UNIVERSIDAD DE CHILE

FACULTAD DE DERECHO

ESCUELA DE POSTGRADO
EL DISENO INSTITUCIONAL
DE CONTROL DE FUSIONES

MAGISTER EN DERECHO CON MENCION EN CONTRATACION
COMPARADA E INTERNACIONAL

Pedro Molleda Quintana
Profesor guia: Nicolas Rojas

nrojas@derecho.uchile.cl

Santiago, Chile

01 de diciembre de 2017

AMERICAN
UNIVERSITY

WASHINGTON
COLLEGE OF LAW



mailto:nrojas@derecho.uchile.cl

INDICE

CAPITULO I: INTRODUCCION......cooviiiiciciieiseteie et 3
1.1, INTRODUCCION .....cooieiceeretieee et eeeesee e enae s 3
1.2.  JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION .......oooovvereerreiereeeesssnsesiensenens 4
1.3.  OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION .....oooovieieeeeeieieseesesseseeseesiesnenens 5

1.3.1.  OBJIETIVO GENERAL w...ooooveeveeeereeeesieseseeee s snneas 5
1.3.2.  OBJETIVO ESPECIFICO ......ivoeeerereeceieeeeeseeeessesseseesees s 5

CAPITULO 11: NOCIONES PRELIMINARES ........oviivereieeeissieseesieeseesess s 5
2.1. LA NECESIDAD DEL CONTROL OBLIGATORIO DE FUSIONES........... 5
2.2.  MARCO NORMATIVO E INSTITUCIONAL DE FUSIONES...........ccc........ 7

2201 DL NO 21L et 7
222, LEY NP 20.945 ....oooooeereeeeeeeeseeeeesesses s sses s ss s s 7
2.2.3.  FISCALIA NACIONAL ECONOMICA ......cocovvimviereeesrsreesrssessiensinees 8
2.2.4. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA................. 9
2.3.  INTRODUCCION A LA EMPRESA .....oooiveeieeeeeeeseesesesiessossess s 5
2.4, EL AGENTE ECONOMICO ....ooovveeeireeieeiieseeseesiessess s 10
2.41. DEFINICION DE AGENTE ECONOMICO.......c..cooooverervrrerrnrrnrennnon. 10

2.4.2. DIFERENCIAS ENTRE UNA FUSION HORIZONTAL, VERTICAL O
DE CONGLOMERADO.......oiiiiiiiiiee e 10

2.5. ELSIGNIFICADO DE FUSION Y OPERACION DE CONCENTRACION 11

2.6. CARACTERISTICAS Y ELEMENTOS FUNDAMENTALES DE LAS

FUSIONES ... e 13
2.7. EFECTOSDE LAS FUSIONES ..ot 15
CAPITULO I11: EL CONTROL DE FUSIONES ........ooeveieeeereeeeeeeeee e, 17
3.1, ANALISISY MEDIDAS ......coeviieteeceeeeeeseree et 17

B L1 ENE 17



3.1.2. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA.............. 19
3.1.3. DERECHO COMPARADO ..ottt 30
3.2, PRESCRIPCION .....cooouiieieeieieieeeeeeeeeeee e 36

3.21. CLASES DE PRESCRIPCION EN EL DERECHO DE LIBRE
COMPETENCIA ... 36

3.2.2. IMPRESCRIPTIBILIDAD DE LAS CONDICIONES IMPUESTAS EN
PROCESO NO CONTENCIOSO .......cccoiiiiiiiiiiiiii e 36

3.3.3. LA PRESCRIPCION DE CONDICIONES IMPUESTAS EN PROCESO

CONTENCIOSO.......cviieeeeeeee e eee s esesn s neen s 37
CAPITULO IV: EL ESTANDAR DE ANALISIS DE FUSIONES........ccoccovvrrrnvann, 39
4.1, ELESTANDAR DE CHILE ....coocoviveveeeeeesieseeeseeeiee s s 39
42. CHILE Y EL ESTANDAR INTERNACIONAL ......cocsvvmverreerineeenseesinsennns 41
4.3. DERECHO COMPARADO ........ovveeieveieresiesseessssiessessssssssessssssssseessssannons 41
4.4, CONCLUSIONES .......oooomiereeeeeeeeesiessesessies s ssessass e ssess s seeness e 46
CAPITULO V: JURISPRUDENCIA .......o.oovieeeeeiereeiesseesessiessesssessiessesssssaesseessnsanees 47
1. CRITERIOS JURISPRUDENCIALES.........ccocovvmiereeiieresreseseieseensesessiessensennens 47
2. MEDIDAS DE MITIGACION Y REMEDIOS JURISPRUDENCIALES ........ 52
3. EL ANALISIS JURISPRUDENCIAL .......coovvevevereeeeeieseeseeneeeieesessesneeseeniennens 55
CAPITULO VI: SITUACION ACTUAL ..o 59
6.1. CHILE UNA ECONOMIA DE MENOR TAMANO .......ccccovvvrrnriinrrnrnennne. 59
6.2.  SITUACION ACTUAL .c.ooveieeeeeeteeeteeesee e tesae s sen s sss s 60
CAPITULO VII: CONCLUSIONES .....oovviviciereesesiessessessiessessssseessesssssssssess s 61
BIBLIOGRAFIA ... eeeeesee e 64



CAPITULO I: INTRODUCCION
1.1. INTRODUCCION

La presente tesis investiga la naturaleza y proceso de las fusiones en Chile en el marco
normativo de la Ley N° 20.945, recién entrada en vigor en agosto de 2016, y que modifico

el Decreto Ley N° 211, reformando el sistema de libre competencia chileno.

Antes de la entrada en vigor de la citada ley, existia un proceso de consultas con la Fiscalia
Nacional Econémica de caracter voluntario. Este proceso provocaba grandes falencias
como la falta de certidumbre y tiempos de revisién de las operaciones, lo que obligé a

contar con un sistema preventivo obligatorio de notificacion y control de fusiones.

En el informe sobre el control de fusiones en Chile, redactado por la OCDE?, reconocia
la falta de regulacion del D.L. N° 211 al respecto, e indicaba que el control de estas se
basaba, “principalmente, en las disposiciones sustantivas de los articulos 1, 3y 26 de Ley
de Competencia, y en la practica desarrollada a lo largo del tiempo por las dos

autoridades 2.

Este informe destac6 que el control de fusiones en Chile habia sido predominantemente
una construccién de las autoridades antimonopolio de Chile. Ademas, la OCDE dejaba
ver implicitamente la invitacion al legislador chileno para regular la materia. En
referencia al apartado 2 del articulo 18 del D.L. N° 211, la OCDE invita al legislador a
pronunciarse al respecto, entendiendo que “aungue su objetivo no es especificamente el
control de concentraciones, esta disposicion ha abierto formalmente la puerta a la
promocion de asuntos no contenciosos ante el TDLC, ya sean anteriores o posteriores a

la materializacion de operaciones de concentracion 2.

Hoy en dia, la entrada en vigor de la Ley N° 20.945, ha provocado un cambio radical en
el marco de la defensa de la libre competencia. Esta reforma cumple con una necesidad
fundamental que empez6 a trabajarse desde la llegada del gobierno de la Nueva Mayoria
en 2014. Sin embargo, no fue hasta agosto de 2016, cuando se aprobé la citada Ley

entrando en vigor el pasado mes de junio de 2017. De este modo, se consuma uno de los

! Organizacion para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmicos
2 Ver OCDE, Informe del Secretariado, “Evaluacién del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 16.
3 Ver OCDE, Informe del Secretariado, “Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 17.

3



estandares fundamentales que vienen rigiendo a nivel mundial, en particular entre los

paises miembros de la OCDE?*.
1.2. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Hasta hace no mucho tiempo, la falta de mencion de la fusion a nivel de texto legal
suponia la principal razén y objeto de debate en Chile en materia de defensa de la libre
competencia. Todo esto proviene de la normativa vigente por entonces en donde no era
considerado que las fusiones y operaciones de concentracion fueran susceptibles de ser
contrarias a la libre competencia, por ende, exentas de supervision por parte de la

autoridad competente®.

