon entre dos compafiias que producen diferentes bienes y
servicios para un producto final especifico. Una fusion vertical ocurre cuando dos
0 mas comparniias, operando en diferentes niveles dentro de una cadena de
suministros de una industria, fusionan sus operaciones. Es usual que la légica
detras de este tipo de fusion sea aumentar las sinergias creadas por las
empresas fusionadas que serian mas eficientes que operando como una

empresa”.?’!

20 U.S DEPARTMENT OF COMMERCE. MINORITY BUSINESS DEVELOPMENT AGENCY. Types
of Company Mergers [en linea] U.S. < https://www.mbda.gov/news/blog/2012/04/5-types-company-
mergers9> [consulta: 14 de noviembre de 2017].

Traduccion libre.

21 fdem.
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c) Operaciones Conglomeradas: es la fusion de dos agentes que sus

actividades comerciales no guardan relacion entre si y que se unen con el fin de
diversificar sus operaciones y fuentes de ingresos para asi reducir los riesgos.
En otras palabras, podemos entender por este tipo de operacion “la fusiéon entre
dos comparniias que estan involucradas en actividades comerciales totalmente no
relacionadas. Existen dos tipos de operaciones conglomeradas: puras y mixtas.
Las operaciones conglomeradas puras involucran compafiias que no tienen nada
en comun mientras que las operaciones conglomeradas mixtas involucran

compafiias que estan buscando la extension de sus productos o de mercado”.??

2.5 Analisis de las operaciones de concentracion horizontales

Dado la eventualidad de que una fusién horizontal pueda reducir el grado
de competencia en un mercado, la doctrina en conjunto con las autoridades de
defensa de la competencia?® han establecido ciertas directrices que conforman
una politica de fusiones que permite entregar una aproximacion de cuales serian

los efectos post-concentracion.

22 Idem.
2 Fiscalia Nacional Econdmica mediante su Guia Interna para el Analisis de Operaciones de Concentracion

Horizontales y su Guia para la Determinacion de la Competencia de la Fiscalia respecto de Operaciones de
Concentracion Sujetas a Control.
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En nuestro pais, con fecha junio de 2017, la FNE emiti6 la Guia de
Competencia que si bien no es vinculante para el TDLC, consultantes y Corte
Suprema?*, si entrega una pauta para los consultantes de como debiese ser en
teoria el razonamiento de la FNE ante una fusién, que finalmente permite
entregar “certeza juridica a los que buscan notificar una operacion de
concentracion y acotar los espacios de discrecionalidad que la norma confiere a

la autoridad’?.

Adicionalmente, el DL 211 en sus articulos 47 y siguientes (Titulo IV De
las Operaciones de Concentracion), establece un procedimiento - el cual

comenzara con una notificacion a la FNE por parte de los consultantes - respecto

de cualquier operacion de concentracion que cumpla con los siguientes requisitos

de manera copulativa, a saber?®:

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

24 La Guia de Competencia en su N°6, letra C del primer capitulo denominado “Consideraciones Previas”
sostiene que “La finalidad de la presente Guia es orientar respecto de los criterios que la Fiscalia
utilizard para determinar cudles son los hechos, actos o convenciones que califiquen como operacion de
concentracion, conforme lo dispuesto en e DL 211 y deben o pueden estar sometidos a control”.

25 CHILE. Fiscalia Nacional Econdmica. 2017. “Guia para la Determinacion de la Competencia de la
Fiscalia respecto de Operaciones de Concentracion Sujetas a Control”. Junio de 2017. 4 p.

26 Los requisitos en comento se encuentran en el articulo 48 del DL 211.
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que se verifique la notificacion, montos iguales o superiores al umbral establecido

mediante resolucion dictada por el Fiscal Nacional Econémico.

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

(el énfasis es afiadido).

En este aspecto, la FNE a través de la Resolucion Exenta N°667 de fecha
24 de noviembre de 2016 fijo los umbrales de notificacidn de las letras a) y b) del

articulo 48 del DL 211 estableciendo lo siguiente:

a) Que la suma de las ventas en Chile de los agentes econdémicos que
proyecten concentrarse hayan alcanzado durante el ejercicio anterior a aquel en
que se verifique la notificacion montos iguales o superiores a UF 1.800.000 (un

millon ochocientas mil unidades de fomento); y

b) Que en Chile, por separado, al menos dos de los agentes econdmicos
que proyectan concentrase hayan generado ventas, durante el ejercicio anterior
a aquel en que se verifique la notificacion, por montos iguales o superiores a UF

290.000 (doscientas noventa mil unidades de fomento).
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En la perspectiva de esta tesis, tanto la reciente Guia de Competencia
como la inclusion del Titulo IV del DL 211 a través de la Ley 20.945 han sido

elementos positivos para la LC chilena. Por una parte, permite que los agentes

econdmicos de una fusidn puedan conocer el razonamiento que en teoria
debiese ser utilizado por la FNE y por otra, formalmente se establece el
procedimiento que sefiala los antecedentes que deberan ser aportados al
momento de consulta de una fusion. Ambos elementos, afianzan un bien juridico
que no solo debe estar presente en la rama del derecho que estudia la LC sino

que debe figurar en el trafico juridico en general; a saber, seguridad juridica.

Ahora bien, continuando con las directrices que entregan cierta directriz de
como abordar una fusion, podemos resumir que el proceso para establecer si una
operacion de concentracion horizontal es beneficiosa o perjudicial para la LC, lo

podemos dividir en 5 etapas:?’

a) Determinar el mercado relevante.

b) Evaluar el grado y el aumento en la concentracion en el mercado

relevante post-fusion.

%7 AGOSTINI, Claudio. Op. Cit.
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c) Analizar la probabilidad de entrada de otros actores en el mercado que

pueda contrapesar los eventuales efectos anticompetitivos de la fusion.

d) Evaluar las ganancias de eficiencias que se derivan de la fusion y si

éstas pueden o no conseguirse por otra via que no sea la fusion.

e) Establecimiento y aplicacion de medidas mitigatorias (post-fusion)?®

28 Este trabajo no abordara la 5° etapa sefialada puesto que va dirigida a condicionar una operacioén de
concentracion cuando ésta ya fue llevada a cabo.
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3. DETERMINACION DEL MERCADO RELEVANTE

3.1 Definicidon de mercado, poder de mercado y mercado relevante

Toda operacion de concentracion tiene un efecto en un mercado
especifico de bienes y/o servicios. La literatura econdmica nos entrega
numerosas definiciones sobre dicho concepto. En términos amplios, podemos
entender por mercado como “un cumulo de convenciones celebradas en forma
interactiva respecto de una clase de bienes determinados en conexion con un
ambito real o virtual dado.”°. En complemento a lo anterior, también es correcto
sefalar que un mercado es “una institucion a través de la cual operan las fuerzas
determinantes de los precios. En otras palabras, es dentro de los mercados

donde operan la oferta y la demanda™®.

Relacionemos las definiciones anteriores con un ejemplo de dos empresas
productoras de bebidas de fantasias que desean fusionarse. En dicho contexto,
¢La FNE deberia preponderar y analizar todos los agentes econdémicos y

operaciones relacionadas al mercado de las bebidas de fantasias en Chile para

2 VALDES, P. Domingo. Op. cit., 77 p.

30 LEROY, R. Millar y MEINERS, E. Roger 2001. Microeconomia. 3* ed. McGraw- Hill. 24 p.
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decidir si dicha fusion es atentatoria o no contra la LC? La respuesta a la pregunta

anterior es negativa.

El hecho que la respuesta a la pregunta anterior sea negativa no se debe
a que las definiciones expuestas sean deficientes o incompletas sino que la
concepcion que tenemos sobre el término mercado resulta demasiado amplia
cuando éste se analiza desde la arista de la LC. Por consiguiente, la doctrina ha
desarrollado un concepto que permite determinar si una fusién es o no sera
perjudicial para el libre mercado; estableciendo de dicha manera el concepto de

mercado relevante.

Por mercado relevante, podemos entender que es la relacion entre un
“producto o un grupo de productos y un area geografica donde son producidos o
vendidos por una empresa que maximiza sus ganancias hipotéticamente y que
no esta sujeta a la regulacion de su precio, puesto que en el presente y en el
futuro es el unico productor o vendedor de dichos productos en un area donde
probablemente puede imponer al menos un pequerio y no transitorio aumento de
sus precios, asumiendo que las condiciones de venta de todos los otros
productos se mantienen constantes™'. En el mismo sentido, la FNE en su Guia

dispone que “conforman un mismo mercado relevante el producto o grupo de

3 FEDERAL TRADE COMMISION y U.S. DEPARTMENT OF JUSTICE 2006. Commentary on the
Horizontal Merger Guidelines. Op. cit.
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productos que sus consumidores consideren sustitutos suficientemente
proximos”. En sintesis, el mercado relevante permite establecer un test hipotético
de cual seria el impacto de un monopolista hipotético en un sector econémico

determinado.

La importancia de definir el mercado relevante asociado a una operacion
de concentracion permite a establecer en qué tipo de comercio y en qué zona del
pais se podria generar una contingencia en materia de LC. Asimismo, la
definicion del mercado relevante permite identificar cuales son los participantes,
cuotas y concentracion de un mercado determinado.®? La doctrina nacional por
su parte, ademas de las dos funciones ya sefaladas agrega una tercera,
sefalando que el concepto aludido permite “entregar informacién a los actores
del mercado para que evalten los efectos de sus conductas futuras en sede de

libre competencia™s3.

En términos econdmicos, definir el mercado relevante3* en una operacion

de concentracién permite poder identificar el espacio fisico donde “confluyen un

32 FEDERAL TRADE COMMISSION y U.S. DEPARTMENT OF JUSTICE 2010. Commentary on the
Horizontal Merger Guidelines. [en linea]. Estados Unidos.

< https://www.ftc.gov/sites/default/files/attachments/merger-review/1008 1 9hmg.pdf> [14 de noviembre
de 2017].

3 MONTT, R. PAULO y NEHME, Z. NICOLE. Op. Cit., 10 p.
34 La FNE en su Guia para €l Anélisis de Operaciones de Concentracion de 2012 considera entre otros, los

siguientes factores para determinar el mercado relevante de una operacion: a. Diferencias de precio entre el
o los productos candidatos a integrar un mercado relevante, y su variacion considerando el area geografica
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conjunto de productos que, como sustitutos, se afectan significativamente. Si
ante una baja en el precio de un producto no incluido en el ambito de la definicion
inicial de mercado, es relativamente facil para los consumidores cambiarse a él,

entonces la definicion de mercado debe ampliarse para incluir ese producto™®.

Antes de continuar con el analisis del concepto en cuestién, conviene
precisar que para que una operacion de concentracion sea objeto de analisis por
la autoridad, primero se debe establecer si las partes involucradas en la fusion
poseen un poder de mercado que pueda incidir en el correcto desarrollo de la LC.
Lo anterior, es un requisito de la esencia en esta materia ya que las fusiones que
no originen poder de mercado no debiesen ser sujetas de estudio puesto que no
son una amenaza para la competencia. En dicho sentido, por poder de mercado
entenderemos que son los agentes econdmicos3® que “sin ser monopolistas
puros actuen en un mercado relevante determinado con un poder de influencia
significativo sobre el mismo (...). Esta influencia significativa alcanza una o mas

de las variables relevantes del bien o servicio que define el respectivo mercado

en que se ofertan y demandan; b. La funcion o uso de los productos candidatos a integrar un mismo mercado
relevante; c. Las caracteristicas fisicas o técnicas del bien o servicio; d. Tiempo y costos de cambio de
producto o area; e. Los canales a través de los cuales los productos llegan a sus clientes.

33 TARZIJAN, M. Jorge y PAREDES, M. Ricardo 2006. Organizacién industrial para la estrategia
empresarial. 2* ed. México, Pearson Educacion. 70 p.

36 El inciso final del articulo 47 del DL 211 entiende por agente econémico “toda entidad, o parte de ella,
cualquiera que sea su forma de organizacion juridica o aun cuando carezca de ella, que ofrezca o demande
bienes o servicios. Se considerard asimismo como un agente econémico el conjunto de activos tangibles o
intangibles, o ambos, que permitan ofrecer o demandar bienes o servicios”.
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relevante: precio y cantidad, calidad, condiciones contractuales, promocion y

publicidad, etc.”3”

Tal como se desprende de la definicién anterior, el poder de mercado de
un agente economico se puede constatar por diferentes factores (precios,
publicidad, calidad de los productos entre otros). Sin embargo, comunmente la
literatura econdmica tiende a asociarlo mayoritariamente a la variacion del precio
de los productos. Mas aun, se ha senalado que “la discriminacién de precios es
correctamente entendida como una evidencia de poder de mercado, ya que asi
lo ha reconocido la ley de la libre competencia a lo largo del tiempo. En efecto, la
discriminacion de precios muestra que las empresas que enfrentan una curva de
demanda descendiente pueden potencialmente elevar sus precios mediante la

disminucioén de su produccion’8.

Por consiguiente, podemos concluir que la importancia de delimitar el
mercado relevante radica en que fija el espectro de bienes y servicios que deben
ser analizados en una fusién y en qué zona demografica dicho estudio se debe
llevar a cabo. En dicho aspecto, es de vital importancia que la autoridad sea

precisa en delimitar el mercado que considerara como “relevante” dado que si se

37 VALDES, P. Domingo. Op.Cit. 54 p.
38 Traduccion libre. BAKER, Jonathan B. Competitive price discrimination: the exercise of market

without anticompetitive effects (comment on Klein and Wiley). 70 Antitrust Law Journal No. 3 (2003).
American Bar Association.
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establece que éste es mas pequeno de lo que se debiera haber definido de
manera correcta, provocaria que la fusién aprobada pueda generar abusos a la
competencia. Por el contrario, si el mercado relevante establecido es mas grande
que el que es atingente en una operacion, dicha accidon generaria que las
empresas que desean fusionarse tengan que establecer medidas de mitigacién
excesivas o en el peor de los casos, que no se pueda llevar a cabo la fusion, lo
que también constituiria un efecto adverso para la economia puesto que no
permitiria aprovechar las sinergias que dicha operacion conllevaria. Finalmente,
procede dejar en claro que la mision de la LC en este ambito es “asegurar una
libre y justa disputa de la clientela por los competidores de un mercado relevante

determinado”®

3.2 Caracteristicas del mercado relevante

Ya establecido de qué entender por mercado relevante, la doctrina ha
elaborado dos conceptos que sirven para determinar de mejor forma las distintas
aristas que componen el término objeto de estudio. Por una parte, ha definido el
“mercado del producto” — que tiene como fin establecer cuales productos y/o
servicios y en qué area geografica éstos compiten entre si — y el término
“mercado geografico” — que tiene como fin determinar cual sera el espacio

fisico donde dichos productos y/o servicios deben ser analizados. Ambos

3% VALDES, P. Domingo. Op. Cit. 123 p.
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conceptos permiten establecer un panorama global de la operacién en lo que
respecta a su mercado. En otras palabras, “mientras la definicion del mercado
del producto se focaliza en las posibilidades de substitucion de otros bienes, por
su parte, la definicion de mercado geografico se focaliza en las posibilidades de

substitucion de otras ubicaciones de proveedores de dichos productos™o,

3.2.1. Mercado del producto

Por este concepto entenderemos que son aquellos productos los cuales no
tienen sustitutos inmediatos, es decir, frente a un alza de precio el consumidor
debera soportar dicha alza ya que no encuentra un bien que lo sustituya de
manera adecuada. En caso que frente al incremento del precio el consumidor
considere que existe un bien sustituto que pueda reemplazar la funcion del bien
original, dichos productos “sustitutos” deberan incluirse en el mercado del
producto que se esta analizando. Los factores o variables que mayoritariamente
se utilizan para determinar si un producto tiene la facultad de ser sustituto de otro

son los siguientes*':

40 AMERICAN BAR ASSOCIATION. Mergers and Acquisitions. Third Edition. 2008. Section of Antitrust
Law. 15 p. Traduccion libre.