Ahora bien, esta ausencia a nivel legal no suponia que la legislacion chilena no hubiese
identificado a la fusion y otras operaciones de concentracion como aptas de ser contrarias
a la libre competencia. Lo anterior viene dado por el legislador quien, de acuerdo con el
Decreto Ley N° 211, de 1973, concluyd que cualquiera que ejecutase o celebrase,
individual o colectivamente, cualquier “hecho, acto o convencién que tienda a impedir

la libre competencia” seria penado con presidio®.

Hoy dia, el Titulo IV del Decreto Ley N° 211 de 1973, incorporado por la Ley N° 20.945,
que perfecciona el sistema de defensa de la libre competencia, de 30 de agosto de 2016,
establece que las fusiones y operaciones de concentracion estan definidas como “...todo
hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que tenga por objeto que dos 0 mas agentes
econdmicos que no forman parte de un mismo grupo empresarial y que sean previamente
independientes entre si, cesen en su independencia en cualquier &mbito de sus
actividades...”. En consecuencia, se ha logrado un avance fundamental y necesario que

perfecciona y mejora la defensa de la libre competencia en Chile.

El fundamento principal para la realizacion de esta investigacion no es otro que llevar a
cabo un andlisis de la reciente entrada en vigor de la Ley N° 20.945. Como ya se ha

mencionado, esta ley implementd el control obligatorio de fusiones sustituyendo asi el

4 Ver OCDE, Informe del Secretariado, “Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 57.

® La normativa de defensa de la libre competencia en Chile se encontraba contenida en el Decreto Ley N° 211, de 1973 (D.L.211),
norma que tenia como antecesor legal al Titulo V de la Ley N° 13.305, de 1959, que fue la primera expresion legislativa sobre libre
competencia en Chile. Sin embargo, en ninguna parte del D.L.211 era posible encontrar referencia alguna expresa respecto de los
términos “fusion” u “operacion de concentracion”. No asi en directrices y jurisprudencia.

& Ver Articulo 3°, inciso 1°, D.L. N° 211.
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antiguo procedimiento de control voluntario. Las razones: un escenario evidenciado de

creciente incertidumbre juridica.

Ademas, se abordaran los estandares de los fallos més relevantes en la historia de Chile,
su evolucidn en el tiempo, el control preventivo ex ante y las medidas de mitigacion de

fusiones.
1.3. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
1.3.1. OBJETIVO GENERAL

El objetivo principal de este trabajo es hacer valer la necesidad de un control obligatorio
de fusiones en Chile, cuya entrada en vigor tuvo lugar el pasado 1 de junio de 2017,
mediante la promulgacion de la Ley N° 20.945. Esta ley regula el procedimiento de union
de sociedades, garantizando seguridad al mercado y por tanto al consumidor. EI control
obligatorio de fusiones es una excelente herramienta que mejora y dota de eficiencia al

mercado chileno.
1.3.2. OBJETIVO ESPECIFICO

1. Justificar la vigente normativa.

2. Establecer los conceptos y criterios que actualmente se usan para establecer la
existencia de una Fusion.

3. Determinar los criterios, lineamientos, medidas y condiciones que se utilizan para

el control fusiones, tanto de la FNE como del TDLC.

La imprescriptibilidad de dichas medidas.

Fundar un estandar de analisis de fusiones.

Comparar los casos mas relevantes de fusiones en la historia de Chile.

N oo g s

Resumir la situacion actual de la libre competencia en Chile.
CAPITULO II: NOCIONES PRELIMINARES
2.1.INTRODUCCION A LA EMPRESA

En primer lugar, para entender el proceso de una fusion, es necesario identificar y definir
la empresa como concepto y como un ente importante para el desarrollo y crecimiento de

un pais. La empresa se encuentra estructurada desde un empresario individual hasta los



conglomerados de empresas, también denominados “Holding”, con estructuras juridicas
y econdmicas distintas. Estas suelen estar reguladas por el Estado con el fin de resguardar
el interés fiscal, ademas de estabilizar la economia, gravar con impuestos los ingresos, el

consumo e incremento de patrimonio’.
2.2.LA NECESIDAD DEL CONTROL OBLIGATORIO DE FUSIONES?®

Cuando se produce una fusion horizontal, dos empresas que compiten en un mismo
mercado pasan a formar una sola entidad o agente econémico. A diferencia de otros
acuerdos horizontales, el control de las fusiones debe hacerse en forma preventiva por las

siguientes razones:

Primero, los problemas competitivos derivados de una fusion son dificiles de mitigar ex
post. Cabe hacer mencion, que una posible alza de precios, debido al menor nimero de
oferentes en el mercado, no es considerada como una accion anticompetitiva. No es
posible forzar a las empresas a comportarse como si estuvieran en un ambiente de mayor
competencia al que muestra su entorno. Tal imposibilidad descansa tanto en el estandar
legal aplicado como en la dificultad practica de controlar los precios con posterioridad a
una fusion. La regulacion de precios no es una medida generalmente empleada en libre

competencia, debido a los costos de fiscalizacion inherentes®.

La segunda razén radica en la irreversibilidad de las fusiones. Las empresas al fusionarse
combinan activos y tecnologias, comparten estrategias y secretos comerciales y también
redisefian sus organizaciones despidiendo personal directivo. Por esta razén, si se
comprueba que la fusion ex post produce efectos adversos a la competencia, ya no es

factible dictaminar que se dé vuelta a la situacion previa con las dos firmas separadas™®.

Los casos de separacion estructural de empresas, ordenados por las autoridades de libre
competencia son muy escasos en el mundo. Generalmente se han aplicado cuando el
problema competitivo tenia una naturaleza més vertical que horizontal. A la fecha, en

Chile, no ha habido casos de separacion de fusiones horizontales ni verticales'?.

7 Ver SANCHEZ, Jon Manuel, “Derecho Comercial — Reorganizacion de sociedad — transformacion y fusion”, p. 3.

8 Ver GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Un Sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Cdmara de Diputados,
marzo 2015, pp. 1-3.

° Ibid. p. 2.

10 Ipid.

11 _a decision de Endesa (2000) de vender el negocio de transmision (Transelec) fue voluntaria, no obstante, inducida por decisiones
de la Comisién Resolutiva respecto a la integracion vertical en el mercado eléctrico.
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Para Aldo Gonzélez y Federico Huneeus, “en el sistema obligatorio, todas las fusiones
que involucren a empresas cuya magnitud se encuentre por sobre un valor limite, deben
ser notificadas previamente a ser consumadas. Las que caen bajo el umbral se pueden
llevar a cabo, quedando exentas del control preventivo”*?. Por tanto, el control de
fusiones en Chile esta basado en el principio de que es preferible evitar una estructura de
mercado que exacerbe los problemas de competencia antes de permitirla y aplicar un
control ex post. Las ventajas de aplicar este principio son ain mayores cuando la agencia
respectiva encargada del control cuenta con pocos recursos para fiscalizar las conductas
0 bien las sanciones que impone son débiles. Tomar medidas de control a los agentes
econdémicos dominantes, no siempre puede reemplazar los beneficios de contar con
mercados menos concentrados, dadas las limitaciones naturales de informacion y recursos
existentes. En este sentido, la competencia actia como mecanismo que induce a las

empresas a comportarse en un sentido que favorezca la eficiencia econémica del pais.

Asi, con el proposito de fundar una competencia sana en el mercado, se crea un marco
normativo de control de fusiones, cuyo objetivo final apunta a identificar los efectos
negativos y positivos de una fusion y dar un juicio respecto a su conveniencia para el

bienestar general.
2.3.MARCO NORMATIVO E INSTITUCIONAL DE FUSIONES
2.3.1. D.L.N°211

La normativa de defensa de la libre competencia en Chile se encuentra contenida en el
Decreto Ley N° 211, de 1973 (D.L. N° 211), norma que tiene como antecesor legal al
Titulo V de la Ley N° 13.305, de 1959, que fue la primera expresion legislativa sobre
libre competencia en Chile. Las disposiciones del Titulo IV del D.L. N° 211 se aplican de
forma no discriminatoria a todos los agentes econémicos sin consideracién a su estatus,

organizacion legal, nacionalidad, propiedad, si son privados o publicos, entre otros.
2.3.2. LEY N°20.945

Hoy en dia, la Gltima modificacion realizada fue la reciente Ley N° 20.945, por medio de

la cual se perfecciona el sistema de defensa de la libre competencia en Chile, entrando en

2 Ver GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Hacia un sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Trabajos de
Investigacion en Politicas Publicas, 13, abril, 2011, p. 6.
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vigor una serie de importantes modificaciones al D.L. N° 211. A través de esta
modificacion se logré adecuar la normativa que venia rigiendo hasta entonces, con el
proposito de establecer medidas precautorias y sancionatorias a las practicas

anticompetitivas.

De este modo, una de las principales modificaciones introducidas por la Ley N° 20.945
dice relacion a la instauracion de un nuevo sistema de control preventivo de operaciones
de concentracion®. Esta modificacion versa acerca de las operaciones de concentracion
que puedan concretarse mediante fusion; adquisicion de derechos que permitan en forma
individual o conjunta influir decisivamente en la administracion de otro; asociacién bajo
cualquier modalidad; o adquisicion del control sobre los activos de otro a cualquier
titulo*. Lo que se persigue con el control preventivo es ver el impacto cualitativo que
haya de tener una determinada fusion en la estructura del mercado y en las dindmicas de
competencia. El control preventivo evita que se originen restricciones en la competencia,
promueve la actividad econémica y crea una mayor sensacion de bienestar en los

consumidores®®.

Con todo, se puede afirmar que, con la entrada en vigor de la Ley N° 20.945, se esté ante
un sistema de libre competencia maduro, capaz de escribir su propia historia mediante la
asuncion de todos aquellos elementos positivos que se han ido dando en el desarrollo de

su propia existencia.
2.3.3. FISCALIANACIONAL ECONOMICA

La Fiscalia Nacional Econémica (FNE) es la responsable de representar el interés pablico
ante una fusion u operacién de concentracion. Una agencia nacional encargada de velar
por la libre competencia. Como tal, debe defender y promover la competencia en todos

los mercados o sectores productivos de la economia chilena®.

Con el nuevo sistema legal establecido tras la promulgacion de la Ley N° 20.945, el Fiscal
Econdmico podra realizar estudios sobre la evolucién competitiva de los mercados;
efectuar recomendaciones a drganos del Estado y agentes econdémicos; proponer

fundadamente al Presidente de la Republica la modificacion o derogacién de las normas

B Ver FNE, “Congreso aprueba reformas al D.L. N° 2117, publicacion, 8 de julio de 2016.

¥ Ver Articulo 47 del D.L. N° 211.

% Ver FNE, “Guia de Competencia”, junio 2017, p.32

16 \Jer GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Hacia un Sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Departamento
de Economia U. de Chile, abril 2015, p. 2.
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legales que estime contrarias a la libre competencia; proponer igualmente nueva
legislacion que fomente y regule el ejercicio de determinadas actividades economicas,

entre otras®’.

En consecuencia, La FNE actia como servicio especializado en la instruccion de

investigaciones de atentados a la libre competencia.
2.3.4. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

La Ley N° 19.911, del afio 2003, cre6 el TDLC. El Tribunal es el 6rgano jurisdiccional
encargado de resolver las contiendas que se susciten y opera como el encargado de decidir
sobre la prohibicion o autorizacién, con o sin condiciones, de las Fusiones. Las
atribuciones y procedimientos del TDLC estan contemplados en el Titulo Il del Decreto

Ley N° 211, y en leyes especiales aplicables a determinadas industrias o actividades*®.

El Decreto Ley N° 211 reglamenta dos procedimientos con los cuales el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia ejerce sus principales atribuciones. EI primer
procedimiento, también conocido como procedimiento infraccional o contencioso, esta
regulado por los articulos 19 a 29 del Decreto Ley N° 211 y supletoriamente por los Libros
I'y Il del Codigo de Procedimiento Civil. Este procedimiento infraccional es aplicable al
ejercicio de las atribuciones contempladas en el N° 1 del articulo 18, esto es, al
conocimiento y resolucion de casos en los que se imputa una determinada infraccién a las
normas de defensa de la libre competencia. Este procedimiento puede ser iniciado por
requerimiento del Fiscal Nacional Econdmico o demanda particular y concluye
naturalmente con una sentencia. El otro procedimiento, también denominado de consulta
publica o no contencioso, esta regulado por el articulo 31 del Decreto Ley N° 211. Este
procedimiento es aplicable al ejercicio de las atribuciones a que se refieren los nUmeros

2), 3) y 4) del articulo 18. También es aplicable a la emision de los informes que le sean

1 Ver Articulo 39 del D.L. N° 211.

181 ey N° 18.118, legisla sobre el ejercicio de la actividad de martillero ptblico.

Ley N° 18.168, ley general de telecomunicaciones.

Ley N° 18.840, ley organica constitucional del banco central de Chile.

Ley N° 19.039, ley de propiedad industrial.

DS. N° 177, de 1981, de economia, fomento y reconstruccion, reglamento de la ley N° 19.039, ley de propiedad industrial.
Ley N° 19.542 establece normas sobre modernizacién del sector portuario estatal.

Ley N° 19.545, crea un sistema de certificacion oficial de conformidad de exportaciones.

Ley N° 19.733, ley de libertad de opinién e informacion.

Ley N° 20.169, regula la competencia desleal.

DFL N° 4/20.018 ley general de servicios eléctricos.

DFL N° 323, de 1931, de interior, ley de servicios de gas.

DFL N° 382, de 1988, de obras publicas, ley general de servicios sanitarios.

D.L. N°2.757 de 1979, del ministerio del trabajo, normas sobre asociaciones gremiales.

DS. N° 104/1998, de transportes. Reglamento de procesos de licitacion pablica de las empresas portuarias.
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encomendados al Tribunal en virtud de disposiciones legales especiales. Este
procedimiento da origen a tres tipos de decisiones: 1) Resoluciones, que son aquellas que
absuelven consultas y fijan, en su caso, las condiciones para que determinados hechos,
actos o convenciones sean conformes con las normas de defensa de la libre competencia
mediante el ejercicio de las atribuciones contempladas en el articulo 18 nimero 2'°; 2)
Instrucciones de Caracter General que deben cumplir los particulares en los actos o
contratos que ejecuten o celebren mediante el ejercicio de las atribuciones contempladas
en el articulo 18 numero 3; y 3) Informes, encomendados por leyes especiales mediante
el ejercicio de atribuciones contempladas en el articulo 18 numero 7. Las decisiones del

TDLC sobre fusiones pueden ser apeladas ante la Corte Suprema.

El Decreto Ley N° 211 entrega al TDLC la atribucion y el deber de conocer, a solicitud
de quien tenga interés legitimo, o del Fiscal Nacional Econémico, los asuntos de caracter
no contencioso que puedan infringir las disposiciones de dicha ley, sobre hechos, actos o
contratos existentes o por celebrarse, para lo cual, podré fijar las condiciones que deberan

ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos.
2.4.EL AGENTE ECONOMICO
2.4.1. DEFINICION DE AGENTE ECONOMICO

Para comenzar, el articulo 47° del D.L. N° 211 establece la definicién de lo que ha de
entenderse por agente econdémico: “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”. Es decir, disponer de capacidad para desarrollar una actividad econémica?.

2.4.2. DIFERENCIAS ENTRE UNA FUSION HORIZONTAL, VERTICAL O DE
CONGLOMERADO

Una fusion horizontal es aquella en que las empresas involucradas son competidoras

actuales o potenciales en un mercado relevante dado. Una fusion vertical es aquella en

19 En efecto, el articulo 18 N° 2 del D.L. N° 211 indica que el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia puede “Conocer, a
solicitud de quien tenga interés legitimo, o del Fiscal Nacional Econdmico, los asuntos de caracter no contencioso que puedan
infringir las disposiciones de la presente ley, sobre hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse, para lo cual, podra fijar las
condiciones que deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”.