4l Los criterios expuestos fueron extraidos del articulo de Felipe Cerda Becker que se incluye en el

siguiente libro: MONTT, Rettig Paulo y NEHME, Zlaquett Nicole; Libre Comptencia y Retail, un analisis
critico. Santiago, Legal Publishing, 2010. 12 p.
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a. Sustituibilidad funcional — uso diario y caracteristicas técnicas del producto.
b. Preferencias del consumidor - motivaciones para preferir dicho producto.

c. Elasticidad de la demanda cruzada.

Adicionalmente, el mercado de producto ademas de las variables
sefaladas, también se puede determinar a través de la realizacién del test de
monopolico hipotético donde existen una serie de bienes que puedan ser
sustituibles o intercambiables con algun producto que sea comercializado por
alguna de las empresas que va a fusionarse. En términos practicos, este test en
comento funciona mediante “un mercado de producto que contenga suficientes
bienes substitutos que pueda ser objeto de analisis post-fusion respecto a un
poder de mercado que sea significativamente superior al existente antes de la
fusion. Especificamente, el test requiere de que una empresa que maximice sus
utilidades y que no esté sujeta a una regulacion de sus precios y que tanto en el
presente como en el futuro, sea el unico vendedor de dichos productos
(“‘monopolista hipotético”) y que al menos impongan un pequefio pero no
significativo aumento transitorio en su precio (sigla en inglés “SSNIP”) de al
menos uno de sus productos en el mercado de los que son vendidos por una de
las empresas fusionadas. Para los efectos del examen de este tema, las
condiciones de venta de los productos fuera del mercado en analisis deben ser
constantes. EI SSNIP es empleado unicamente como una herramienta

metodoldgica para la realizacion del test del monopolista hipotético, no
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constituyendo un nivel de tolerancia para los aumentos de precios que se originan

por una fusién (el paréntesis es propio)™-.

Finalmente, conviene sefalar que en el analisis del mercado de producto
relevante, uno de los factores mas importantes a considerar es la existencia de
‘costos de cambio” (switching costs) para los consumidores, ya que
desincentivan que los compradores puedan cambiarse a productos sustitutos

cuando enfrentan aumentos en el precio.*

3.2.2. Mercado geografico

Un mercado geografico relevante consiste en un area geografica tal que
para un monopolista hipotético donde es el unico vendedor tanto en el presente
como en el futuro de un producto, le es rentable aumentar el precio en una
magnitud pequefa pero significativa por un periodo de tiempo no transitorio,
mientras los precios de todos los productos vendidos en otras areas geograficas

permanecen constantes.

En otros términos, para entender el concepto aludido debemos tomar

como supuesto que la unica reacciéon de los consumidores de un bien en

42 Horizontal Merger Guidelines 2010. Op. Cit, 9 p.

4 AGOSTINI, Claudio. Op Cit.
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particular frente a un alza en su precio seria obtener dicho producto en una zona
que no esté dentro del area geografica en analisis. Es por ello, que el monopolista
debiese subir el precio en un delta pequefio y por un tiempo no prolongado para
asi mantener la fidelidad del consumidor. Por consecuencia, “Si frente a un
aumento en el precio los consumidores comenzaran a comprar el producto de
vendedores de otras localidades geograficas en tal magnitud que el aumento en
el precio no sea rentable para el monopolista, entonces se debe agregar la

ubicacién geografica que es el sustituto mas cercano.”*

Adicionalmente, existe una serie de factores que inciden al determinar el
mercado geografico relevante tales como: los costos de transporte, el grado de
perecibilidad del producto, area geografica donde se desarrolla publicidad por
parte de los participantes en el mercado y la frecuencia en el suministro del

producto, entre otros.

Por su parte, la Comunidad Europea entiende que el mercado geografico
“esta constituido por un territorio en el que las empresas afectadas intervienen en
la oferta y la demanda de bienes y servicios, en el que las condiciones de
competencia son suficientemente homogéneas y que puede distinguirse de los
territorios vecinos, en particular porque las condiciones de competencia son

notablemente diferentes de las de dichos territorios. Esta evaluacién debe tener

44 fdem
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en cuenta, en particular, la naturaleza y las caracteristicas de los productos y
servicios de que se trate, la existencia de barreras a la entrada, las preferencias
de los consumidores, asi como la existencia, entre el territorio considerado y los
territorios vecinos, de diferencias considerables en las cuotas de mercado de las

empresas o en los precios™?®

3.2.3 Conclusiones

De acuerdo a los parametros analizados (mercado del producto y
geografico), podemos sostener que si bien la regla general en una operacion de
concentracion es tomar en consideracion los dos puntos ya sefalados, existen
situaciones en que la operacion contempla otros factores que complementan el
analisis del mercado del producto y geografico o incluso mas, pueden llegar a ser
incluso aun mas determinantes. En efecto, “Existen mercados en los cuales hay
niveles significativos de competencia en aspectos distintos del precio, como por
ejemplo, la calidad, el servicio, la innovacion, la publicidad y la variedad de
productos. En estos casos es posible implementar el mismo test del monopolista
hipotético, pero utilizando, por ejemplo, disminucion en la calidad en vez de
aumento en los precios. De igual forma, hay mercados que tienen como

caracteristica el que las transacciones son infrecuentes, como en el de bienes

4 REGLAMENTO (CE) N° 139/2004. 2004. Sobre el Control de las Concentraciones entre Empresas. [en
linea]. Comunidad Europa. Publicado en el D.O. de la UE de fecha 29.1.2004.
<http://www.wipo.int/wipolex/es/details.jsp?id=6388> [consulta: 17 de noviembre de 2017].
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durables o mercados con contratos de largo plazo. En estos casos es importante
definir bien la dimension temporal del mercado, ya que frente a un aumento en el
precio del bien los consumidores pueden responder, por ejemplo, postergando el
reemplazo del bien. Adicionalmente, existen mercados con caracteristicas
temporales (restaurantes a la hora de almuerzo y a la hora de comida) o
estacionales importantes (frutas en invierno y en verano) que deben ser

consideradas™®.

Respalda lo expuesto en el parrafo anterior, la propia Comunidad Europea
al plantear que existen una serie de puntos adicionales que deben ser
considerados, valorando los factores de la operacion desde un punto de vista
amplio y no tomando exclusivamente el procedimiento establecido para definir el
mercado del producto y geografico involucrado.El detalle de los factores a

considerar son los siguientes: 4’

e El pasado reciente: es posible, en algunos casos, obtener elementos de
informacion sobre las variaciones de los precios que se habrian producido
recientemente en el mercado en términos, por ejemplo, de sustitucidon

entre dos productos o de reaccién por parte de los clientes;

46 AGOSTINI, Claudio Op. Cit.

47 REGLAMENTO (CE) N° 139/2004. 2004. Op Cit.
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Los resultados de los estudios especificos: es posible comprobar la
elasticidad de la demanda de un producto a través de pruebas
econométricas y estadisticas. Es también util considerar el mercado
geografico a través de una serie de factores (como la cultura, la lengua,

etc.) con una influencia sobre las preferencias del mercado local;

Desde el punto de vista de los clientes y competidores: es posible que la
autoridad fiscal se ponga en contacto con los principales clientes y los
principales competidores de la empresa en cuestion con el fin de tomar
conciencia de los datos efectivos y considerar su reaccion en caso de

variacion del precio corriente en el territorio geografico;

Las preferencias de los consumidores: la autoridad fiscal puede pedir a las
empresas en cuestion los estudios de mercado realizados por éstas antes
de lanzar un producto al mercado o fijar el precio. Puede también
contrastar las practicas de compra de los clientes en el mercado de
referencia con las de otros clientes en un mercado geografico distinto con

tal de que las condiciones sean las mismas;

Las barreras (reglamentarias u otras) y los costes asociados a una

transferencia de la demanda hacia otros productos u otras zonas;
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e Las distintas categorias de clientes y precios discriminatorios: un grupo de
clientes determinado puede constituir en si mismo un mercado distinto y

mas estrecho cuando puede ser objeto de precios discriminatorios.
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4. DETERMINAR EL GRADO DE CONCENTRACION PREVIO A LA FUSION

La autoridad gubernamental en el proceso de analisis de una fusién, una
vez definido el mercado relevante, procede evaluar cual sera el grado de
concentracion que éste tendra una vez llevada a cabo la operacion consultada.
En efecto, “La concentracion de mercado es usualmente un indicador util de los
efectos competitivos en una fusion. En la evaluaciéon de una concentracion de
mercado, las agencias consideran tanto el nivel post-fusiéon de la concentracion
del mercado y el cambio o delta de la concentracion resultante de la fusion. Las
cuotas de mercado pueden no reflejar de manera plena la importancia
competitiva de las empresas en el mercado o el impacto de la fusiéon. En
consecuencia, esta evidencia se utiliza en conjunto a otros efectos
competitivos™®8. Pues bien, para poder determinar cual es la concentracion en un
mercado determinado, se deben agrupar y relacionar ciertos parametros o

indicadores seran explicados mas adelante.

Al respecto, conviene sefalar que el analisis de concentracién es un estudio
que se hace a priori dado que intenta predecir como quedara la nueva estructura
y condiciones economicas del mercado involucrado. Lo anterior, hace que la LC

en operaciones de concentracion presente una singularidad respecto a otras

48 Horizontal Merger Guidelines 2010. Op. Cit.
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ramas del derecho, las cuales centran su analisis ex- post a la situacién que los
convoca (e.g. tribunal civil que determina los perjuicios basado en hechos
pasados). Es por todo lo anterior, que tanto la doctrina como jurisprudencia
nacional e internacional han establecido una serie de parametros que permiten
llevar el cometido de tratar de determinar como se compondra el mercado post

fusion.

4 1 Participaciones de mercado

Este concepto tiene especial relevancia puesto que es “el primer indicador
util de importancia de cada empresa en comparacion a las otras”.*® En otras
palabras, permite a la autoridad establecer cuales son los actores que intervienen
en un mercado determinado. Asimismo, las participaciones de mercado también
permiten establecer para cada actor la cuota del mercado que éste abarcara,
tomando como referencia principal el volumen de venta de los productos o
servicios ofrecidos. No obstante lo anterior, dado las particularidades de ciertos
mercados, el nivel de ventas de las empresas puede que no sea el unico factor

util para determinar la participacion de un agente, siendo util otros parametros

4 Traduccion libre. Comisién Antitrust de la Comunidad Europea. 2013. “Procedimiento en los acuerdos
anticompetitivos” [en linea] <http://ec.europa.eu/competition/antitrust/procedures_102_en.html> [consulta
17 de noviembre de 2017]
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como la informacién o calidad del producto, numero de operadores en la oferta

de los mercados entre otros.%°

En este mismo sentido, la FNE es conteste con el criterio de la Comunidad
Europea declarando que “cuando las ventas monetarias no sean el mejor
indicador de la importancia competitiva de cada uno de los actores, la FNE utiliza
como complemento, o en lugar de ellas, las ventas fisicas, la capacidad instalada,

las reservas, entre otros™".

4.2 Consumidores

Si bien esta arista es especifica en materia de fusiones, los consumidores
por regla general son una preocupacion general en materia de LC. La afirmacion
anterior se deriva del hecho que la competencia se funda en tres factores que a

la larga son beneficiosos para el consumidor, a saber, precio, la seleccion y el

50 Factores extraidos segtn lo dispuesto por la Comunidad Europea. Publicaciones y leyes. 2011.
Definicion de mercado de referencia. [en linea]
<http://europa.cu/legislation_summaries/competition/firms/126073 _es.htm> [consulta: 17 de noviembre de
2017].

5! Fiscalia Nacional Econdmica. Guia para el andlisis de operaciones de concentracion horizontal. Op Cit,
12 p.
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servicio. Mas aun, “la competencia beneficia a los consumidores porque

mantiene la calidad y opciones de bienes y servicios altos y los precios bajos™?.

En dicho contexto — y como revisaremos mas adelante — si bien existen
fusiones que son beneficiosas para los consumidores dado que permiten
mayores sinergias y eficiencias, también es cierto que existen operaciones de
concentracion que podrian generar efectos adversos a lo que la competencia
promueve, tales como aumento de precios, menos opciones de eleccion del

consumidor y productos de peor calidad.

La importancia de como quedara el consumidor post-fusion en relacién a
su estado anterior es de tal importancia para la LC que incluso la jurisprudencia
del ramo hace referencia a ello en la mayoria de sus resoluciones. Prueba de
ello, es que la arista del consumidor ha estado casi siempre presente en las

decisiones del TDLC.

A modo de ejemplo, podemos mencionar los siguientes razonamientos del
TDLC que materializan la preocupacion acerca de que el consumidor se vea
beneficiado producto de una operacion de concentracion en las tres aristas que

son de su interés; precio — seleccion — servicio:

52 COMISION FEDERAL DE COMERCIO. Cémo ganan los consumidores cuando los negocios
compiten. [en linea]< http://www.ftc.gov/es/cumplimiento/como-ganan-los-consumidores-cuando-los-
negocios-compiten> [consulta: 14 de Noviembre de 2017].
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a) Precio: Consulta de fusion LAN-TAM

(...) “se analizara la industria aérea y los mercados especificos en que incidiria
esta fusion, los riesgos a la libre competencia que se estima generaria la
operacion, las eficiencias que podrian alcanzarse y su posibilidad de ser
traspasadas a los consumidores como menores precios o0 incrementos en la

calidad de productos y servicios™3.

b) Seleccién: Consulta Iberoamerican Radio Chile S.A. por GLR Chile Ltda.

“En consecuencia, una forma de proteger a los ciudadanos de la posibilidad de
que consuman indiscriminadamente informacion defectuosa producida por un
medio de comunicacion, es procurando maximizar la probabilidad de que puedan
contrastarla con la que producen otros informantes. De ahi la importancia para el

consumidor del pluralismo en materia de informacion™*.

c) Servicio: Consulta de fusién D&S - FALABELLA

53 Parte Considerativa letra A, N°3 de la Resoluciéon N° 37-2011. 2011, dictada por el Tribunal de Defensa
de la Libre Competencia respecto de la consulta de la fusion LAN-TAM, 25 p.

5% Considerando 5° de la Resolucion N° 20-2007.2007, dictada por el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia respecto de la consulta de la compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican Radio
Chile S.A. por GLR Chile Ltda., 13 p.
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“Este Tribunal comparte la opinion expresada por Sernac, en el sentido que las
estructuras de cobro de las tarjetas de retail son, en general, poco claras, y
respecto de las cuales los consumidores, citando lo expresado por Sernac en la
audiencia publica de este caso, ‘“requieren conocimientos de matematica
avanzada para poder determinar un rango de precio” (fojas 2.012). Por lo tanto,
en opinion de este Tribunal, el nivel de competencia en el mercado del crédito no
bancario es mas bajo del que se podria esperar en el caso que los consumidores

contasen con informacién realmente mas clara y transparente™®.

4 .3 Herfindahl — Hirschman Index (HHI)

Este indice es una medida de uso general ya que mide el grado de
concentracion en una economia determinada®. El HHI, es usado de manera
preferente por la mayoria de las agencias de la competencia de diversos paises
pero NO es un parametro exclusivo. Como se apreciara en el capitulo siguiente

acerca de las eficiencias, en Chile se aceptaron fusiones donde el indice HHI era

55 Parte Considerativa N° 108, § 2.2.2.2.2.; 2.2.2. Barreras a la entrada de la Resolucion N° 24-2008.
2008, dictada por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia respecto de la consulta de la fusién
D&S-FALABELLA, 138 p.