2 Ver FNE, “Guia de Competencia”, junio 2017, p. 10.
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que las empresas involucradas operan en distintas etapas de la produccion o distribucion
de un bien o servicio, generalmente con caracter de proveedoras y clientes entre si; y por

fusion de conglomerado, aquella que no tiene el caracter de horizontal ni de vertical?..
2.5.EL SIGNIFICADO DE FUSION Y OPERACION DE CONCENTRACION

Desde la perspectiva de la libre competencia, el Decreto Ley N° 21122, cuerpo legal que
provee el marco normativo que regula la defensa de la libre competencia y las
instituciones que cumplen con ese rol en Chile, menciona en su articulo 47 qué se

entiende por fusion u operacion de concentracion:

“Todo hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que tenga por efecto que dos
0 mas agentes econdmicos que no formen parte de un mismo grupo empresarial y
que sean previamente independientes entre si, cesen en su independencia en

cualquier &mbito de sus actividades mediante alguna de las siguientes vias:

a) Fusionandose, cualquiera que sea la forma de organizacién societaria de las
entidades que se fusionen o de la entidad resultante de la fusion.

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

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

d) Adquiriendo, uno o més de ellos, el control sobre los activos de otro al cualquier

titulo”.

Por esta razon, resulta muy importante definir y separar de esta definicidn el concepto de
fusién de cualquier otra operacién de concentracion con el objeto de poder entender sus
elementos indispensables y diferenciadores. La fusion de sociedades es el sistema
mediante el cual implica la unién voluntaria de varias sociedades en otra nueva. Este
proceso da como resultado una disolucion de una o varias sociedades juridicamente

independientes con la subsistencia de una o el nacimiento de otra completamente nueva

2 Ver FNE, “Guia para el analisis de operaciones de concentracion”, octubre 2012, p.6; Ver PERA CZOLLAK, Paula Francisca,
“Operaciones de concentracion de Conglomerado en Chile — Riesgo de la concentracion econdmica inter. mercados”, Tesis,
Repositorio Universidad de Chile, Santiago, julio 2016, pp. 16-22.

22 Decreto con Fuerza de Ley N°1 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, que Fija el texto refundido, coordinado y
sistematizado del Decreto Ley N°211, de 1973, Diario Oficial de la Republica de Chile, Santiago, Chile, 7 de marzo de 2005.
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que absorbe todos los derechos y obligaciones de las fusionadas con personalidad juridica
distinta, implicando una union de propiedad y una direccion comdn?. En resumen, una
fusion es aquella operacion de concentracién entre agentes econdmicos,
independientemente de la naturaleza juridica de los mismos. Con todo ello no cabe duda
de que las fusiones a lo largo del tiempo han adquirido una gran notoriedad y
reconocimiento en la manera de hacer negocios, porque, hoy por hoy, es el medio mas

usado para resolver controversias de ese tipo®*.

Por otro lado, la Fiscalia Nacional Econdmica entiende que constituyen una fusién, todas
las operaciones en las que, de la reunién de dos 0 mas agentes econémicos, surja un nuevo
agente econdémico, o subsista uno solo de ellos, con un Unico patrimonio, reuniendo en él
la totalidad del activo y pasivo de los agentes econémicos que han concurrido a la

fusion®.

Constituira también una fusion cuando los agentes econémicos fusionados, aun
manteniendo su existencia juridica independiente, unifican sus actividades econémicas,
negocios o0 patrimonios, siendo relevante a estos efectos la pérdida de la independencia
econémica ya sea directa o indirectamente, por parte de los agentes econdmicos
absorbidos, mas que la forma juridica adoptada para cumplir dicha finalidad?®.

Por tanto, se entendera que constituye una fusion cuando?’:

e Losagentes econdmicos fusionados se disuelven y aportan su patrimonio a una nueva
sociedad que se constituye para tal efecto?®;
e Uno o mas de los agentes economicos fusionados se disuelve y es absorbido por un

agente econdmico ya existente, el que adquiere todos sus activos y pasivos?’;

2 \er AGUILAR LAMBARRY, Hanni Angélica, “Contabilidad de sociedades”, Ed. Distrito Federal: Grupo Editorial Patria, 2016,
p. 279.

% 3olo en 2016 se realizaron 104 operaciones en Chile valuados en US$ 17.9bn. Ver en: PwC Chile - Estudio sobre Fusiones y
Adquisiciones 2017 —p.6.

% Sij bien el concepto de fusion se encuentra reconocido en el articulo 99 de la ley N° 18.046 sobre sociedades andnimas (“reunion de
dos o més sociedades en una sola que las sucede en todos sus derechos y obligaciones, y a la cual se incorporan la totalidad del
patrimonio y accionistas de los entes fusionados”), para efectos del analisis de competencia de la fiscalia nacional econémica, sera
considerado en un sentido mas amplio.

% o anterior puede suceder por una combinacion de las actividades de los agentes econémicos que, de facto, resulta en la creacion
de una sola unidad econémica. Esta situacion podria ocurrir cuando dos 0 mas agentes econdmicos, si bien reteniendo su personalidad
juridica, contractualmente establecen una sola administracién o gestion com(n con caracter de duradera.

21 En virtud del articulo 99 de la Ley de Sociedades Andénimas, se distinguen dos tipos de fusion consagradas legalmente; la fusion
por creacion y fusién por incorporacion.

2 Al tenor de la ley, “cuando el activo y pasivo de dos o méas sociedades que se disuelven, se aporta a una nueva sociedad que se
constituye”.

® Esta se produce segun el articulo 99 inciso 3° de la ley, “Cuando una o mas sociedades que se disuelven, son absorbidas por una
sociedad ya existente, la que adquiere todos sus activos y pasivos”.
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e En ausencia de una fusion legalmente perfeccionada, la combinacion de actividades
econdmicas de agentes econdmicos previamente independientes, de lo que resulte la

creacion de una unidad econémica.

Pol Gltimo, cabe hacer presente que, sin perjuicio de verificarse la disolucion de uno o
mas agentes econdmicos participes de la fusion, ésta presupone la existencia de un
continuador legal de los derechos, obligaciones y actividades econémicas de los agentes
econdémicos fusionados. Sin embargo, no es un elemento excluyente ni necesario el que
se proceda a la liquidacién del agente econdmico que cesa en su existencia, para entender

que se ha verificado una fusion.

2.6.CARACTERISTICAS Y ELEMENTOS FUNDAMENTALES DE LAS
FUSIONES

El articulo 47° del Decreto Ley N° 211 define la fusion y operacion de concentracion
como “todo hecho, acto o convencion, 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 &mbito
de sus actividades”. Basandose en lo anterior, se aprecian los elementos fundamentales

para determinar cuando se trata de una fusion u operacion de concentracion:

e Los agentes econdmicos: Los sujetos relevantes que pueden perder su
independencia y tomar parte en una fusion u operacion de concentracion.

e Hechos, actos o convenciones: Los instrumentos en que conste la fusion u
operacion de concentracion no resultan relevantes.

e La pérdida de la independencia a través de una fusién, adquisicion de derechos o

activos, o asociacioén: El efecto de relevancia®.

Ahora bien, para que exista una fusion, ademas de los elementos descritos con

anterioridad, debe contar con las siguientes caracteristicas:

e Puesta en comun por dos 0 mas sociedades de todos sus activos con la toma del
pasivo, ya sea produciendo la creacién de una sociedad nueva, bien realizando
aportes consentidos a una sociedad preexistente (absorbente) o aumentando su

capital en el caso de que el activo neto exceda su capital suscrito;

% Ver FNE, “Guia de Competencia”, junio 2017, pp. 9-10.
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e Ladesaparicion de la sociedad aportante o absorbida;

e Pérdida de autonomia®;

e La atribucién de nuevos derechos sociales a los asociados de las sociedades
desaparecidas;

e La transferencia de todo el patrimonio activo y pasivo de las sociedades
absorbidas a la sociedad absorbente o de las sociedades a fusionarse a la nueva
sociedad;

e Durabilidad en el tiempo®?;

e Ladisolucidn sin liquidacién de las sociedades absorbidas a fusionarse;

e La atribucién inmediata a los accionistas o de las sociedades absorbidas o de las
sociedades fusionantes de acciones de la sociedad absorbente o de la sociedad
nueva y eventualmente de una indemnizacién o compensacion en especie que no
sobrepase el 10% del valor nominal de las acciones atribuidas o, en defecto de

valor nominal, por su parte contable®,

31 Estos elementos se encuentran bastante en linea con la regulacion y jurisprudencia internacionales, Einer Elhauge y Damien Geradin
abren el capitulo sobre fusiones de su libro “Global Competition Law and Economics” diciendo que las “Fusiones (o
“concentraciones”) son la combinacién de empresas anteriormente independientes en una sola empresa. Desde un punto de vista de
competencia, no importa si la combinacion refleja una fusion formal de las dos empresas en una sola corporacion o bien se da por
la adquisicion de activos o acciones de otra empresa. Tampoco importa si, después de la fusion, la empresa adquirida se convierte
en una subsidiaria que sigue siendo una entidad legal separada. Lo Unico que importa es que lo que solia ser negocios independientes
que perseguian un animo de lucro de forma independiente ahora se han combinado en una estructura de propiedad com(n que da a
la empresa un afan de lucro conjunta”. (Traduccion libre del siguiente extracto de ELHAUGE, Einer y GERADIN Damien, “Global
Competition Law and Economics, Second Edition”, Hart Publishing, 2011, p. 913 “Mergers (or “concentrations”) are the combination
of previously independent firms into one firm. For antitrust purposes, is does not matter whether the combination reflects a formal
merger of two corporations into a single corporation or instead the acquisition of another firm’s assets or stock. Nor does it matter
whether, after the merger, the acquired business becomes a subsidiary that continues to be a separate legal entity. All that matters is
that what used to be separate business pursuing independent profit motives have now been combined into one common ownership
structure that gives the business a joint profit motive”). Asimismo, Douglas Broder reflexiona a este respecto, diciendo que “la
Seccion 7, al igual que las secciones 1y 2 del Sherman Act, tiene un anéalogo en el Reglamento del Consejo 139/04 de la Comunidad
Europea (CE), conocido como el Reglamento comunitario de concentraciones. Al igual que la Seccion 7, el Reglamento comunitario
de concentraciones regula las concentraciones, es decir, fusiones, adquisiciones, y joint ventures, que amenacen con perjudicar a la
libre competencia. A diferencia de la Seccién 7, también se aplica de forma explicita a los cambios en el control, que pueden ocurrir
cada vez que hay un posible cambio en quién puede “ejercer una influencia decisiva sobre una empresa”. Pero, como explico mds
adelante, esta diferencia no es sustantiva, ya que se ha interpretado que la Seccién 7 cubre los cambios en el control tal como esta
previsto por el Reglamento comunitario de concentraciones”. (BRODER, Douglas, “U.S. antitrust Law and Enforcement: A practice
introduction”, Oxford University Press, 2nd Edition, 2012, p. 116 Traduccion libre del siguiente extracto “Section 7, like Sections 1
and 2 of the Sherman Act, has an analogue in the European Community (EC) Council Regulation 139/04, known as the EC Merger
Regulation. Like Section 7, the EC Merger Regulation applies to regulate concentrations, i.e., mergers, acquisitions, and full function
joint ventures, that threaten to harm competition. Unlike Section 7, it also explicitly applies to changes in control, which can occur
whenever there is a possible change in who may ‘excercis[e] decisive influence on an undertaking’. But, as I explained below, this
difference is probably not material, since Section 7 has been read to cover changes in control like those envisioned by the EC Merger
Regulation”). Un ejemplo del uso de estos elementos en una decision jurisprudencial puede encontrarse en el caso COMP/M6286 -
Sudzucker/ ED&F Man (2012), presentado ante la Comisién Europea. En este caso la operacion consisti6 en la compra del 24,99%
de las acciones de EDFM por parte de Stidzucker, que ademdas adquirié una serie de derechos corporativos que para la Comision
representaron un cambio de control de jure en favor del nuevo adquirente minoritario, considerandola asi una operacion de
concentracion que cae bajo el estandar exigido en el Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones horizontales.

%2 Ver Diario Oficial, “Reglamento sobre la notificacion de una operacion de Concentracién”, 1 de junio de 2017.

3 Ver LEVY-DABBAH, Simén, “Globalizaciéon Econémica”, Ediciones Fiscales ISEF, 1* Edicion, junio 2003, p. 86.
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2.7.EFECTOS DE LAS FUSIONES

Existe una aprobacion a nivel mundial en el tratamiento que se da a las fusiones que
también establece la FNE. Particularmente, la Fiscalia entiende que una fusién no tiene
por qué ser intrinsecamente nociva, sino todo lo contrario, pudiendo ser en muchas
ocasiones beneficiosa para los mercados y los consumidores®. Una fusion puede dar a
una empresa la posibilidad de incrementar su eficiencia a través del aprovechamiento de
sinergias y ahorro en costos. Sin perjuicio de lo anterior, esto redunda en beneficios para
los consumidores cuando dichas eficiencias son efectivamente traspasadas. No obstante,
se dan situaciones en las que una fusién puede afectar la competencia en los mercados,
justificando asi una regulacion institucional y un marco juridico estatal que marque las

pautas obligatorias dentro del control de fusiones®.

En general, las fusiones dan lugar a una mayor eficiencia en la asignacion de recursos,
elemento fundamental para el desarrollo de cualquier actividad econémica. Una fusion
entre dos empresas puede generar economias de escala® y de ambito®’, puede reducir o
eliminar duplicaciones en costos, y en el caso de las fusiones verticales, puede eliminar
derechamente la doble marginalizacion. Es muy importante resaltar que la fusion es un
medio para la disminucion considerable de los gastos de operacién y/o produccion, al
reducirse el personal; cesacion de la rivalidad y la competencia leal o desleal que les

impide un mayor poder econémico y la realizacion de mayores beneficios; mayor

% La Guia de la FNE explica que “/I]as operaciones de concentracion resultan mayoritariamente positivas, e incluso cruciales para
el desarrollo de una sana y vigorosa economia de mercado”, pero a su vez indica que existen casos en que estas afectan la competencia
en los mercados, y que por lo tanto ya es pacifica en las diversas legislaciones comparadas la necesidad de establecer sistemas de
control que “pretenden, por una parte, evitar el dafio a la libre competencia que pudiera derivarse de ellas y, por el otro, asegurar
el normal desenvolvimiento de los negocios . Esta es también la vision del TDLC, que en su resolucion N°24 de 2008, sobre la fusién
D&S-Falabella ha dicho 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. Es por eso por lo que, en los procedimientos de control de
concentracion empresarial, este Tribunal, junto con realizar un estudio —necesariamente prospectivo— para concluir si una operacion
determinada tiene o no la aptitud de provocar, con una significativa probabilidad, efectos anticompetitivos, considerara también
aquellos elementos y factores que puedan contrapesar el poder econdémico que dicha operacion de concentracion pueda generar o
incrementar. Ello, con el objeto de formarse un juicio acerca de si tales contrapesos pueden eliminar — o a lo menos minimizar— el
riesgo de creacion de efectos perniciosos para la competencia” (p. 81). Por otra parte, ELHAUGE, Einer y GERADIN Damien,
“Global Competition Law and Economics, Second Edition”, Hart Publishing, 2011, indican que en la legislacion norteamericana las
operaciones de concentracién no se consideran per se ilegales, porque mientras comprendan alguna integracion econémica,
generalmente tendran al menos alguna justificacion en términos de eficiencia que sea plausible (p. 913). También sefialan que, en el
caso de la Uni6n Europea, el control de una fusion u operacion de concentracion solo recaera sobre este si crea o fortalece una posicion
de dominio en el mercado de forma tal que se reduzca significativamente la competencia (p. 918).