56 «“E] IHH se calcula sumando los cuadrados de las participaciones de mercado de los diversos actores, en
términos porcentuales. Cuando existe un porcentaje del mercado no atribuible a actores determinados, para
completar este porcentaje de procedencia no individualizada, la FNE, de acuerdo a un criterio conservador,
supone infinitos actores, cada uno con una participacion de mercado que tiende a cero. Este supuesto, por
definicion, no puede sobrestimar los niveles de concentracion de un mercado.” - Definicion extraida de la
Guia para el analisis de operaciones de concentracion, nota al pie N°8, Fiscalia Nacional Econdémica, octubre
2012.

54



bastante alto en comparacion a otras operaciones de concentracion®” y a los

criterios de la FNE.

Endicho contexto, la FNE entrega una directriz de como entender y aplicar los

resultados de concentracion que entregue el HHI:

“La FNE presume que las operaciones de concentracion que no sobrepasan
un determinado umbral tienen un escaso potencial anticompetitivo. En
consecuencia, la FNE descartara un mayor analisis:

a. Si el IHH posterior a la operacion es inferior a 1500;

b. Si 1500 < IHH < 2500 (el valor de este indice refleja un mercado
moderadamente concentrado) y AIHH < 200; y

c. Si IHH > 2500 (el valor de este indice refleja un mercado altamente

concentrado) y AIHH < 100.

La FNE analizara con detencion las operaciones que sobrepasen dichos

umbrales.

57 Resolucion N° 20-2007 del TDLC respecto de la compra de la totalidad de las acciones de
Iberoamerican Radio Chile por parte de GLR Chile Ltda.

55



Aun cuando una operacion de concentracion no exceda los umbrales
establecidos, la FNE podra analizar la fusion en caso de que concurran

determinadas circunstancias especiales tales como:

a. Que una de las Partes involucradas en la operacion sea un competidor
potencial, o un actor recién ingresado, con una cuota de mercado pequefia que
no necesariamente refleje su participacion potencial en un futuro razonablemente
previsible;

b. Que alguna de las Partes de la concentracion sea un innovador importante
o0 un competidor especialmente vigoroso e independiente (una empresa
maverick), en un sentido que no se refleje en las cuotas de mercado; o,

¢. Que haya indicios actuales de coordinacion, o los haya habido en el pasado

reciente”®.

Como se aprecia, si bien el HHI es un elemento importante en una
operacion de concentracion - éste no es absoluto ni excluyente — ya que pueden
existir otros factores que incluso no siendo econométricos, de igual forma puedan
ser preponderante para la LC. De todas modos, el HHI es el indice rector en todo
analisis de una fusion dado que posee la ventaja de que “resume en una sola

variable las dos dimensiones consideradas relevantes para caracterizar a priori

38 Fiscalia Nacional Econdmica. Guia para el analisis de operaciones de concentracion horizontal. Op. Cit.
13-14 p.
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la competitividad de un mercado: el numero de oferentes y la participacion de

mercado de cada uno de ellos™®.

% GOMEZ-Lobo, Andrés y GONZALEZ, Aldo. 2007. “La relacion entre los precios de los alimentos y la
concentracion de los supermercados en Chile: Evidencia de un modelo dinamico de panel y analisis de los
impactos de las fusiones propuestas en la industria”. [en linea]

< http://www.econ.uchile.cl/uploads/publicacion/fbc60a3f-9950-4f7f-a0fa-e0f165225121.pdf> [consulta:
14 de noviembre de 2017].
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5. OTROS FACTORES A CONSIDERAR EN UNA OPERACION DE

CONCENTRACION

5.1 Barreras de entrada

Antes de definir el concepto aludido y por un fin pedagdgico, conviene
conceptualizar como seria un mercado donde no existan barreras de entrada.
Dicho analisis, nos permitira saber cual es el efecto que éstas producen en
cualquier mercado que sea objeto de estudio. En concreto, en un mercado con
ausencia de dichas barreras ‘la empresa establecida o incumbente no podra
cobrar un precio sobre el nivel competitivo, pues nuevas empresas aprovecharan
dicho alto precio para ingresar y capturar la demanda ofreciendo un menor precio
que la incumbente. Este resultado, es el predicho por la conocida teoria de los
mercados perfectamente desafiables o contestables, que sefiala que en ausencia
de barreras a la entrada, el operador o los operadores ya establecidos no serian
capaces de cobrar precios por sobre el nivel competitivo, pues de otra forma,
firmas potencialmente entrantes ingresarian cobrando precios mas bajos,

capturando asi completamente el mercado™®

60 GONZALEZ, Aldo; Mayo 2008. “Barreras de Entrada en el Mercado Aéreo”. Santiago En: Serie de
documento de trabajo N°280 — Departamento de Economia, Facultad de Economia y Negocios —
Universidad de Chile. 2 p.
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Ahora bien, corresponde definir qué debemos entender por el concepto

barreras de entrada. En dicho propésito, podemos sefnalar que “existe cierto

grado de consenso entre los economistas en aceptar la definicion de barreras a
la entrada realizada por el premio Nobel George Stigler (ver por ejemplo
Jacquemin, 1987 y Waterson, 1984), quien las define como los costos adicionales
de largo plazo que deben ser incurridos por un entrante respecto a los costos de
largo plazo que enfrenta una empresa que ya esta en el mercado (incumbente);
éstas se basan en asimetrias de costos entre las empresas establecidas y las
potenciales entrantes. De esta forma, las fuentes de barreras a la entrada se
relacionan principalmente con barreras legales o regulatorias, costos
hundidos, diferenciacion de producto y tecnologias en uso. (el énfasis es

anadido)™®’.

En otras palabras, las barreras de entrada las podemos entender como un
factor “que le permite a las empresas establecidas ganar beneficios

extraordinarios sin la amenaza de la entrada de un nuevo actor’®? o como “un

6 AGOSTINI, Claudio A. “La Organizacion Industrial del Transporte Aéreo”. Santiago, Junio 2008,
Revista de Analisis Economico, vol. 23, N° 1, 35-84 p .Universidad Alberto Hurtado.

62 TIROLE, Jean. 1988. “The Theory of Industrial Organization”. The MIT Press Cambridge,
Massachusetts London, England. 70® edition. Massachusetts Institute of Technology.
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costo de produccion que no esta a cargo de las empresas que ya estan en la

industria’3.

No obstante lo anterior, el hecho de que en un mercado existan barreras
de entradas no implica que dicha situacion en el cien por ciento de los casos
constituya un escenario atentatorio contra la LC. Las barreras de entrada, pueden
ser calificadas de altas o bajas lo que conlleva a que produzcan consecuencias
disimiles para el mercado. En efecto, “Si las barreras de entrada son bajas, es
mas probable que las partes de la concentracion se vean presionadas por la
posible entrada de nuevos competidores. Por el contrario, si las barreras son
altas, los aumentos de precios aplicados por las empresas que van a fusionarse
no se ven expuestos a una presion significativa por la entrada de nuevos

competidores.

Ahora bien, tanto la doctrina como las autoridades ligadas a la LC han
establecido cuales son las barreras de entrada mas comunes o representativas
que se derivan en una operacion de concentracion. En este sentido, este trabajo
tiene por propodsito mencionar y detallar las que a juicio propio, son las barreras

de entrada mas relevantes:

6 SCHMALENSEE, Richard “Sunk Cost and Antitrust Barriers to Entry”, MIT Sloan School of Mgmt,
Working paper N° 4457-04, 2004 (cita de George J. Stigles, “Barriers to Entry, Economies of Scale and
Firm Size in The Organization of Industry” (1968)”.

4 Comunidad Europea. Publicaciones y leyes. 2011. Definicién de mercado de referencia. Op. Cit.
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a) Barreras legales

Este tipo de barrera consiste en que por medio de una disposicién y/o
mecanismo legal, el nuevo que actor que desee entrar al mercado en analisis no
lo pueda hacer de manera inmediata. Ejemplo de lo anterior es el mercado de
expendio bebidas alcohdlicas, donde ademas de tener que contar con todos los
insumos que la actividad sugiere, se debe obtener una “patente de alcoholes”
otorgada por la Municipalidad respectiva. Las barreras de entradas legales
también pueden existir cuando a los nuevos entrantes se les deniega el acceso
a determinado mercado. Ejemplo de lo anterior ocurre en las fusiones de radio,
cuando la autoridad gubernamental alega de manera frecuente que la falta de
disponibilidad en el espectro del dial produce que la entrada de una radio local
relevante resulte improbable®s. Misma situacion del ejemplo anterior ocurre en la

industria de las telecomunicaciones.6

b) Costos Hundidos

Se definen como aquellos costos en que debe incurrir una empresa para

entrar a un mercado, los cuales son de tal magnitud que ésta debe asumir que

% Ejemplo de lo anterior se puede encontrar en la jurisprudencia de US. Revisar United State v. Am.
Radio Sys. Corp., 62 Fed. Reg. 15.920, 15.927 (DOJ Apr. 3, 1997).

% Ejemplo de lo anterior se puede encontrar en la jurisprudencia de US. Revisar United State v. Cingular
Wireless Corp., 69 Fed. Reg. 65.633, 65.636 (DOJ Nov. 15, 2004).
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no los recuperara al momento de salir de dicho mercado. Los costos mas
frecuentes®” son los siguientes: puesta en marcha, acopio de informacién del
mercado, desarrollo y prueba de disefios del producto, instalacion de equipos,
contratacion de personal y establecimiento de sistemas de distribucion; inversién
en activos especificos; inversién en publicidad y marketing, creacion de marcas,

servicios postventa, etc.; investigacion y desarrollo; e innovacion y tecnologia.

c) Diferenciacion de productos

La diferenciacion de productos la establece el propio consumidor por las
caracteristicas que valore dia a dia respecto de un producto. Es por ello que en
este tipo de barrera de entrada la subjetividad del consumidor juega un rol
preponderante. Ello explica que frente a productos que son inelasticos y que no

existe una gran diferencia entre éstos, de igual modo prefiramos uno a otro.

Dentro de este tipo de barrera de entrada podemos hacer una sub-
clasificacion de diferenciaciones horizontales y diferenciaciones verticales. Por
una parte, las diferenciaciones horizontales apuntan a productos que se
encuentran en una determinada zona (pudiendo ser ésta geografica o debido a

una serie de atributos particulares). Este tipo de diferenciacién conlleva a que el

7 De acuerdo a la instrucciones de la Guia Interna para el analisis de Operaciones de Concentracién de la
FNE.
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consumidor optara por la gama de productos que se encuentren mas cercanos
en post de los que estén mas lejos. Por otra parte, las diferenciaciones verticales
apuntan principalmente a la calidad del producto, es decir, los consumidores
tienen distintas percepciones sobre el mismo bien, factor que puede ser
determinado por la “calidad” (entre otros) de un producto, sabor en el caso de los
comestibles o confiabilidad en el caso de algun artefacto eléctrico. Este tipo de
diferenciacion se da el caso en que la oferta pueda comercializar dos variedades
diferentes al mismo precio, donde ciertos consumidores elegiran el producto Xy
otros el producto Y. Por consiguiente, la diferenciacién de productos se constituye
como una barrera de entrada debido a que ‘el productor de un producto
diferenciado a menudo tiene el monopolio local y puede ser capaz de cobrar un
precio mas alto de lo que de otro modo podria™8. Finalmente, la propia FNE en
Guia considera a la diferenciacion de productos como un factor a considerar
dentro de los efectos unilaterales que pueda producir un competidor que ostente
una posicion monopolica o cuasi monopdlica y que adquiere nuevos o

potenciales competidores®®.

% Discurso de BACKER B. Jonathan, Ex Director de la Federal Trade Commision ante “The Antitrust and
Trade Regulation Committee, the Association of the Bar of the City of New York”, 6 de febrero de 1996 y
que fue publicado en el Antitrust Bulletin, vol. 42, Spring 1997, 177-196 p. <http://www.ftc.gov/public-
statements/1996/02/product-differentiation-through-space-and-time-some-antitrust-policy> [consulta: 14
de noviembre de 2017].

8 CHILE. Fiscalia Nacional Econdmica. Guia Interna para el Andlisis de Operaciones de Concentracion
Horizontales. Op Cit. 20 p.
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d) Tecnologias en uso

Las tecnologias que las empresas utilizan para determinados mercados
(especialmente los vinculados a negocios de IP), pueden resultar determinantes
para impedir la entrada de un nuevo actor a dicho mercado, independiente de
que la capacidad econdmica de la empresa que desea entrar al mercado le
permita soportar ciertos costos hundidos inherentes a su arribo. Lo anterior, se
debe a que no cuentan con el soporte tecnoldgico necesario ni tampoco con el

know how necesario para poder conseguirlo.

El uso de la tecnologia hoy en dia es en factor protagdnico que puede
determinar el éxito o fracaso de una empresa que se asoma en un mercado ya
establecido. En dicho aspecto, las cortes estadounidenses han reconocido entre
muchas barreras de entrada “la necesidad de un conocimiento especializado,
tecnologia u otros recursos que pueden inhibir la entrada. Sin embargo, la alta
complejidad tecnolégica puede no suponer una barrera de entrada donde la

experiencia tecnologica puede ser obtenida con relativa facilidad™°.

70 American Bar Association. “Antitrust Law Developments”.6° edition. Aba Publishing. Chicago,
Illinois, United States. 351 p.
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5.2 Conclusiones

Se utiliza el término “barrera de entrada” para referirse a cualquier costo
adicional que el sujeto entrante debe efectuar y que ya ha sido ha sido pagado
por el sujeto incumbente o que en el mejor de los casos no fue pagado por éste
en la época de su entrada. Cualquier barrera de entrada puede ser definida en
funcidn de sus efectos, esto es, poder limitar el numero de empresas en la
industria, aumentar los margenes costo-precio, entre otros. Por lo tanto, si bien
es cierto que dentro de las barreras de entrada son los “costos hundidos” los mas
usuales y reconocidos por la literatura de la LC - puesto que éstos conducen a
una industria equilibrada con relativamente pocas empresas - no debemos olvidar
que existen otros tipos de barreras que pueden tener un mayor o menor

relevancia dependiendo del mercado que sea objeto de estudio.
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6. ANALISIS DE LAS EFICIENCIAS QUE SE DERIVAN DE LA FUSION

6.1 Definicion

Corresponde precisar qué debe entenderse por el término “eficiencia” a fin
de lograr una adecuada comprension de esta seccion. En términos amplios,
podriamos definir eficiencias como la maximizacion de los beneficios sociales.
Si bien es una definicion correcta, resulta ser demasiado general para el

desarrollo del tema en cuestion.

Por consiguiente, es necesario acudir a otras definiciones que en su
conjunto logran concretizarnos de mejor manera qué debemos entender por
dicho concepto en el ambito de una fusién. En primer lugar, podemos entender
por eficiencia, “la utilizacion de los recursos econémicos que reporta el maximo

nivel de satisfaccion posible con los factores y la tecnologia dados™".

Conviene hacer el alcance que existen dos nociones de eficiencia; una que
se ocupa de las mayores virtudes o ventajas alcanzadas por una empresa a nivel

interno y otra que se enfoca a la asignacion optima de recursos productivos a un

" VALDES, P. Domingo. Op. Cit. 151p.
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determinado agente, bajo la condicién de respetar el Optimo de Pareto’?,
considerando a la sociedad como la receptora de los beneficios post-fusion. Al
respecto, la funcién del TDLC no es aprobar o rechazar fusiones basado en los
beneficios internos que pueda lograr una empresa sino que es reguardar que
dicho acto no atente o sea un riesgo real para la LC. Es por ello que el término

de eficiencia se ira enfocado a la segunda acepcion referida’.