% Ver FNE, “Guia para el anélisis de operaciones de concentracién”, octubre 2012, p.4.

% Una economia de escala es la “propiedad segun la cual el coste total medio a largo plazo disminuye conforme se incrementa la
cantidad de produccion” (MANKIW, N. Gregory, “Principios de Economia” 2* edicion, Madrid: McGraw-Hill Interamericana de
Espafia, 2002, p. 178), o, en otras palabras, aquel fenémeno econémico en que, a mayor escala de produccién, se observan menores
costos medios unitarios.

37 Una economia de ambito o alcance puede definirse como el ahorro o reduccion de costos de produccion que se verifica al producir
dos o més bienes o servicios en forma conjunta, debido al uso compartido y optimizado de los mismos elementos productivos, como
la fuerza laboral, maquinaria y/o instalaciones. Para Alfred DuPont, pueden definirse también como “aquellas economias resultantes
del uso de procesos dentro de una misma unidad operativa para producir o distribuir mas de un producto” CHANDLER JR, Alfred
D., “Scale and Scope, the Dynamics of Industrial Capitalism”, Harvard University Press, 1994, P. 17, traduccion libre del siguiente
extracto “Economies of joint production or distribution are those resulting from the use of processes within a single operating unit to
produce or distribute more than one product”.
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rentabilidad, porque los instrumentos de produccion son mas convenientemente utilizados
cuando son manejados bajo una gestion Unica o se encuentran concentrados en un mismo
espacio, reduciéndose consecuentemente los costos; la compafiia absorbente se convierte
en una sociedad mas sélida, con disfrute de mayor crédito comercial; garantiza una
administracion mas metodica y una fiscalizacion mas centralizada®. Ademas, puede
reducir costos y hacer los procesos productivos mas eficientes complementando
tecnologias desarrolladas de forma independiente después de la compra. De hecho, para
Maria de la Luz Domper y Jorge Tarjizan, “un aspecto fundamental cuando se analiza
una fusion es el referido a las potenciales ganancias que se podrian obtener en el tiempo
en aspectos tales como innovacion y cambio tecnoldgico y a través de ello en la
competitividad futura de un mercado, y en ultimo término de un pais. Un ejemplo en este
sentido es el de la inversion en gastos de investigacion y desarrollo (R&D), donde la
union de dos empresas puede traer como consecuencia una mayor y méas productiva
actividad de R&D debido, por ejemplo, a la complementariedad de sus activos si las
fortalezas relativas de cada empresa en cada actividad de investigacion son algo
distintas. Es muy posible que, en este caso, la fusién potencie la competitividad de un

mercado en el mediano y largo plazo a pesar de su mayor concentracion .

Sin embargo, la otra cara de la moneda es que algunas fusiones pueden suponer ciertos
riesgos e inconvenientes, sobre todo cuando se fusionan empresas paraliticas y empresas
activas, ya que podrian aumentar las dificultades o distorsiones anteriores en lugar de
reducirlas*. Por ejemplo, el caso mas extremo seria que mediante fusiones y operaciones
de concentracion se erradicaran todos los competidores de un mercado, dando lugar asi a
un monopolio. Esto daria como resultado una mala reparticion de los recursos. En el
derecho comparado, concretamente en la legislacién norteamericana, se prohiben las
fusiones que den lugar a una disminucion sustantiva de la competencia u originen un

monopolio como fruto de la operacion®. Otro de los riesgos para tener en cuenta, es la

3 Ver TRONCOSO GARCIA, Gloria, “Fenémenos Societarios”, Corporacion Unificada Nacional de Educacién Superior Santa Marta
D.T.C.H., septiembre 2010, p.1.

¥ Ver DOMPER, Maria de la Luz y TARJIZAN, Jorge, “Operaciones de Concentracion Horizontal” en “La Libre Competencia en el
Chile del Bicentenario”, Thomson Reuters, 2011, Pp. 271 y 272.

“ Ver GUYON, Yves, “Les sociétés, Aménagements statutaires et conventions entre associés”, Traité des contrats — 4e ed, L.G.D.J.,
Paris, 1999

41 En virtud de lo expuesto, podemos decir que “Ninguna persona involucrada en el comercio ni en ninguna actividad que afecte el
comercio adquirird, directa o indirectamente, la totalidad o parte de las acciones u otro capital social y ninguna persona sujeta a la
jurisdiccion de la Comisiéon Federal de Comercio adquirira la totalidad o una parte de los activos de otra persona dedicada al
comercio o en cualquier actividad que afecte el comercio, donde en cualquier linea comercial o en cualquier actividad que afecte el
comercio en cualquier parte del pais, el efecto de tal adquisicién puede ser disminuir la competencia o tender a crear un monopolio™.
Traduccion libre del siguiente extracto del “Clayton Act, 15 U.S.C.” de Estados Unidos, publicado el 15 de octubre de 1914, §7 §18
“No person engaged in commerce or in any activity affecting commerce shall acquire, directly or indirectly, the whole or any part of
the stock or other share capital and no person subject to the jurisdiction of the Federal Trade Commission shall acquire the whole or
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facilidad con que estas practicas puedan ser coordinadas o directamente colusorias,
siempre y cuando exista una cantidad minima de operadores en el mercado post operacién

que reduzca sustancialmente la competencia®.

Otro de los problemas fundamentales que puede dar como resultado una fusion es la
ineficiencia dindmica. La ineficiencia dinamica surge cuando dos entidades, que antes
tenian incentivos competitivos para mejorar sus procesos productivos e innovar en su
produccion, pierden estos incentivos. Tal y como puso de manifiesto Aldo Gonzalez y
Federico Huneeus: “al suprimirse una empresa independiente, es posible que se debilite
la competencia, lo que podria reflejarse en alzas de precios o en una reduccién en la
variedad de productos y servicios que ofrecen las firmas. Las fusiones también pueden

afectar negativamente los incentivos a innovar de las empresas 4.

Por tanto, el perfeccionamiento de una fusion puede dar como resultado a una parélisis
inherente al gigantismo, aumentando las dificultades si la fusién es mal llevada; aumento
del desempleo; y generacién de monopolios y oligopolios. Una fusion debe ser bien
informada a los terceros para evitar panicos o confusiones. Las fusiones improvisadas,
mal concebidas o ejecutadas, pueden favorecer el alza de los precios del producto y hasta
la calidad de los bienes producidos®.

CAPITULO Ill: EL CONTROL DE FUSIONES
3.1.ANALISIS Y MEDIDAS
3.1.1. FNE

El contenido se encuentra recogido en las Guias de las principales jurisdicciones
comparadas. Ademas, se tiene en cuenta la experiencia adquirida durante la negociacion

y posterior fiscalizacion del cumplimiento de acuerdos extrajudiciales celebrados entre la

any part of the assets of another person engaged also in commerce or in any activity affecting commerce, where in any line of
commerce or in any activity affecting commerce in any section of the country, the effect of such acquisition may be substantially to
lessen competition, or to tend to create a monopoly”.

“2 Einer Elhauge y Damien Geradin dedican varias paginas de su libro a este punto, y explican que “Una fusion puede disminuir la
competencia al permitir o fomentar la interaccién coordinada posterior a la fusion entre empresas en el mercado relevante que dafa
a los consumidores”. Traduccion libre del siguiente extracto de ELHAUGE, Einer y GERADIN Damien, “Global Competition Law
and Economics, Second Edition”, Hart Publishing, 2011, P. 949: “A merger may diminish competition by enabling or encouraging
post-merger coordinated interaction among firms in the relevant market that harms customers”.

“Ver GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Hacia un sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Trabajos de
Investigacion en Politicas Publicas, 13, abril, 2011, p. 2.

4 Ver Gaceta judicial, noviembre de 1999, Santo Domingo, Republica Dominicana, p. 16.
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FNE vy las partes de una fusion, asi como en la fiscalizacion del cumplimiento de las

condiciones establecidas dentro del marco de las resoluciones pronunciadas por el TDLC.

De conformidad con la letra c) del nuevo articulo 57 del Decreto Ley N° 211, la FNE
debe prohibir una fusién notificada cuando concluya que ésta cuenta con aptitud para
reducir sustancialmente la competencia. En este caso, la carga de probar la aptitud de la
fusién para reducir sustancialmente la competencia recaeré en la Fiscalia. Para ello, las
partes deberan exhibir las medidas de mitigacion ofrecidas. En primer lugar, las medidas
de mitigacion deberan ser efectivas para impedir que la fusion modificada a través de
ellas resulte apta para reducir sustancialmente la competencia®. En segundo lugar, la FNE
debera establecer si las medidas propuestas, ademas de efectivas, resultan factibles de
implementar, ejecutar y monitorear. Este procedimiento de andlisis de medidas de
mitigacion ofrecidas descansa en el deber de las partes de actuar de buena fe, con especial

celeridad, de manera coordinada entre si y colaborativa con la FNE.

Los remedios o medidas de mitigacion usualmente utilizados en fusiones resultan
susceptibles de ser clasificados segun impliquen o no la realizacion de desinversiones por
parte de los agentes econémicos involucrados. Las medidas de desinversién pueden ser
de dos tipos: i) Aquellas que implican la venta de activos a un comprador adecuado, y ii)

aquellas que tienen por objeto remover vinculos entre competidores*®.

Por otro lado, el procedimiento de analisis de operaciones de concentracion contempla un
plazo inicial de 10 dias para que la FNE se pronuncie respecto a si la notificacion cumple
con todas las formalidades. De ser asi, comienza la etapa de investigacion, denominada
“Fase 1”, que puede extenderse por 30 dias. Culminada esta etapa, en la “Fase 2 si la
FNE estima que la operacion puede reducir sustancialmente la competencia, podra
extender la investigacion hasta un maximo de 90 dias adicionales. Al término de este
periodo, el Fiscal Nacional Econdmico debe optar entre tres caminos: el primero, consiste
en aprobar la operaciéon notificada en forma pura y simple, si es que llegase a

la conviccion que ésta no resulta apta para reducir sustancialmente la competencia.

“ En un sentido similar: Comunicacidn de la Comision Europea relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Reglamento (CE)
N° 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) N° 802/2004 de la Comision, (2008), parr. N°9; Antitrust Division Policy Guide to
Merger Remedies, U. S. Department of Justice, Antitrust Division (2011), p. 3; Bundeskartellamt, Guidance on Remedies in Merger
Control. Version Public Consultation (2016), parrafo. N° 17; UK Competition Commission, Merger Remedies: Competition
Commission Guidelines (2008), parrafo. N° 1.8.

% Ver FNE, “Guia de Remedios”, junio 2017, p. 9.
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Su segunda alternativa es aprobar la operacion notificada, exigiendo que
se cumplan las medidas que debe haber ofrecido el notificante durante el proceso de
investigacion, solo si es que el Fiscal estimara que de este modo la operacién no

resultaria apta para reducir sustancialmente la competencia.

El tercer escenario consiste en rechazar la operacion, en caso de que la FNE estimase que
ésta cuenta con aptitud para reducir sustancialmente la libre competencia. Esta decision
es susceptible de ser reclamada ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia,

mediante un recurso de revision especial.
3.1.2. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

La legislacion vigente establece en su articulo 26 las medidas preventivas, correctivas o
prohibitivas aplicables por parte del TDLC, pudiendo adoptar mediante sentencia
definitiva las siguientes medidas: a) Modificar o poner término a los actos, contratos,
convenios, sistemas o acuerdos que fueren contrarios a la Ley; b) Ordenar la modificacién
o disolucién de cualquier persona juridica de derecho privado que hubiere intervenido en
los actos, contratos, convenios, sistemas o acuerdos contrarios a la Libre Competencia; c)
Aplicar multas a beneficio fiscal; d) Prohibir contratar a cualquier titulo con organismos
publicos.

Las condiciones, en tanto limitaciones de derechos y libertades impuestos a empresas en
procedimientos no contenciosos de caracter administrativo, se encuentran expresamente
contempladas en el articulo 18 N° 2 del D.L. N° 21147, Aqui la ley establece la
denominada potestad consultiva del TDLC, y dispone expresamente que el Tribunal

puede fijar condiciones a los hechos, actos o contratos consultados:

“El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia tendra las siguientes

atribuciones y deberes: 2) Conocer, a solicitud de quien tenga interés legitimo, o

47 De las atribuciones y procedimientos:

Articulo 18°.- el tribunal de defensa de la libre competencia tendra las siguientes atribuciones y deberes:

1) conocer, a solicitud de parte o del fiscal nacional econémico, las situaciones que pudieren constituir infracciones a la presente
ley;

2) conocer, a solicitud de quien tenga interés legitimo, o del fiscal nacional econémico, los asuntos de caracter no contencioso que
puedan infringir las disposiciones de la presente ley, sobre hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse, para lo cual, podra
fijar las condiciones que deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos;

3) dictar instrucciones de caracter general de conformidad a la ley, las cuales deberan considerarse por los particulares en los actos
0 contratos que ejecuten o celebren y que tuvieren relacion con la libre competencia o pudieren atentar contra ella;

4) proponer al presidente de la republica, a través del ministro de estado que corresponda, la modificacion o derogacion de los
preceptos legales y reglamentarios que estime contrarios a la libre competencia, como también la dictacion de preceptos legales o
reglamentarios cuando sean necesarios para fomentar la competencia o regular el ejercicio de determinadas actividades econdmicas
que se presten en condiciones no competitivas; y

5) las demés que le sefialen las leyes.
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del Fiscal Nacional Econdmico, los asuntos de caracter no contencioso que
puedan infringir las disposiciones de la presente ley, sobre hechos, actos o
contratos existentes o por celebrarse, para lo cual, podré fijar las condiciones

que deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos ”.

Como punto previo, es importante destacar que la naturaleza administrativa y no
jurisdiccional de las resoluciones dictadas por el TDLC en procedimientos de consulta,
tramitados conforme a los articulos 18 N° 2 y 31 del D.L. N° 211, ha sido reconocida por

el Tribunal Constitucional:

“Que de la lectura de lo dispuesto en el articulo 18 del Decreto Ley N° 211 es
posible concluir que —en principio— s6lo el nimero uno dice relacién con una
atribucién en que el organo actua propiamente como tribunal, ejerciendo
jurisdiccion, esto es, resolviendo conflictos externos de relevancia juridica. Los
demas numerales no establecen potestades propiamente jurisdiccionales, toda vez
que en el ejercicio de ellas el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia no
conoce de pretensiones procesales originadas en un conflicto de caracter
juridico, sino que por solicitud y no demanda de los interesados, se pronuncia
sobre ciertas declaraciones y diligencias que, como es propio en los
procedimientos no contenciosos, los particulares no pueden realizar por si,
requiriendo de la intervencion de un tribunal al que expresamente se le han

encomendado las atribuciones administrativas pertinentes "%,

Enseguida, en el d&mbito de la competencia, el TDLC se ha pronunciado sobre la
naturaleza y finalidad de la potestad consultiva y las condiciones que se impongan en
ejercicio de la misma. En la Sentencia N° 86/2009, relativa al incumplimiento de una

medida, el Tribunal sefialé que*®:

“Segundo: Que la mencionada potestad tiene una funcién preventiva ordenada a
evitar o minimizar la posibilidad de que, hechos, actos o convenciones
determinados, proyectados, ejecutados o celebrados, puedan llegar a lesionar o
poner en riesgo la libre competencia o continuar causando dafio o poniendo en

peligro dicho bien juridico;

“8 Tribunal Constitucional, Rol N° 1448-2009, 9 de septiembre de 2010, considerando 16°.
“ Ver TORRES, Pablo, “La potestad Consultiva en el Derecho de la Competencia”, Informe en Derecho, Regcom, Universidad de
Chile, 15 de octubre de 2014, p. 81.
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Tercero: Que, para ese fin, un medio fundamental con el que cuenta este Tribunal
esta constituido por la facultad que le asiste para ordenar, cuando lo estime
apropiado, que dichos hechos, actos o convenciones —de llevarse a cabo—, se

ajusten a determinadas condiciones destinadas a tutelar la libre competencia "°.