En el contexto de la LC, existe otra definicion de eficiencia que la define
como ‘la relacion existente entre los beneficios agregados de una situacion dada

y los costos agregados de esa misma situacion’.

Si conjugamos la definicion del parrafo precedente con el primer
acercamiento que hicimos respecto a qué debemos entender por eficiencia
(“maximizacion de los beneficios sociales”), podemos desprender que estamos
en presencia de dos ramas importantisimas para nuestra sociedad- la economia

y el derecho - que a contrario de lo que se podria plantear tienen como ultima

2 Entenderemos por dicho término, la “asignacidn de recursos tal que, cuando se compara con cualquiera
otra, las partes involucradas estan, por lo menos, en iguales condiciones de lo que estaban antes y, por lo
menos una de ellas esta mejor de lo que inicialmente estaba”. (Por concepto de partes, incluiremos a los
intervinientes de la operacion, y el mercado en general). MICROECONOMIA, LEROY, Millar R. y
MEINERS, Roger E. 3° Edicion, McGraw- Hill, 2001. 604 p.

73 Estas dos nociones de eficiencias fueron recogidas en base a la posicién del Profesor Domingo Valdés
Prieto en su libro Libre Competencia y Monopolio.

7 BULLARD, Cuando es bueno incumplir un contrato. 1996. Este articulo apareci6 originalmente
publicado en Ratio Iuris. Revista de los Estudiantes y Bachilleres de la Facultad de Derecho y Ciencias
Politicas de la Universidad de Lima. Afio 1, N° 1. En: IRARRAZABAL, PH, F. Analisis Econdmico del
Derecho, Tomo 111, Santiago, Universidad de Chile- Facultad de Derecho, 2006. pp. 167-206.
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instancia un objetivo comun, esto es, entender el comportamiento del “ser
humano” con el fin de poder entregarle soluciones y que cada rama lo denomina

de una manera distinta; mercado y sociedad respectivamente.

Por lo tanto, si el objetivo de las eficiencias es lograr que una operacion
de concentracibn maximice los beneficios sociales de wuna manera
econdmicamente viable, seria correcto afirmar que una eficiencia “asigna u
ordena el empleo de los recursos productivos disponibles en una nacion, con el

objeto de satisfacer las necesidades de sus habitantes con el menor costo

posible’ (el énfasis es afadido).

En opinion de este trabajo, la definicion anterior logra de buena manera
enmarcar el concepto de eficiencia para los propdsitos de esta tesis, en especial
la frase subrayada que a simple vista se aprecia como una tipica frase de
econdmica pero que sin embargo, tiene un importante contenido legal y mas aun,

de justicia.

Con el objeto de respaldar la afirmacion anterior, si uno de los objetivos de
las eficiencias es satisfacer las necesidades de los habitantes de una nacién al
menor costo posible, ¢no resulta justo aprobar una operacién de concentracion,

que producto de las eficiencias que de ésta se deriven tendra como efecto que el

S VALDES, P. Domingo. Op. Cit., 153 p.
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costo social de un determinado bien o servicio disminuya?, o dicho de otra
manera ¢no podriamos considerar injusto el rechazo de la asignacion de un
recurso a un agente econdomico que los valoriza de mayor y mejor manera que

otro?78.

Siempre y cuando en un determinado mercado la unica forma de lograr
satisfacer las necesidades de sus habitantes con el menor costo posible sea la
aprobacion de una fusion; y que luego de ésta el mercado siga manteniendo su
condicion de competitividad, diremos que las eficiencias derivadas de la
operacion cumplen con la condicion de ser pro-sociedad o pro-mercado,

indistintamente.

En consecuencia, las eficiencias derivadas de una operacion de
concentracion traeran siempre consigo beneficios tanto para el consumidor y
para el productor, situacién que muchas veces desde un ambito puramente legal
podrian verse como sujetos contrapuestos, hecho que no es asidero ya que

ambos son agentes econdmicos que componen lo que denominamos mercado.

76 Estas afirmaciones estan basadas en el concepto de “justicia” segun la vision de Guido Calabresi.

70



Con el fin de acreditar lo anterior, adhiero a la postura que plantea lo siguiente:

“La mayor disposicion de bienes ha sido entendida como eficiencia social o
maximizacion de la suma de excedentes de consumidores y productores (incluido
el gobierno). En tal sentido, no debe verse aqui una contradiccion entre privilegiar
la suma de excedentes, y en particular la inclusion del excedente del productor,
con el hecho de que la legislacion antimonopolios sea ‘pro consumidor” (el

énfasis es afiadido)”. 77

Finalmente, y en base a las definiciones y comentarios anteriores, es posible
elaborar una propia definicién de lo que pudiera entenderse por eficiencia para
efectos de esta tesis, sefialando que son las ventajas que justifican una
operacion de concentracion, que luego de un analisis costo/beneficio
(eficiencias v/s riesgos para la competencia), se determina que seran o no

beneficiosas para el mercado.

El desarrollo de este trabajo se enfocara en 6 decisiones de relevancia
dictadas por el TDLC en materia de fusiones. En concreto, nos referiremos a las

resoluciones:

77 TARZIJAN, M. Jorge y PAREDES, M. Ricardo. Op. Cit., 334 p.
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N° 01-2004; que aceptd la fusidn de Metrépolis Intercom S.A. con
VTR S.A. (en adelante “VTR-METROPOLIS”).

N° 02-2005; que aceptd la fusién de Telefénica Moviles S.A., de
Espana, BellSouth Comunicaciones S.A. y BellSouth Inversiones
S.A., (en adelante “TELEFONICA-BELLSOUTH” respectivamente)
N° 20-2007; que aceptd la compra de la totalidad de las acciones
de Iberoamerican Radio Chile S.A. por parte de GLR Chile Ltda.
(en adelante “GLR-IBEROAMERICAN”)

N°23-2008; que acepto la fusion de las AFP ING Santa Maria S.A.
y Bansander AFP S.A. (en adelante “ING-BANSANDER”
respectivamente)

N°24-2008; que rechazé la fusion entre S.A.C.l. Falabella y
Distribucién y Servicio D&S S.A. (en adelante “D&S- FALABELLA”).
N°37-2011; que aceptd aprobar la operacion de fusién anunciada
entre LAN Airlines S.A. y TAM Linhas Aéreas S.A. (en adelante,

“‘LAN-TAM”)
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6.2 Caracteristicas

Tal como se expondra en el desarrollo de este trabajo, las principales
eficiencias utilizadas por las empresas referidas son las relacionadas a los
ahorros de planta y multiplantas, sefialadas en la Guia de la FNE, a saber:
economias de escala, economias de ambito, economias de densidad y

ahorros provenientes de la operacion.

En términos generales, el TDLC establece una serie de requisitos

copulativos minimos en las eficiencias que sostengan los consultantes para ser

consideradas en una operacion de concentracién. Es por ello, que todas las
eficiencias que a continuacion se pasaran a discutir deben cumplir una especie

de “requisitos genéricos”, ademas de los requisitos propios de cada tipo.

A continuacién, pasamos a desglosar los requisitos genéricos ya

mencionados:’8

(i) haber sido debidamente demostradas por los interesados en la materializacion
de la operacion.

(ii) ser eficiencias inherentes a la operacion de concentracion consultada.

8 Requisitos sefialados en el Considerando N° 239, Resolucion N°24-2008 del TDLC, fusiéon D&S-
FALABELLA
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(iii) no provenir de reducciones anticompetitivas en la cantidad o calidad de los
productos o servicios ofrecidos, que resulten del mayor poder de mercado

alcanzado.

6.3 Economias de Escala

Hablaremos que existe una economia de escala cuando la produccién de
una empresa aumenta proporcionalmente mas que en relacion al cambio de los
insumos, lo que puede resultar tanto del rendimiento creciente a escala, como de
cambios ajenos a la empresa, tales como una disminucion del precio de los

insumos.”

En términos simples, una economia de escala se produce cuando se
disminuyen los costos unitarios medios de un bien o servicio — post fusion —

debido al aumento de la produccion de la entidad ya fusionada.

En base a lo expuesto, resultaria correcto concluir que el TDLC deberia
aceptar toda fusion que incluya economias de escala, ya que la disminucion del
costo unitario de un determinado bien o servicio debiese reflejarse en

consecuencia, en la disminucion del precio final establecido al consumidor.

 LEROY, R. Millar y MEINERS, E. Roger. Op. Cit. 329 p.
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Frente a la afirmacién del parrafo anterior, hay que tener presente que
existen ciertas variables que permiten concluir si las economias de escalas seran

0 no beneficiosas para un mercado determinado.

A fin de establecer si una economia de escala es beneficiosa para la
competencia, ésta debe cumplir con la condicién de que en el evento de que un
competidor decida entrar a dicho mercado con el fin de tener éxito y ser

competitivo, dicha decisién sea econémicamente viable.

Muchas veces, debido a las grandes economias y eficiencias de los
agentes preponderantes de en un mercado, o también llamados “sujetos
incumbentes”, la Unica manera para que un nuevo actor ingrese a competir de
forma eficaz, es que al momento de su entrada tenga un tamafio eficiente de
escala®®. En consecuencia, ‘para un nivel fijo de irrecuperabilidad de las
inversiones, a mayores economias de escala, mas riesgoso es el proyecto de
ingreso al mercado, y por lo tanto mayores son las barreras a la entrada del
negocio™’ lo que hace que el mercado se vuelva poco desafiable para la entrada

de un nuevo agente economico.

8 Entenderemos por este término el “tamafio critico bajo el cual la entrada o supervivencia en la industria
es imposible”. TARZIJAN, M. Jorge y PAREDES, M. Ricardo. Organizacion industrial para la estrategia
empresarial. 2* ed. México, Pearson Educacion, 2006. 77 p.

81 GOMEZ-LOBO, E. Andrés y GONZALEZ, Aldo, Comentarios al trabajo: “Economias de Escala,
Concentracion y Precios en la Industria de Supermercados". Op Cit.
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Este punto resulta totalmente I6gico ya que por muy eficiente que sea una
economia de escala ésta no puede impedir la entrada a nuevos actores al mismo
mercado. Recordemos que la funcion del TDLC no considera para aprobar una
fusion la eficiencia interna de una empresa sino que evalua que dicha operacion
no atente contra la LC y que del resultado de ésta se obtengan para la sociedad

en general.

En conclusion, si el hecho de que un tercero decida entrar a un
determinado mercado implica en que incurrira en una serie de costos hundidos®?
que incluso podrian ser irrecuperables, la eficiencia de las economias de escala
no tendra ningun valor para el TDLC en caso de que no existan otros
competidores en el mercado de igual tamafio que la empresa resultante de la

fusion.

Respecto al ultimo comentario, conviene sefalar que pese a que en ciertos
mercados existen grandes barreras de entrada; una operacion de concentracion
puede resultar beneficiosa para la comunidad. Tal es el caso de la fusion ING-
BANSANDER en la cual se acreditdé que en el mercado de las AFP existen
grandes barreras de entrada para poder ingresar. Sin embargo, también se

considerd que existian otras compafias que eran de igual o mayor tamafo que

82 Para estos efectos, entenderemos costos hundidos conforme al concepto que otorga la FNE en su Guia
Interna para el Analisis de Operaciones de Concentracion Horizontales, a saber, “aquellos que la empresa
no puede recuperar al salir del mercado en un tiempo razonable”.
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la empresa resultante de la fusion. Es por ello, que citando un informe econdmico
utilizado en dicha consulta nos resulta correcto concluir que “la competencia esta
dada por el numero de empresas eficientes, es decir con costos bajos.
Naturalmente, aquellas que tienen un costo alto, deben colocar un precio alto y
por lo mismo no aportan nada a la competencia. En este sentido, dadas las
economias de escala, la fusion aumenta el numero de AFP con costo bajo y con

ello contribuye a la competencia™3.

Por lo visto, tal como lo corroboré el TDLC al aprobar dicha consulta, el
hecho de rechazar la operacion consultada sabiendo la existencia de otras
empresas de gran envergadura en el mercado de las AFP, podria haber
producido que el mercado se tornara menos competitivo, ya que se excluiria la
posibilidad de que un nuevo integrante con la categoria de incumbente ingresara
a dicho mercado para competir con los actores que ya estaban dentro, y en

consecuencia, lograr una disminucién del precio final para el consumidor.

6.4 Economias de Ambito

Por economias de ambito entenderemos que son “los ahorros en los

costes que una empresa obtiene al producir multiples productos utilizando las

8 BITRAN & ASOCIADOS. Adquisicién de AFP Bansander por parte del grupo financiero holandés
ING. Analisis Desde la Perspectiva de la Libre Competencia. [en linea]
<http://www.tdlc.cl/DocumentosMultiples/Bitran_ NC%20205-07.pdf> [consulta: 11 diciembre 2008]

77



mismas instalaciones o estructuras. También se Illaman “economias de

produccién conjunta’®.

En virtud de la definicion anterior, es correcto afirmar que “Una economia
de ambito se materializa cuando el costo de acometer dos actividades
conjuntamente es mas bajo que la suma de los costos de acometerlas por

separado’®s.

Este tipo de eficiencia y pese a que en la mayoria de las resoluciones del
TDLC es tratada en forma conjunta con las economias de escala, conviene dejar
en claro que son dos conceptos diferentes, ya que la primera, involucra un
aumento en la produccion, siendo que la segunda, “existe cuando es mas barato
producir dos o mas bienes en forma conjunta en vez de separadamente, porque

se usan insumos comunes’®6.

8 SLOAN SCHOOL OF MANAGEMENT MASSACHUSETTS INSTITUTE OF TECHNOLOGY, clase
de repaso N° 3, “Repaso de los Conceptos de Produccion y Coste. [en linea]
<http://mit.ocw.universia.net/15.010/NR/rdonlyres/Global/Sloan-School-of-Management/15-010Fall-
2004/D5SFF28F7-26B1-412B-8114-1D507744F740/0/pro_and _cost_con.pdf> [consulta: 17 de noviembre
de 2017].

8 GALETOVIC, Alexander y SANHUEZA, Ricardo. Un anélisis econdomico de la fusién entre D&S y
Falabella. [en linea] <
http://www.tdlc.cl/DocumentosMultiples/Informe_economico_Galetovic_Sanhueza NC 199 07.pdf>
[consulta: 11 diciembre 2008]

8 AGOSTINI, Claudio, “Hacia una politica de evaluacion de fusiones horizontales”. Op Cit.
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Ejemplos de economias de ambito son: “la negociacion de fletes
maritimos, los seguros adquiridos, los gastos publicitarios, los gastos
corporativos y el costo de la locacién de los distintos formatos™’, entre otros. Por
tanto, siempre resultard& mas ‘eficiente concentrar las inversiones y la
coordinacion en un duefio del area comercial, el que provee los espacios
comunes, aprovecha las economias de ambito (v.gr. el estacionamiento), provee
los servicios y coordina la gestion y expansion. Claramente, un mall tiene mucho
mas medios que una municipalidad para coordinar y aprovechar apropiadamente

las economias de ambito’®8.

Al igual que en las economias de escala, resulta beneficioso la existencia
de este tipo de eficiencia ya que en términos hipotéticos todo tipo de ahorro
debiera generar en ultima instancia una ganancia social. Sin embargo, este
criterio econdmico no es absoluto en materia de LC ya que una economia de este
tipo podria generar efectos contrarios al libre mercado, debido principalmente al

factor de las barreras de entrada.

Asumiendo que antes de una fusion los costos de empresas de similar

tamafo son semejantes produce que la competencia entre ellos por captar a un

87P_ Rojas + Asociados. Informe Econémico Fusion Falabella — D&S. [en linea]
<http://www.tdlc.cl/DocumentosMultiples/Informe_economico_Patricio_ Rojas NC_199 07.pdf>
[consulta: 11 diciembre 2008].

88 fdem.
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mayor numero de clientes se traduzca en la disminucion de los precios ofrecidos
al mercado. Sin embargo, aplicando economias de ambito, los costos de una
empresa fusionada disminuyen considerablemente en relacion a las empresas
que siguen compitiendo de forma independiente. Hasta ahora, el analisis no
resulta perjudicial para la LC ya que la doctrina y la experiencia econémica es
armonica en sefalar que en los mercados pequefos - como es el caso de Chile

- la tendencia es a concentrarse con el fin de hacerlo mas competitivo.

El problema puede surgir cuando una economia de ambito se da un
mercado integrado, como por ejemplo, el caso de la industria del retail en Chile,
donde para que un nuevo actor que pretenda ingresar a dicho mercado, éste se
debe enfrentar a un mercado relevante que esta compuesto por una amplia gama
de productos y servicios, por lo que su entrada implica costos adicionales a los
que los agentes que permanecen en éste incurrieron en su debida oportunidad,

pero en una menor medida.

Con el fin de explicar la postura sefalada, nos enfocaremos en la
resolucion N° 24-2008 que rechazé la fusion de D&S-FALABELLA, en donde se

tratd con bastante detalle este tipo de eficiencias.

Los consultantes de la fusidn en comento, tanto en sus argumentos de

derecho como en los informes econdmicos presentados, trataron de demostrar
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que llevar a cabo la operacion en consulta permitiria ofrecer al mercado bienes y
servicios que son de giro complementario. Es asi como lo establecio la parte
expositiva de la resolucion en su pagina 43, al referirse a lo esbozado por los
consultantes, que en términos generales sostuvieron que aprobar la fusion
permitiria “el mas eficaz uso de las economias de ambito y escala envueltas en
una integracion de los negocios de D&S y Falabella, y permite potenciar la oferta
de servicios en favor de usuarios que, dada la complementariedad de sus
necesidades, demandan con gran frecuencia bienes de consumo, pero al mismo
tiempo estan dispuestos y tienen la necesidad de adquirir bienes de mayor valor

u otros bienes o servicios complementarios”

El TDLC por su parte consideré que el estudio de la fusién no debia
centrarse de forma separada respecto de los mercados que estan presentes en
dicha operacién, sino que el analisis debia ser bajo la éptica del concepto de
“retail integrado”, concepto que agrupa todos los bienes y servicios que los
consultantes pretendian comercializar®®. Es ahi, donde una economia de ambito
puede generar una alerta 0 amenaza para la LC, ya que al igual que en las
economias de escala, para la entrada de un nuevo actor a un cierto mercado sera

un requisito indispensable lograr una tamafo minimo eficiente.

89 Afirmacién en relacion al considerando 35 de la fusion en comento que sefialo que el “Tribunal estima
inadecuado, por fragmentario e insuficiente (iii) estudiar separadamente cada uno de los productos que se
venden en las tiendas de las empresas que pretenden fusionarse”. Es importante recordar que las areas de
negocio que involucraba la fusion eran: supermercados, tiendas por departamento, inmobiliario,
mejoramiento del hogar y financiamiento.
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Asi lo confirma la propia resolucion referida en su considerando 33 que
dispuso que ‘“para poder crecer y consolidarse actualmente en esta area de
negocios, se requiere alcanzar escalas minimas eficientes de operacion que
permitan obtener importantes economias de escala y de ambito, las que son

dificilmente replicables por actores de menor tamafio”.

En opinion de este trabajo, el analisis de las economias de ambito y de
escala se debe enfocar en como éstas afectaran a cada competidor de manera
separada; puesto que si no, caeriamos en el error de comparar al competidor del
mercado X con un consultante que tiene la categoria de “retail integrado” y no
como otro competidor que se desarrolla en el mercado X. Lo anterior, permitiria
ampliar el margen del mercado relevante y de sustituciéon de la oferta en el
analisis de una fusion, factores que mientras mas grandes sean, mas disminuyen
las probabilidades de que una operacién de concentracién sea considerada

atentatoria contra la LC.

6.5 Economias de Densidad

La FNE, en su Guia define este tipo de eficiencia como los ahorros que

surgen de un uso mas intensivo de una red de infraestructura.
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El TDLC se ha referido acerca de qué debemos entender por este
concepto. En efecto, la sentencia N° 34-2005 sefala “Que es comun que en
aquellos servicios que se prestan en los domicilios de los clientes sea
sustancialmente mas econémico que una sola empresa atienda a todos los
usuarios ubicados en una misma zona geografica. Esta situaciéon, que en la
literatura econdémica se conoce como economia de densidad, da origen a
monopolios de ambito local”. Como se aprecia de la definicion anterior, este tipo
de economias se aplica mas bien al ambito de los servicios y siempre que estos

se concentren por un solo operador en una zona geografica determinada.

El factor para considerar como positivo la existencia de economias de
densidad en una operacién de concentracion es como traducimos estas
eficiencias en un beneficio para el mercado. Lo expuesto no pretende afirmar
que las otras eficiencias referidas con anterioridad no necesiten de la misma
condicion sino que el TDLC pone un énfasis especial en como la eficiencia interna
de la empresa fusionada (derivada de una economia de densidad) se traduce en

una asignacién optima de recursos productivos y en definitiva en bienestar social.

Un buen ejemplo para demostrar lo anterior resulta de analizar los

fundamentos de los consultantes de la fusion VTR-METROPOLIS y el posterior

analisis del TDLC al respecto.
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En primer término, los consultantes de la fusion referida sostuvieron que
entre la serie de los beneficios que podian derivarse de la operacién consultada
se incluian “las economias de densidad, éstas se veran acrecentadas con la
eliminacion o disminucion de los costos de planta que se generan al atender a
todos los clientes sobre una sola red (apoyos, energias, mantencion y auditoria

de dos redes)” (el ennegrecido es propio) .

El punto a destacar del obrar de los consultantes es que fueron capaces
de demostrar como las eficiencias provenientes de una economia de densidad

se traducirian en beneficios para el mercado mediante un plan de inversiones

que describia las sinergias que la fusion generaria permitiendo expandir sus

servicios a areas geograficas donde dicho servicio hasta entonces no se prestaba

o _mejorar la calidad de las zonas que ya se preveian de los servicios de

comunicacion aludidos.

En relacion al parrafo anterior, nuestra intencidn no es sefalar que en toda
consulta se deba tener un plan de inversiones sino que siempre que los
consultantes sean capaces de elaborar un informe, que permita acreditar de

manera fehaciente que las eficiencias logradas fortaleceran el mercado que se

% Resolucion N° 1-2004 del TDLC, fusién VTR-METROPOLIS p.27.
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esté analizando, deberan realizar dicha accion a fin de que el TDLC lo tome en

cuenta a la hora de dictar su decisiéon®'.

6.6 Ahorros provenientes de la Operacion

Toda operacion de concentracion menciona entre sus multiples objetivos
el ahorro de costos provenientes de las sinergias que la operacion produce. Estas
sinergias, se ven reflejadas en los la disminucion de diferentes costos tales como
los que menciona la FNE en su ya comentada Guia (eliminacion de
duplicaciones, reduccion de tiempos, ahorro en publicidad, menores gastos de
capital entre otros).

Este tipo de eficiencia, al igual que las economias de densidad, no revisten
una mayor dificultad en ser demostradas debido a que apuntan a la reduccion de
costos que se produce al eliminar los factores de produccion sobrantes que

producto de la fusion ya no seran necesarios, a saber, trabajo (L) y capital (K).

No obstante lo anterior, este trabajo es de la opiniéon que el tema de los
ahorros provenientes de una operacion no son tratados por los consultantes de

la forma descrita en el parrafo anterior, dado que un ahorro en el factor productivo

%1 De esa forma, el TDLC aprobd la fusion referida sefialando en las conclusiones de su decision que “En
virtud de las consideraciones anteriores, este Tribunal estima que la fusion de las empresas consultantes
puede ser positiva para el mercado nacional de las telecomunicaciones pues ella reducira los costos de
inversion para proveer los tres servicios en conjunto y, asi, permitira cumplir con una expansion que
llevaré telefonia y conexion de banda ancha a un nimero importante de hogares en Chile, que hoy sélo
cuentan con un proveedor de infraestructura de redes para satisfacer tales demandas”.
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del trabajo se traduce en la practica en la disminucién de empleos que pese a ser
un tema que en estricto rigor no deberia afectar la decision del TDLC, argumentar
de esa forma podria considerarse “politicamente incorrecto” dado el impacto

social que dicha situacion generaria en algunos casos.

En relacion a lo ya sefalado, creo pertinente citar la postura sostenida por
el Instituto Libertad y Desarrollo que dispone que “si la fusion entre dos empresas
tiene como objetivo obtener el tamafio minimo eficiente de escala, entonces,
potencia la eficiencia en los mercados y los consumidores se ven beneficiados

con menores precios gracias al ahorro de costos de produccién™? (el subrayado

€s propio).

Por otra parte, al igual que en las economias de densidad, el tema a
analizar es como traducimos estos ahorros en beneficios para el mercado, o
dicho de otra forma, de qué manera nos aseguramos que los beneficios obtenidos

no se transformen en un elemento que pudiera atentar contra los principios de la

LC, producto de la posicion dominante que las partes involucradas adquieran

post-fusion.

Al respecto, creo que existen dos factores que permiten sostener que los

beneficios derivados de los ahorros provenientes de una operacion de

2 LIBERTAD Y DESARROLLO. Las virtudes de la competencia y la concentracién de los mercados. [en
linea] < http://www.lcuc.cl/documentos_down/temas_publicos/TemasPublicos1.pdf > [consulta: 14 de
noviembre de 2017].

86



concentracion no seran en consecuencia una amenaza para la LC. En concreto,

me refiero a la estructura del mercado y el factor tecnolégico.

6.7 Estructura de Mercado

Tal como fue mencionado con anterioridad, demostrar el ahorro de costos
provenientes de una operacién de concentracion no debiese resultar complicado.
A modo de ejemplo, so6lo basta con cuantificar el ahorro de todos los costos
duplicados que post-fusion dejaran de serlo. Asumiendo la premisa que toda
fusién luego de su aprobaciéon tendra como efecto un aumento en el poder de
mercado en la empresa resultante, es necesario conocer las barreras de entradas
de dicho mercado que nos permitan prever si existe algun riesgo o incentivo de
ejercer algun abuso por parte de la nueva empresa producto de la posicidén

dominante lograda.

Es aqui donde la estructura de mercado juega un rol fundamental ya que
debido a ciertas caracteristicas de un mercado determinado, hacen que éste aun
con la aprobacién de una fusion siga siendo desafiable por lo que la existencia

de una empresa incumbente no deberia afectar los principios de la LC.
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Tal es el caso de la fusion VTR-METROPOLIS, donde de manera expresa
el TDLC reconocié un importante ahorro para los consultantes provenientes de

la operacion en consulta.®

Lo importante a destacar es que pese al enorme nivel concentracion de
mercado que la empresa resultante obtuvo, el TDLC estimo que la estructura de
dicho mercado permitiria en el futuro la entrada de un nuevo actor que pudiera
ofrecer un bien sustituto competitivo. Ello, se desprende de las propias palabras
del TDLC al momento en que se refirid a la estructura del mercado, esgrimiendo

lo siguiente:

“Los aspectos tecnoldgicos juegan un papel fundamental en la

configuracion de la estructura del sector de las telecomunicaciones. En primer
lugar, la existencia de economias de densidad y economias de escala, tiende a
resultar en estructuras concentradas. En sequndo lugar, el constante desarrollo

de nuevas tecnologias, y en especial la convergencia de éstas, crea condiciones

muy dinamicas en los mercados, abriendo la posibilidad de competencia” (el

subrayado es nuestro).

% Resolucion N° 1-2004, 48 p. del TDLC, “Las empresas consultantes reducirian sus costos en un monto
que ellas estiman seria de 25 millones de dolares anuales en régimen para la escala actual del negocio. De
este monto total, mas de 10 millones son gastos que se reducen al eliminar una de las redes en aquellos
lugares en que existe superposicion de redes (apoyo en postes, energia de red, mantencion de red, auditoria
de clientes, etc). Un monto similar se ahorraria anualmente por eliminacion de duplicidades en gastos de
administracion, publicidad y ventas”.
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Como se aprecia, debido a que la estructura de mercado en la fusién en
comento poseia factores tecnolégicos que permitian mantener un mercado
desafiable, el TDLC aprobé la operacion pese a que el nivel de concentracion
que se logré en dicha oportunidad fue altisimo (alrededor de un 90%) en relacién

a las fusiones anteriores aprobadas por el mismo tribunal.

En este caso en particular, la estructura del mercado estaba determinada
principalmente por el factor tecnoldgico, factor que debido a los tiempos en que
vivimos se pronostica que sera un aspecto que ira tomando cada vez mas
relevancia, siendo una herramienta argumentativa de gran utilidad para los

consultantes.

6.8 Factor Tecnoldqgico

“Las caracteristicas tecnoldgicas de las empresas y de la industria influyen

en la estructura de un mercado.”®*

El factor tecnologico ademas de operar como un factor que permite
mantener un mercado competitivo, también puede constituir en si mismo una
barrera de entrada. Es por ello, que siempre que este factor en un determinado

mercado sea apto para mantenerlo dinamico y abierto a la posibilidad de que

% TARZIJAN, M. Jorge y PAREDES, M. Ricardo. Op. Cit. 75 p.
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cualquier nuevo actor pueda ingresar sin incurrir en costos hundidos
considerables, sera una linea argumentativa eficaz para contrarrestar el nivel de

concentracion que la fusion genere.

Siguiendo con la fusion VTR-METROPOLIS, que a juicio de este trabajo
es el mejor ejemplo en donde el factor de la tecnologia bien fundado puede llegar
a ser un elemento vinculante, me he permitido citar el considerando N° 20 de la
resolucién en comento, la cual declaré que “El desarrollo de nuevas tecnologias

también podria contribuir a eliminar las barreras de entrada”.

6.9 Vision de las eficiencias segun la requlacion del Derecho Comparado

y sus similitudes y/o diferencias con el criterio chileno

Existen diferentes normativas del derecho comparado en materia de LC
que abordan el tema de las eficiencias desde puntos de vista juridicos distintos.
El objeto de esta seccidn, es poder determinar las semejanzas y diferencias

existentes en comparacion a los criterios imperantes en nuestro pais.

En concreto, analizaremos la Horizontal Merger Guidelines, elaborada en
1992 por la Federal Trade Commission en Estados Unidos; la Compettition Act,
elaborada 1986 en Canada y las Directrices sobre la evaluacién de las

concentraciones horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el
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control de las concentraciones entre empresas, elaboradas el afio 2004 por la

Comunidad Europea.

Estados Unidos

Este pais, propulsor tanto de la LC o “antitrust” y del Analisis Econémico
del Derecho en el mundo sin duda es un referente obligado en este tipo de
materias. De hecho, cierto sector de la doctrina nacional afirma que “cuenta con
la tradicion regulatoria mas antigua en la materia y sus disposiciones han sido

adoptadas por las legislaciones de diversos paises™®.

Ahora bien, en relacion a la Horizontal Merger Guidelines, guia que se
utiliza para regular las operaciones de concentracion en Estados Unidos, se

pueden identificar cuatro puntos que hacen referencia a las eficiencias y que nos

permiten comparar el criterio utilizado en dicho pais en relacion al nuestro.

En primer lugar, la seccion N° 4 de dicha normativa, nos entrega un marco

general de como son tratadas y valoradas las eficiencias, al declarar que:

% WITKER, Jorge. 2000. Derecho de la Competencia en América. Chile, Fondo de Cultura Econdmica.
84 p.
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1.- “Las eficiencias pueden también verse reflejadas en beneficios a través
de productos nuevos o mejorados, aun cuando éstas no afecten de forma
inmediata los precios. Incluso se consideran las eficiencias generadas a través

de una fusion que aumente la capacidad una empresa para competir. Sin

embargo, una fusion puede tener otros efectos que pueden reducir la
competencia y, en Jdltima instancia puede hacer que la fusion sea

anticompetitiva”. (el subrayado es propio).

Resulta novedoso lo sefalado por la Horizontal Merger Guidelines si la
comparamos con nuestra Guia en el sentido de que de manera expresa se
reconoce como eficiencia el s6lo hecho que la empresa incremente su
capacidad de competir en el mercado, ya que desde el punto de vista de esta
tesis, tanto la FNE como el criterio del TDLC en sus juicios y/o decisiones, exige
de forma implicita demostrar con ejemplos concretos los beneficios de la fusién
(muchas veces se pone como parametro los beneficios del consumidor siendo
que éste es solo un factor del mercado). En consecuencia, creo que normativa
como esta alude a un analisis juridico-econdmico de la operacion que con
afirmaciones como la subrayada en el parrafo anterior evitan o disminuyen la

posibilidad de caer en argumentos politicos.

2.- “La agencia considera sdlo las eficiencias que probablemente puedan

ser cumplidas por la fusion propuesta, y que sean poco probable de ser cumplidas
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en ausencia de cualquier propuesta de la fusion u otra manera semejante que
tenga efectos anticompetitivos. Estas se denominan eficiencias especificas de la
concentracion. Sélo las alternativas que en la practica se dan en el ambito de los
negocios por las empresas fusionadas, seran tomadas en consideracion para
tomar la decision. La agencia no insistira en las medidas que pese a ser menos

anticompetitivas, sean meramente tedricas’.

En opinidén de este trabajo la disposicion citada va en plena armonia con
el criterio del TDLC y de la FNE de considerar como eficiencias solo las que sean
inherentes y reales de llevarse a cabo en la operacién objeto de analisis. Por otra
parte, y sin perjuicio de que en la practica el TDLC concluya de la misma manera;
rescato el punto que de manera explicita se deja de manifiesto que el érgano
fiscalizador (Agencia) no propondra medidas que en funcién del trafico juridico

son consideradas teoricas.

3.- “Las eficiencias son dificiles de verificar y cuantificar, debido a que gran
parte de la informacion de éstas unicamente esta en poder de las empresas
fusionadas. Por otra parte, las eficiencias proyectadas de forma razonable y de
buena fe por parte de las empresas fusionadas, pueden no realizarse. Por
consiguiente, las empresas a fusionarse deberan probar las eficiencias
planteadas con el fin que la agencia pueda verificar mediante medios razonables

la probabilidad y magnitud de cada una de éstas, informandose cémo y cuando
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cada uno de ellas se lograria (y los costos que implica realizarlas), como cada
una ellas mejorara la capacidad de la empresa y sus incentivos para competir, y
por qué cada una ellas se consideran inherentes a la fusion. No seran
consideradas las eficiencias postuladas que sean imprecisas o0 meramente

especulativas o que no puedan ser verificadas por medios razonables”.

El fragmento citado, va en la mismo sentido que rige en nuestro pais con
ocasion de la publicacion de la Ley 20.945 que perfecciona el sistema de defensa
de la libre competencia y el Decreto 33 del Ministerio de Economia, Fomento y
Turismo, que contiene el Reglamento sobre la notificacion de una operacion de
concentracion. Ambos documentos seran tratados en el capitulo 8 de esta tesis.
De manera preliminar, podemos sefialar que en Chile - al igual que Estados
Unidos - esta establecido que es el consultante quien tiene la obligacion de
probar e informar las condiciones y eventuales sinergias que se produciran en

una eventual fusion.

4.- “La Agencia ha comprobado que ciertos tipos de eficiencias son mas
propensas a ser reconocidas e importantes que otras. A modo de ejemplo, las
eficiencias derivadas de los cambios de produccion acerca de las instalaciones
que eran de propietarios distintos, y que ahora mediante la fusion permite reducir
los costos marginales de produccion, tienen mas probabilidades de ser

verificadas, ser inherentes a la concentracion e importantes, siendo menos
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probable que hagan a la produccién menos competitiva. Otras eficiencias, tales
como las relativas a la investigacion y el desarrollo, son potencialmente
importantes, pero son generalmente menos susceptibles a ser verificadas,
pudiendo tener como resultado reducciones anticompetitivas de salida. Sin
embargo, ofras, como las relativas a las adquisiciones, la gestion, o el costo de
capital son menos probable que sean inherentes a la concentracion o

importantes, o no pueden ser reconocidas por otras razones”.

Por ultimo, el texto citado creo que es una guia apropiada para el
consultante respecto a cuales son o debieran ser las eficiencias que son
consideradas por la Agencia. Lo expuesto, otorga una cierta seguridad juridica
para el sector privado dado que antes de presentar una consulta sobre una
fusion, los participantes pueden prever de antemano cuales son los parametros

o presunciones de los distintos tipos eficiencias.

EUROPA

La comunidad Europea, a través de las “Directrices sobre la evaluacion de

las Concentraciones Horizontales con arreglo al Reglamento del Consejo sobre

el control de las Concentraciones entre Empresas™® establece pautas bastantes

% Directrices sobre la evaluacion de las concentraciones horizontales con arreglo al Reglamento del
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similares a la Guia de la FNE. Sin embargo, es conveniente destacar algunos
puntos en los que el texto europeo abarca ciertos temas que en nuestro pais aun

no se identifican con la misma claridad.

Los parrafos a analizar estan inmersos dentro del capitulo VIl titulado

“eficiencias™

1.- Parrafo N° 78: “Para que la Comision pueda tener en cuenta las
eficiencias invocadas en su evaluacion de la concentracion y llegar a la
conclusion de que, gracias a las mismas, no hay motivos para declarar la
concentracion incompatible con el mercado comun, las eficiencias deben
beneficiar a los consumidores, tener un caracter inherente a la concentracion y

ser verificables. Estas condiciones son acumulativas”.

Como se aprecia, la autoridad europea senala 3 requisitos copulativos que
deben cumplir las eficiencias para poder tenerlas en cuenta al momento de
ponderarlas en una operacidon de concentracién. Estos requisitos son los
siguientes: a) Deben beneficiar a los consumidores, b) Deben un caracter
inherente a la concentraciéon y c) Deben ser eficiencias factibles de ser

verificables.

Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas. Disponible en http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2004:031:0005:0018:ES:PDF. [en linea]. [consulta:
14 de noviembre de 2017].
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Llama la atencidn que del analisis expuesto dos de los tres requisitos
sefalados son similares a los que ha postulado el TDLC en sus resoluciones. A
nuestro entender, la diferencia con nuestro sistema radica en que reemplaza el
requisito genérico de que la eficiencia no provenga de reducciones
anticompetitivas en la cantidad o calidad de los productos y/o servicios ofrecidos

que resulten del mayor poder de mercado alcanzado.

En la opinion de este trabajo y en comparacion al sistema chileno,
establecer de manera expresa que uno de los requisitos de toda eficiencia que
se trata de invocar sea que deba beneficiar al consumidor, es a mi entender una
medida que extrapola los alcances de la LC. Asimismo, esta norma se contrapone
al criterio de la Federal Trade Commission que como ya acabamos de ver, si
considera como eficiencia se considera entre otras aristas, el aumento en la

capacidad una empresa para competir.

2.- Parrafo N° 83: “Corresponde a las partes de la concentracion presentar
a su debido tiempo toda la informacion pertinente que resulte necesaria para
demostrar que no hay alternativas realistas y viables menos anticompetitivas de
caracter no concentrativo (por ejemplo, un acuerdo de licencia o una empresa en
participacion cooperativa) o concentrativo (por ejemplo, una empresa en
participacion concentrativa o una concentracion estructurada de manera

diferente) a la concentracion notificada que preserven las eficiencias invocadas”.
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La disposicidn sefialada va en armonia con nuestro sistema de LC. Como
se vera en el capitulo siguiente, el Reglamento sobre la notificacion de una
operacion de concentracion en su articulo 2 N°10, se establece que sera el
consultante quién debera aportar determinada informacion en relacion a las

eficiencias que esta invocando.

3.- Parrafo N° 88:. “Entre las pruebas pertinentes para evaluar las
eficiencias invocadas cabe destacar los documentos internos utilizados por los
directivos de las empresas para decidir la concentracion; las declaraciones de los
directivos a los propietarios de las empresas y a los mercados financieros sobre
las eficiencias previstas; ejemplos anteriores de eficiencias y de sus ventajas
para los consumidores; asi como estudios de expertos externos previos a la
concentracion sobre la naturaleza y el alcance de los aumentos de eficiencia y

sobre la probabilidad de que beneficien a los consumidores”.

La disposicién aludida otorga seguridad juridica a los consultantes ya que
de forma expresa se les indica cuales son los antecedentes basicos a presentar
en una operacion de concentracion. Tal como se vera en el desarrollo de nuestro
y trabajo, el Reglamento sobre la notificacion de una operacion de concentracion
detalla el tipo de documento y de informacion que se debe aportar en un proceso

de fusion.

98



CANADA

La Competition Act®’, en su capitulo VIl titulado “Materias revisables por
el Tribunal’, aborda el tema de las fusiones. Dentro de dicho capitulo, podemos
encontrar la seccion N° 93 denominada “Factores que deben considerarse en

relacion con la prevencion o reduccion de la competencia”.

En la seccién en comento, se establecen los parametros a considerar por
el Tribunal para aprobar o rechazar una fusién. Lo particular de este cuerpo legal
es que trata a las eficiencias de manera genérica y amplia, especificamente en
la seccién 96 titulada “Excepcidn en los casos de ganancias en eficiencia”. Lo
particular de la Competition Act es que valora como eficiencia un factor en nuestro
pais no es considerado. En concreto, nos referimos al incremento de las

exportaciones. La seccion N° 96 en su inciso segundo dispone:

“Factores que deben considerarse

(2) Para decidir si una fusion o fusién propuesta es probable que logre
ganancias en eficiencia ya descritas en subseccion (1), el Tribunal tendra

en cuenta si esas ganancias se traduciran en

97 Disponible en < http://laws.justice.gc.ca/eng/acts/C-34/index.html >. [en linea]. [consulta: 14 de
noviembre de 2017].
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(a) un aumento significativo en el valor real de las exportaciones, o
(b) una importante sustitucion de productos nacionales por productos

importados”.

Como se aprecia, un factor importante para considerar una eficiencia como
positiva es el incremento en las exportaciones y un fortalecimiento de la

produccion nacional.

En relacion al precepto legal citado, somos de la opinién que es una mirada
mas liberal que la de nuestro sistema local ya que bajo la hipétesis de la letra (a),
esto es, el aumento de las exportaciones, fuese un criterio que si recogiera la LC
chilena, argumentos como el del “campeodn nacional” en la fusion de D&S-

FALABELLA si hubiese tenido cabida.

Respecto a la letra (b), creo que independiente del grado de importancia
en la decision final que tenga el contenido de dicha norma para la aprobacion o
rechazo de una fusion, en criterio de este trabajo es una politica de dumping a
favor de la industria canadiense, medida que va totalmente en contra al principal

acuerdo internacional de comercio entre los paises, a saber, el GATT.
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7. CARGA DE LA PRUEBA EN MATERIA DE OPERACIONES DE

CONCENTRACION?®®

En la actualidad, se tiene claridad respecto al tema que aborda esta
seccion debido a que tanto el nuevo DL 211%° como el Reglamento sobre la
notificacion de una operacidon de concentracidon establecen de manera clara que

seran los consultantes quienes tendran el deber procesal de aportar los

antecedentes que funden la fusidn que se esté tratando de materializar.

Sin embargo, este topico no estaba resuelto hace un poco tiempo atras.
De hecho, recomendaciones de la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo
Econdmico (en adelante indistintamente “OCDE”) — de fecha julio del 2014

denominadas “Evaluacion del régimen de concentraciones en Chile” - abordaron

%8 Las ideas extraidas de esta seccion estdn basadas en el razonamiento expuesto en el texto “Nuevas
Tendencias del Moderno Derecho Econémico”, Capitulo IV “El principio de la inocencia en las consultas
antimonopolicas sobre operaciones de concentracion”, VALDES P. Domingo. 1° Edicién, junio 2014.
Legal Publishing Chile. Editores: VALDES, P. Domingo y VASQUEZ, D.

9 Nos referimos al DL 211 desde que fue reformado por la Ley 20.945 “Perfecciona el sistema de defensa
de la libre competencia”. El articulo 48 del DL en sus incisos 4° y 5° disponen lo siguiente:

“Estaran obligados a practicar la notificacion de la que trata este articulo, conjuntamente, los agentes
econdémicos que hayan tomado parte en la operacion de concentracion. Los terceros que no hayan tomado
parte en la operacion de concentracion no podran practicar la notificacion.

A la notificacion deberan acompaniarse los antecedentes necesarios para identificar la operacion de que
se trata y a los agentes economicos que toman parte en la misma y su grupo empresarial; los
antecedentes que permitan evaluar preliminarmente los eventuales riesgos que la operacion notificada
pudiere significar para la libre competencia; la declaracion de las partes en la que indiquen que, de
buena fe, pretenden llevar a cabo la operacion que se notifica, y los demas antecedentes que detalle el
reglamento dictado por el Ministerio de Economia, Fomento y Turismo”.
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indirectamente el tema de la prueba o de la informacion que se debe aportar en
una fusion, sefialando que ésta debe ser precisa y estar definida de manera

previa a fin de facilitar la documentacion que sera aportada por las partes.

Por consiguiente, los parrafos siguientes tienen por propésito argumentar
cual es la razonabilidad y fundamento legal de que la carga de la prueba recaiga

en los consultantes.

En primer término, debemos partir de la base que una fusion por parte de

los consultantes lleva aparejado el principio juridico de la inocencia, principio que

esta presente en cualquier relacion entre dos privados. En efecto, el derecho
comun contempla una presuncion legal de buena fe en sus relaciones

juridicas'.

El principio juridico de inocencia en materia de LC lo podemos vincular al
principio constitucional de desarrollar libremente una actividad econémica’’. No
obstante lo anterior, y en funcidn del resguardo del orden publico econémico, la

ley — a través del DL 211 — le entrega al TDLC la facultad de resguardar la LC,

100 Articulo 707 del Codigo Civil dispone “La buena fe se presume, excepto en los casos en que la ley
establece la presuncion contraria”.

101 Articulo 19 N°21 inciso 1 de la Constitucidon Politica declara lo siguiente:

“La Constitucion asegura a todas las personas:

21°.- El derecho a desarrollar cualquiera actividad econémica que no sea contraria a la moral, al orden
publico o a la seguridad nacional, respetando las normas legales que la regulen”.
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ya sea tanto en el ambito sancionatorio (e.g. colusion) y/o preventivo (e.g.

operacion de concentracion).

Por otra parte, de la lectura del articulo 18 DL 211, las entidades que
pueden aportar antecedentes en un proceso de fusidn son los siguientes:
e LaFNE.
e Las autoridades publicas directamente concernidas.
e Los agentes economicos que, a juicio exclusivo del Tribunal, estén
relacionados con la materia
e Quienes tengan interés legitimo en el proceso, dentro de los cuales

podemos incluir a los Consultantes de la operacion.

Si el analisis lo dejaramos a este punto y basandonos en la presuncion de
buena fe entre los privados seria totalmente posible sefialar que “la existencia de
mayor concentracion es querer lograr el tamafio minimo eficiente de escala para
poder producir. Finalmente, la teoria economica predice otra razon: que la
concentracion puede ser el premio a la eficiencia”?. Tomando en consideracion
las ideas planteadas; no seria factible cuestionarse lo siguiente: ¢Por qué si
estamos frente a un proceso de consulta que es un acto voluntario, entre

privados, amparado en el principio juridico de la presuncién de inocencia,

102 DOMPER, R. Maria de la Luz, Analisis econémico de las operaciones de concentracion. Revista
Anales de Derecho UC. Temas de Libre Competencia 2 (23): 2007.
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son los consultantes quienes estén obligados a aportar antecedentes para

demostrar que la transaccion a realizar no es contraria a la LC?

En primer término, conviene precisar que no estamos frente a un tema de

a quién corresponde la carga de la prueba sino que debemos plantearnos a quién

le corresponde ciertos deberes procesales. En dicho sentido, la doctrina es clara

en sostener que: '3

“En procedimientos no contenciosos —como es el caso de las consultas
antimonopdlicas sobre concentraciones — no procede aludir a la carga de la
prueba sino que ha de acudirse a un apotegma juridico que rige, entre otras
materias, la aportacion de evidencia: el favor rei. Este apotegma cumple una
funcién analoga a la de la carga de la prueba, en el sentido de que el juzgado,
acusado o imputado (reus) no esta obligado a aportar evidencia que demuestre

la licitud de su actuar, esto es su inocencia.

Esta exigencia de a quien le corresponde, debe aportar la evidencia,
ocasionalmente es presentada en términos de a quién incumbe la carga de la
prueba, debe producir ésta ultima. Considerados mas general la primera

formulaciéon en razén de que existen procedimientos en los cuales no precede

103 VALDES, P. D. y VASQUEZ, D. O. 2014. texto “Nuevas Tendencias del Moderno Derecho
Economico”. 1° Ediciéon. Legal Publishing Chile p.122-123
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hablar de carga sino que se deberes procesales, asi como otros procedimientos

en los cuales no hay litis, y por tanto, no se contempla un término probatorio (el

énfasis es afiadido)”.

En segundo término, estimamos razonable que sean los consultantes
quienes sean los que tengan el deber de aportar los antecedentes de una fusion,
ya que son ellos quienes entienden de mejor manera y poseen mayor informacion
del mercado en donde se desarrollan, por lo que resulta l6gico que sean ellos los
que acrediten los beneficios de la operacion. Esta postura es respaldada por un
sector de la doctrina nacional al declarar que “Las ganancias de eficiencia son
dificiles de verificar y cuantificar, mayormente porque hay informacién asimétrica:
las empresas que se fusionan tienen gran parte de la informacion y no la Fiscalia
Nacional Econémica o el Tribunal de la Libre Competencia. Por esta razon, el
peso de la prueba debe caer en las empresas que se fusionan y las ganancias
de eficiencia que se sefialen no deberian ser consideradas si son generales,

vagas o simplemente especulativas™%.

En tercer término, resulta légico concluir que resulta menos oneroso para
los consultantes que para la FNE o terceros intervinientes demostrar los posibles

efectos de una fusion. Esta postura, va en plena concordancia con uno de los

104 AGOSTINI, Claudio. 2007. Hacia una politica de evaluacion de fusiones horizontales. Op. Cit.
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criterios doctrinales que se utiliza para determinar la distribucidon de la carga de
la prueba y que puede ser aplicable al ambito de la LC. En efecto, nos referimos
al criterio que plantea que la carga de la prueba se debe distribuir entre las partes

en virtud del principio de la solidaridad'°°.

El criterio de la solidaridad en materia probatoria es aplicable tanto a
hechos pasados (e.g. proceso judicial civil) como futuros (e.g. consulta operacion
de concentracion), ya que su fundamento se centra en dos principios, el interés

y capacidad de las partes.

Interés

“Una visibn mas moderna nos indica que la carga de la prueba le
corresponde a la parte que pretende beneficiarse de la norma juridica en la cual
fundamenta una pretension, defensa o excepcion, siendo a ésta la que debe

probar el presupuesto de hecho contenido en la norma”1%.

De la cita del profesor Maturana, podemos desprender que si son los

consultantes quienes pidan la autorizacion al TDLC para poder llevar a cabo una

105 MATURANA, M. Cristian. 2002. Aspectos Generales de la Prueba. Facultad de Derecho, Universidad
de Chile, Santiago de Chile. 172 p.

106 Tdem.
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operacion de concentracion, queda de manifiesto un interés explicito por la
aprobacion de dicho acto. Recordemos que el hecho de consultar al TDLC una
operacion de concentracion antes de llevarla a cabo, funciona también como un
mecanismo de prevencion para los consultantes ya que en caso que el TDLC
rechace dicha operacion en la posteridad, el proceso de consulta permite a los
consultantes evitarse los costos administrativos asociados a una fusion que luego

tendra que ser disuelta’”.

Finalmente y tomando en consideracion todo lo anterior, también
corresponderia preguntarse ¢Siendo que el proceso de consulta va en directo
beneficio para los consultantes. Resulta justo que sea la FNE o los terceros
intervinientes los encargados de investigar (junto a los costos que ello implica)
que la operacién que se pretende llevar a cabo es o no atentatoria contra la LC,
tomando en consideracion que son los consultantes quienes disponen de los

antecedentes e informacion econdmica respecto a la operacion consultada?

107 DL 211, articulo 48 inciso 9 DL 211 “Cuando las operaciones de concentracion a que se refiere el
inciso anterior no le sean notificadas voluntariamente al Fiscal Nacional Economico, éste podra, dentro
del plazo de un ario, contado desde e perfeccionamiento de la operacion, instruir las investigaciones que
estime procedente de conformidad a la letra a) del articulo 39”
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Capacidad de las partes

Este principio tiene por argumento que la carga de la prueba se debe
distribuir a la parte que se encuentra en mejores condiciones para suministrarla,
es decir, cuando se llega a la conclusién que debido al “conocimiento de las
circunstancias, el menor costo en la tarea de aportar la prueba, ser el medio que
dispone el mas adecuado, econémico o directo acceso o realizacion etc.”1%8,
permite concluir que es una parte y no la otra, la mas adecuada para para rendir

la prueba.

En consecuencia, siendo en la practica que para este tipo de operaciones
los consultantes antes de presentar su propuesta de fusion ante el TDLC, han
elaborado una serie de informes y antecedentes econdmicos que justifican su
actuar, resulta totalmente ajustado a una légica econdémica que sean ellos los
primeros en justificar su operacidén ya que son éstos quienes en teoria conocen
de mejor manera el mercado en donde la operacion de concentracion se llevara
a cabo. Ademas, hay que tomar en cuenta que si los consultantes ya han
incurrido en una serie de costos en la elaboracion de dichos informes, resultaria

totalmente ineficiente que tanto la FNE como los terceros intervinientes incurran

18 MATURANA, M. Cristian. Op. Cit. 172 p.
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en costos de informes que tedricamente deberian llegar a las mismas

conclusiones.

Con lo anterior no pretendo dejar la sensacion de deba existir una actitud
pasiva de la FNE o de los terceros intervinientes en un caso de fusion, ya que si
luego de la prueba rendida por los consultantes estiman que ésta no es suficiente
o que de igual forma se ve amenazado los principios de la LC, no cabe la menor
duda que presentaran nuevas antecedentes que vayan en direccién a contravenir

la tesis de los consultantes.

En resumen, el profesor Maturana sostiene que el criterio de la solidaridad
en el ambito de distribucion de la carga de la prueba “desemboca en una bien
entendida funcionalidad del principio de la cooperacion (o de efectiva

colaboracion).1%°

Finalmente, este trabajo es de la opinidon que resulta prudente que sean
los consultantes quienes demuestren los beneficios de la fusion, ya que tanto
para el TDLC como para el mercado en general resulta obvio plantearse la

siguiente pregunta: ;Por qué dos empresas que compiten entre ellas han

decidido fusionarse y no sequir creciendo de forma separada via expansion

19 Tdem.
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comercial? Sin duda, los consultantes son quienes estan mejor posicionados
para contestar dicha pregunta ya que se puede dar por seguro que el hecho de
tomar una decisién tan importante como de fusionarse con otra empresa esta
fundada en una serie de informes y antecedentes econdmicos que llevé a tomar

tal decision.

En este sentido, cabe exponer el criterio del TDLC frente al uso de las
eficiencias para justificar una fusion, al disponer que éstas deben “ser inherentes
a la operacion cuando son consecuencia directa y necesaria de la misma, y
cuando no pueden alcanzarse en un grado similar por otro medio que tenga

menores efectos anticompetitivos™1°

110 Considerando N° 241, Resolucion N° 24-2008 del TDLC, fusiéon D&S-FALABELLA.
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8. COMENTARIOS SOBRE EL AUTO ACORDADO N°12-2009 DEL TDLC, LA

LEY N°20.945 QUE “PERFECCIONA EL SISTEMA DE LA LIBRE

COMPETENCIA” y REGLAMENTO SOBRE LA NOTIFICACION DE UNA

OPERACION DE CONCENTRACION.

8.1 Auto acordado N°12-2009

El auto acordado denominado “Sobre la informacién que debe aportarse
en procedimientos no contenciosos de control preventivo de operaciones de
concentracion” - publicado el 20 de marzo de 2008 - fue el primer documento
legal en establecer que la obligacion principal de aportar los antecedentes
pertinentes en una operacion de concentracion debia recaer en los consultantes.
Antes de dicho momento, la normativa de la época no resolvia con claridad el
tema generando un intenso debate en materia de LC respecto “a quién le

correspondia la carga de la prueba’.

En ese sentido “Tratandose de los Consultantes es preciso advertir que si

bien estos son agentes economicos privados, se hallan alcanzados por el Auto

Acordado N°12/2009 del TDLC que transforma la facultad de aportar
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antecedentes en un deber de hacerlo puesto que en caso contrario la consulta

habria sido declarada inadmisible”1.

En dicha época, no existia una regulacion legal que dirimiera si los
consultantes tenian o no la obligacion de aportar antecedentes respecto a la
operacion que se pretendia llevar a cabo. Tal situacion fue recogida por el Auto
Acordado en cuestion al disponer lo siguiente: “Que en ausencia de disposicion
legal que regule la materia, el establecimiento de criterios a este respecto lleva a
una mas expedita tramitacion de los procedimientos, y ayuda a la pronta
expedicion de las decisiones con que éstos culminan, lo que es beneficioso tanto
para las partes de una operacion de concentracion como para el mercado en
general, atendido el dinamismo de los negocios y de las circunstancias

economicas en las que éstos se desenvuelven”2,

Finalmente, el Auto Acordado de la referencia dispuso que seran las
personas que pretendan ejecutar, celebrar o concluir una operacion de
concentracion; quiénes deberan los siguientes antecedentes que ademas

tendran que ser verificables:

HVALDES, P. D. y VASQUEZ, D. O. 2014. “Nuevas Tendencias del Moderno Derecho Econdémico”.
Op. Cit. p.150.

12 Auto Acordado N°12 — 2009, TDLC, numeral 6).
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e Partes de la operacion;

e Descripcion de la operacion;
e Mercado Relevante;

e Objetivos de la operacion;

e Efectos;

¢ Medidas de mitigacion;

¢ Informacion relevante;

e Declaracion de veracidad;

¢ Normas de aplicacion general.

8.2 Ley 20.945 de 2016

Con la publicacion y entrada en vigencia de la Ley 20.945 de fecha 30 de
agosto de 2016, se modifico el DL 211 en diferentes pasajes del mismo. En el
contexto de este trabajo, la norma aludida en articulo 1 numeral 21 incorporé un

nuevo titulo IV denominado “De las Operaciones de Concentracion”.

Antes de analizar los aspectos mas importantes del Titulo aludido, resulta
pertinente revisar la historia de la ley a fin de identificar cuales fueron las
motivaciones de la gestion de la ley aludida, y en especifico, las motivaciones

que originaron la regulacién del proceso de una operacion de concentracion.
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En dicho contexto, el mensaje presidencial N° 009-363 de fecha 16 de

marzo de 2015 dispuso lo siguiente:

“Un sistema institucional de control de fusiones u operaciones de
concentracion ha sido considerado como una herramienta
indispensable de un régimen eficaz de defensa de la libre
competencia. La primera jurisdiccion que optd por establecer un
control de caracter preventivo y obligatorio de aquellas operaciones
mas relevantes fue Los Estados Unidos de América, en el afio 1976.
Con el tiempo, la decision de contar con un control preventivo y
obligatorio se ha ido expandiendo por el mundo y, hoy en dia, al
inmensa mayoria de los paises cuentan con esta clase de

normativa”

“Bajo la ley vigente, Chile no cuenta con un régimen especifico para
el control de operaciones de concentracion. Nuestra
institucionalidad, acudiendo a las normas generales y aplicables a
toda clase de ilicitos anticompetitivos, ha configurado un control de
operaciones de concentracion que puede considerarse como

“semi-voluntario” (el enfasis es afadido).
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8.2.1 Principales aspectos del Titulo IV “De las operaciones de concentracion”

Bajo la perspectiva del presente trabajo, la norma en estudio entrega dos
elementos que contribuyen a mejorar el sistema de consulta en materia de LC.
Por una parte, entrega las definiciones de “operacion de concentracion” y “agente
econdmico” y por otra, establece un procedimiento objetivo de como llevar a cabo
una consulta a raiz de una operacion entre dos privados. Ambos elementos,
favorecen a la seguridad juridica de los actores que intervienen en la LC chilena
puesto que se esta tratando de establecer un marco juridico claro y objetivo que
guie a los consultantes en el evento que una transaccion debera quedar sujeta a

aprobacion por parte del TDLC antes de su ejecucion.

8.2.2 Definicidon de conceptos

El articulo 47 dispone que “se entendera por operaciéon de concentracion
todo hecho, acto o convencién, o conjunto de ellos, que tenga por efecto que dos
0 mas agentes econémicos que no formen parte de un mismo grupo empresarial
y que sean previamente independientes entre si, cesen en su independencia en

cualquier ambito de sus actividades mediante alguna de las siguientes vias:

a) Fusionandose, cualquiera que sea la forma de organizacion societaria de

las entidades que se fusionan o de la entidad resultante de la fusion.
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b) Adquiriendo, uno o mas de ellos, directa o indirectamente, derechos que le
permitan, en forma individual o conjunta, influir decisivamente en Ila
administracion de otro.

c) Asociandose bajo cualquier modalidad para conformar un agente
economico independiente, distinto de ellos, que desemperie sus funciones de
forma permanente.

d) Adquiriendo, uno o mas de ellos, el control sobre los activos de otro a

cualquier titulo.

Para los efectos de lo dispuesto en este Titulo, se entendera por agente
economico toda entidad, o parte de ella, cualquiera que sea su forma de
organizacion juridica o aun cuando carezca de ella, que ofrezca o demande
bienes o servicios. Se considerara asimismo como un agente econémico el
conjunto de activos tangibles o intangibles, o ambos, que permitan ofrecer o

demandar bienes o servicios” (el énfasis es afnadido).

8.2.3. Procedimiento — principales puntos

Se debera notificar a la FNE de manera previa a su perfeccionamiento,
cualquier operacion de concentraciéon que produzca efectos en Chile y que
cumpla con los requisitos detallados en el articulo 48 de manera copulativa, los

cuales en términos generales, aluden a que los agentes econdmicos que se van
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a fusionar ya sea en conjunto o por separados, superen ciertos umbrales de
concentracion establecidos en la Resolucion N° 667, de fecha 24 de noviembre

de 2016 y emitida por la propia FNE.

En conjunto a la notificacion aludida, el privado debera acompafar los
antecedentes que sean necesarios que permita a la FNE identificar la operacion
que se llevara a cabo junto a sus principales estimaciones, proyecciones y/o
hechos econdmicos que sean de relevancia y que permitan evaluar de manera

preliminar la existencia de un eventual riesgo contra la LC.

Una vez recepcionado los documentos sefialados, la FNE dispondra de 10
dias para determinar que se trata de una notificacion completa pudiendo dar paso
a examinarla en virtud de las normas legales ya establecidas. En caso de estar
frente a una notificacidn completa, el Fiscal Nacional ordenara que se dicte el
inicio de la investigacion del caso, debiendo notificar dicha resolucion al

interesado.

Dentro del plazo de 30 dias siguientes a iniciada la investigacion, el Fiscal

Nacional Econdmico debera:
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a) Aprobar la operacién notificada en forma pura y simple, si es que llegare
a la conviccion que la operacidon no resulta apta para reducir

sustancialmente la competencia;

b) Aprobar la operacidn notificada, a condicion de que se dé cumplimiento a
las medidas ofrecidas por el notificante, si es que llegare a la conviccion
de que, sujetandose la operacion a tales medidas, no resulta apta para

reducir sustancialmente la competencia, o

c) Extender la investigacion hasta por un maximo de noventa dias
adicionales, mediante resoluciéon fundada, cuando estime que la operacion
notificada de perfeccionarse en forma pura y simple o sujeta a las medidas
ofrecidas por el notificante, en su caso, puede reducir sustancialmente la

competencia.

En caso de se haya optado por la letra c), el Fiscal Nacional Econémico

dentro del plazo establecido debera:

i) Aprobar la operacion notificada en forma pura y simple, si es que

llegare a la conviccion de que la operacion no resulta apta para reducir

sustancialmente la competencia;
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ii) Aprobar la operacion notificada, a condicidn de que se dé cumplimiento
a las medidas ofrecidas por el notificante, si es que llegare a la
conviccion de que, sujetdndose a tales medidas, la operacion no

resulta apta para reducir sustancialmente la competencia, o

iii) Prohibir la operacion notificada, cuando concluya que la misma cuenta

con aptitud para reducir sustancialmente la competencia.

En caso que el Fiscal Nacional Econdmico no haya adoptado ninguna de
las tres medidas recién sefaladas, operara el silencio administrativo positivo
entendiéndose aprobada la operacion consultada. Asimismo, en caso de
rechazar una operacién de concentracion, el o los consultantes podran promover
ante el TDLC un recurso de revisidon especial y en ultima instancia un recurso de

queja que debera ser presentado en la Corte Suprema.

A modo de resumen, se adjunta esquema contenido en la Guia de

Competencia que describe las etapas existentes en el control de una operacion

de concentracion en general.
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Etapas en el control de operaciones de concentracion

| HECHO, ACTO O CONVENCION |

4

Aprueba | Aprueba con medidas | Prohibe

=
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8.2.4. Sistema de sana critica para valorar la prueba (“antecedentes”) en una

operacion de concentracion

El articulo 22 inciso final del DL 211 dispone que “El Tribunal apreciara la
prueba de acuerdo a las reglas de la sana critica”. A juicio propio resulta logico
el sistema de valorizacion de la prueba utilizado ya que debemos considerar que
las decisiones del TDLC son ex — ante a la operacion; es decir, se decide sobre
“futuras consecuencias”. En base a lo anterior, los antecedentes econémicos en
este rubro del Derecho son esenciales para toma de la decisién por parte del
TDLC, debiendo existir un valoracién de la prueba (“antecedentes”) mas amplia

que el sistema tradicional, a saber, prueba legal tasada.

Sélo a modo de antecedente, cabe mencionar que el hecho de que se falle
conforme a la sana critica ya no es un criterio aislado en nuestra legislacién, ya
que se puede reconocer una cierta tendencia a que las materias con un mayor
componente econdmico opten por el sistema aludido. Ejemplo de lo anterior es
el Tribunal de Propiedad Industrial o los actuales Tribunales Tributarios

Aduaneros, los cuales fallan de la misma forma que el TDLC.
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8.3 Reglamento sobre la notificacion de una operacion de concentracion

El articulo 48, inciso 5° del DL 211establece que seran los consultantes

que junto con notificar a la FNE de la operacion que pretenden llevar a cabo,

deberan acompanfiar los antecedentes necesarios para identificar y contextualizar
la transaccidn en si misma. Asimismo, el inciso 7° del cuerpo legal citado dispone

que un reglamento podra contemplar una notificacion simplificada para

operaciones de concentracion que cumplan ciertos requisitos.

Pues bien, ambos tipo de notificaciones y su regulacion respectiva en
relacion a qué documentacion debe ser aportada esta regulado en el presente
Reglamento. A continuacién, pasamos a revisar los puntos principales de cada

tipo de notificaciéon de una manera mas resumida.

8.3.1 Notificacion para una operacion de concentracion’’3

Se debera aportar a lo menos la siguiente informacion:

1. Resumen ejecutivo de la operacion de concentracion que se pretende

realizar.

113 La descripcion completa de la documentacién que se debe aportar se puede encontrar en el articulo 2
del Reglamento.
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2. Individualizacion de los agentes economicos que participan en la
operacion asi como de sus representantes y apoderados. Se debera incluir

la descripcidn de las actividades de dichas personas.

3. La estructura de propiedad y control previa a la operacion de
concentracion que incluya a lo menos una serie de informacion que en
términos generales es la siguiente:

a) Listado de los agentes econdmicos que pertenecen al mismo grupo
empresarial.

b) Certificado suscrito por representante de cada parte sefalando
quiénes y en qué calidad administran la sociedad.

c) Memoria, balance y estados financieros de las partes o entidades
del grupo empresarial segun corresponda, respecto de los 3 ultimos
ejercicios.

d) Listado que identifique a los agentes econdmicos que operen en el
mercado relevante objeto de analisis.

e) Indicacién de otras operaciones de concentracion en que hayan

intervenido las partes dentro de los ultimos 5 afios.

4. Descripcion de la estructura de concentracion y propiedad y control
proyectada luego de que dicha operacion se lleve a cabo. Se debera incluir

al menos la siguiente informacion:
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a) Naturaleza juridica de la operacion de acuerdo a lo sefalado en el
articulo 47 del DL 211.

b) La estructura de propiedad una vez realizada la operacion,
comprendiendo la totalidad de las empresas del grupo empresarial
que se veran afectadas a raiz de la operacion aludida.

c) Formay plazo de implementacién proyectado para llevar a cabo la
operacion.

d) Lista de otros paises donde se pretenda notificar la operacion. Se
debera sefnalar si se autoriza a la FNE a compartir la informacion
entregada con otras agencias de competencia.

e) Hacer alusion a cualquier tipo de sentencia, resolucion y/o
documento que hubiese establecido una sancién a las partes o
entidad empresarial que se vincule a la LC.

f) Objetivos o razones del negocio.

g) Monto de la operacion.

h) Aquellos documentos que digan relacion con la operacion y/o sus
efectos en Chile. A modo de ejemplo: Actas de sesiones ordinarias

y extraordinarias de accionistas de las partes involucradas.

5. Definicion de los mercados relevantes. Este numeral contempla una serie

de consideraciones en cuanto a la informacion a aportar. Lo relevante es

124



que la letra c) del numeral citado establece un parametro objetivo de qué

se debe considerar por mercado relevante.

El presente numeral especifica qué informacidn se debera aportar cuando
se invoque la letra c) del N°5 (qué entender por mercado relevante) y la
letra d) del N°5 (casos distintos a la letra c) pero que de igual manera la
operacion a llevar a cabo pueda generar una eventual reduccion de la

competencia de acuerdo a una serie de parametros objetivos).

En el caso que las partes pretendan realizar la operacién contemplada en
la letra c) del articulo 47 del DL 2114, éstas deberan aportar una serie de

antecedentes adicionales.

En el caso que las partes pretendan realizar la operaciéon contemplada en
la letra d) del articulo 47 del DL 2115, éstas ademas deberan indicar los
activos que se pretenden traspasar, sefialando las funciones que éstos

cumplen en el proceso productivo.

114 Articulo 47: “Se entenderd por operacion de concentracion todo hecho, acto o convencion, o conjunto
de ellos, que tenga por efecto que dos o mds agentes economicos que no formen parte de un mismo grupo
empresarial y que sean previamente independientes entre si, cesen en su independencia en cualquier
ambito de sus actividades mediante alguna de las siguientes vias:

¢) Asociandose bajo cualquier modalidad para conformar un agente econémico independiente, distinto de
ellos, que desemperie sus funciones de forma permanente”.

115 <

d) Adquiriendo, uno o mas de ellos, el control sobre los activos de otro a cualquier titulo”.
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9. Corresponde reproducir de manera integra este numera dado que aborda
el tema de las eficiencias. “En caso de que se pretenda que eventuales
eficiencias de la operacion de concentracion sean consideradas por la
Fiscalia Nacional Econémica en su analisis, las partes notificantes
deberan realizar una descripcion de las eficiencias productivas y/o
dinamicas que esperan obtener de la operacion, cuantificandolas y
justificando el plazo en que se considera que concretaran sus efectos,
detallando cémo las eficiencias seran traspasadas a los consumidores.
Asimismo, deberan expresar las razones por las cuales las eficiencias no
hubiesen sido alcanzadas por mecanismos distintos a la operacion y
acomparnar la documentacion y antecedentes necesarios que respalden

las eficiencias y permitan su verificacion”.

10.Declaracion de las partes que indiquen que la operacion de concentracion

se esta llevando a cabo de buena fe.

11.Declaracion de veracidad, suficiencia y completitud de la informacion

proporcionada.
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8.3.2 Notificacion simplificada para una operacion de concentracion’1®

Tal como sefala el titulo, el DL 211 en su articulo 48 permite efectuar una
notificacion simplificada dela operacion de concentracion que se pretende llevar

a cabo. En términos practicos, este tipo de notificacion se traduce en una

reduccion de la informacion que se debe aportar a la FNE y que ya fue descrita
en el numeral anterior. Lo relevante respecto a este tema es determinar qué
condiciones deben ocurrir para que las partes puedan solicitar este tipo de

procedimiento.

Al respecto, el Reglamento en su articulo 4 dispone que se debe cumplir

alguno de los siguientes supuestos:

a) No debe existir entre las partes y/o entidades del grupo empresarial una
superposicion vertical ni horizontal, no debiendo ejercer actividades
econdmicas en el mismo mercado relevante (sea del producto o
geografico), como tampoco realizar actividades que estén en mercados
verticalmente relacionados en cuanto a su proceso de produccion y

comercializacion.

116 a descripcion completa de la documentacién que se debe aportar se puede encontrar en el articulo 7
del Reglamento.
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b) Que la participacion de las partes y/o entidades del grupo empresarial
dado su escaza importancia no resulte apta para reducir la competencia.
Se considerara que existe una participacion menor cuando se cumplan los
siguientes requisitos de manera copulativa:

I Las partes de la operacion de concentracion y los miembros de sus
respectivos grupos empresariales no alcancen una cuota conjunta
superior al 20% en el mismo mercado relevante.

ii. Las partes de la operacion de concentracion y los miembros de sus
respectivos grupos empresariales no alcancen una cuota individual
o conjunta del 30% en un mercado relevante verticalmente
relacionado con un mercado relevante en el que opere cualquier
otra parte de la operacidén de concentracién o bien alguna entidad

de su grupo empresarial.

128



9. CONCLUSIONES

El presente trabajo tuvo por propdsito abordar y comentar los principales
elementos que deben tenerse en consideracion a la hora de decidir celebrar una
operacion de concentracion, no desde un punto de vista netamente tedrico sino
que a través de los distintos criterios que se han impartido a través del
funcionamiento del TDLC. En especifico, se abordd el tema de las eficiencias de

las cuales puedo concluir lo siguiente:

Revisando la normativa extranjera, me queda la grata impresion de que la
LC chilena esta en una linea acertada, ya que los razonamientos que son
considerados relevantes en nuestro trafico juridico — especialmente en cuanto
a las eficiencias — son concordantes (en términos generales) con el criterio
internacional establecido por las distintas agencias, normativa y doctrina. Desde
una opinién personal, estimo que nuestro sistema de LC se asemeja mas al de
Estados Unidos que al de Europa o Canada, en virtud que el analisis de los
factores se enmarca dentro de un contexto juridico-econdmico, evitando

acercarse a la frontera de los argumentos politicos.

En relacién al segundo tema abordado, esto es, la carga de la prueba en
materia de LC, soy de la opinién que ha sido un tema que ha evolucionado de

manera positiva en nuestro pais. En primer lugar, ha quedado demostrado que
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al estar frente a un asunto no contencioso no es correcto hablar de “carga de la

prueba” sino de “deber procesal”.

En relacion a quién debe asumir este deber procesal, el primer avance de
dicha materia lo podemos encontrar en el Auto acordado N°12-2009 del TDLC,
el cual establecidé que debian ser los consultantes quienes debian aportar los
antecedentes que fueren necesarios en una operacion de concentracion.
Posteriormente, y con la publicacion de la Ley 20.945 que perfecciond el sistema
de la LC, dio paso al nuevo DL 211, que en su articulo 48 establecio la obligacién
para los consultantes que pretendan ejecutar una operacion de concentracion;
deberan notificar a la FNE aportando una serie de antecedentes, los cuales estan
descritos y detallados en el Reglamento sobre la notificacion de una operacién
de concentracion. En la perspectiva de este trabajo, el hecho de explicitar que
seran las partes de una operacion de concentracion quienes deberan aportar la
informacion pertinente, permite afianzar un principio que no soélo debe estar
presente en una operacion de concentraciéon en materia de LC sino en toda rama

del derecho, a saber, seguridad juridica.

Finalmente, esta tesis es de la opinién que en Chile contamos con una
politica de fusiones seria y regulada, que si bien siempre puede ser mejorada;
contiene los elementos suficientes para que cualquier actor privado tenga certeza

juridica de los factores a tomar en consideracion por parte de la autoridad fiscal
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(FNE) u judicial (TDLC). En este sentido, adherimos a la postura de Claudio
Agostini quién sefala que: “El objetivo principal de una politica de fusiones es

disefiar una metodologia a ser seguida por las instituciones que deben promover

y garantizar la libre competencia. No soOlo se trata de sistematizar el analisis para
evaluar si una fusion debe objetarse o no, sino también de permitir que los
agentes privados puedan anticiparse a las acciones de estas instituciones. En
este sentido, una de las ventajas de tener una politica explicita es que las
empresas que estan considerando una fusion enfrentarian un escenario

fiscalizador menos incierto™'” (el énfasis es afiadido).

117 AGOSTINI, Claudio. 2007. Hacia una politica de evaluacién de fusiones horizontales. [en linea].
Centros de Estudios Publicos, Estudios Publicos N° 107.
<http://www.cepchile.cl/dms/lang_1/doc_3979.html> [consulta: 26 de junio de 2016].
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