En consonancia con la doctrina comparada, el TDLC ha reconocido que la finalidad de
las condiciones es eliminar o mitigar potenciales riesgos anticompetitivos que pueden
derivarse de los hechos, actos o convenciones que se le consultan (incluido el caso de una
fusion u operacion de concentracion). En la consulta de fusion de D&S/Falabella, el

Tribunal explico su misién institucional en los siguientes términos:

“[...] este Tribunal debera también estudiar si el riesgo de que se produzca un
impacto negativo considerable sobre la competencia en los mercados que se
analizan a lo largo de la presente resolucién, puede ser conjurado mediante la
imposicion de una o varias medidas o condiciones paliativas, o si, por el
contrario, la adopcion de tales medidas o condiciones seria ineficaz para enervar
los efectos negativos que se determinen después de analizada la operacion

consultada L.

El TDLC se ha pronunciado sobre la finalidad de las condiciones en reiteradas
oportunidades. De acuerdo con el Tribunal, las condiciones son necesarias para mitigar
los riesgos 0 “probables efectos anticompetitivos”® 0 la “disminucion sustancial y
permanente de las condiciones de competencia’3. Se ha expresado indistintamente que
su finalidad va desde ‘“mantener las condiciones de competencia necesarias para

garantizar la pluralidad de medios y contenidos que sefiala la ley N° 19.733, de Libertad

% TDLC, Sentencia N° 86/2009, Demanda de ganaderas Rio Baker Ltda. y Rio Neff Ltda. contra Centrales Hidroeléctricas de Aysén
S.A, 30 de julio de 2009, considerandos 2° y 3°.

L TDLC, Resolucién N° 24/2008, Consulta sobre fusién de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, considerando 15.

%2 TDLC, Resolucion N° 22/2007, Consulta de Endesa y Colbln sobre proyecto Aysén, 19 de octubre de 2007, punto 11 (“/e/ste
tribunal debe analizar si, a pesar de tales riesgos, es posible aprobar la operacion consultada, pero sometida a condiciones que
mitiguen los probables efectos anticompetitivos antes referidos”).

S TDLC, Resolucion N° 1/2004, NC 02-04, Consulta de Liberty Comunicaciones de Chile Uno Ltda., y Cristal Chile Comunicaciones
S.A., sobre eventual fusion de metropolis Intercom y VTR S.A., 25 de octubre de 2004, encabezado de la parte resolutiva (“[e]ste
tribunal aprueba la operacion consultada, en los términos que aqui se indican, por cuanto no se han acreditado elementos suficientes
que permitan dar por establecido que la misma pueda producir una disminucién sustancial y permanente de las condiciones de
competencia en los tres mercados relevantes bajo andlisis). Ver también, TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de
D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, considerando 264 (“de aprobarse la operacion consultada, se produciria una disminucién
sustancial y duradera en las condiciones de competencia en un mercado que involucra parte muy relevante de las decisiones de
consumo de todos los Chilenos, en los términos ya analizados, con efectos perjudiciales esperados —en términos de bienestar—en los
precios, la cantidad y la calidad de los productos transados”).
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de Opinién e Informacion®*, hasta incluso incrementar efectivamente la disputabilidad

de un segmento del mercado® o enervar potenciales amenazas a la libre competencia®®.

A contrario sensu, las condiciones no deben imponerse como una compensacion o
gravamen desvinculado a los riesgos anticompetitivos®’. Como todo acto de gravamen,
las condiciones deben ser, como lo ha declarado la Corte Suprema, suficientes y

adecuadas®® para cautelar la libre competencia, asi como también prudentes y l6gicas®.

En términos doctrinales, es posible resumir lo anterior afirmando que las condiciones
deben cumplir con los tres elementos del principio de proporcionalidad®: en palabras del
Tribunal Constitucional, “se requiere que aquélla [la medida regulatoria] persiga un fin
legitimo, que esa busqueda sea necesaria y que presente una razonable relacion con el

valor del fin propuesto "5,

Esto es sin perjuicio de que, si ninguna condicion o medida puede contrarrestar los riesgos
anticompetitivos, el hecho, acto o convencion no debe aprobarse, quedando con ello
prohibido para todos los efectos legales. Como indico el TDLC en la resolucion que

rechazé la fusién D&S/Falabella:

“Por ultimo, este Tribunal estima que no existen condiciones o medidas de
mitigacion que sean suficientes y eficaces para compensar o minimizar los riesgos
para la competencia que entrafia la operacion consultada. En consecuencia, este
Tribunal ha resuelto no aprobar la operacion consultada, por no ser ésta

compatible con la libre competencia 62,

% TDLC, Resolucion N° 20/2007, Consulta de GLR Chile Ltda. sobre compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican Radio
Chile S.A., 27 de julio de 2007, considerando 87 (“que, por las razones expresadas precedentemente, y a fin de mantener las
condiciones de competencia necesarias para garantizar la pluralidad de medios y contenidos que sefiala la ley, este tribunal ordenara
a la consultante desprenderse, en las localidades referidas, de una o mas frecuencias en la banda FM, como condicion a la que
deberad someterse la operacién consultada”).

% TDLC, Resolucion N° 22/2007, Consulta de Endesa y Colbln sobre proyecto Aysén, 19 de octubre de 2007, punto 11.2 (“para que
efectivamente se incremente la disputabilidad del segmento de generacion hidraulica de base [...]”).

% TDLC, Resolucion N° 23/2008, Consulta de ING S.A. sobre fusion de ING AFP Santa Maria S.A. y Bansander AFP S.A., 4 de
enero de 2008, punto 13 (“/e/ste tribunal concluye que, de aprobarse la operacion consultada en términos puros y simples, podrian
producirse efectos anticompetitivos, por lo que se hace necesario condicionar la aprobacion de dicha operacién a una serie de
medidas destinadas a enervar tales amenazas, en los términos que a continuacion se indican”).

S TDLC, Resolucion N° 22/2007, Consulta de Endesa y Colbln sobre proyecto Aysén, 19 de octubre de 2007, punto 11.1.

% Corte suprema, Rol N° 4578-2007, Consulta de GLR Chile Ltda. sobre compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican
radio Chile S.A., resuelve reclamacion contra resolucion N° 22/2007, 22 de noviembre de 2007, considerando 6° (“que del andlisis
de los antecedentes de la causa aparece que las medidas dispuestas por la sentencia que se revisa por esta via aparecen como
suficientes y adecuadas para cautelar la libre competencia, garantizando asi la pluralidad de medios y con ello la libertad de
expresion y la diversidad de informacion™).

% Ibid., considerando 17°: “no es prudente que se concentre la totalidad de las concesiones de espectro en el ancho de banda con
propagacion mas eficiente en una sola empresa”.

 Asf se reconoce expresamente en la legislacion europea de fusiones y operaciones de concentracion. Ver el considerando 30 de las
“Ec Merger Regulation” (Council Regulation (c) N° 139/2004 de 20 de enero de 2004.

& Tribunal Constitucional, Rol N° 1710-2010, 6 de agosto de 2010, considerando 100°.

82 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, considerandos 266-267.
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En la practica, el TDLC ha impuesto un amplio espectro de condiciones o medidas de
conducta, las que han sido establecidas como exigibles también a filiales, coligadas o

relacionadas de la consultante, incluyendo:

0] La prohibicion de participar en la propiedad de empresas que puedan
competir con la empresa fusionada (Resolucion N° 1/2004).
(i) La obligacion de consultar al TDLC, en los términos del procedimiento no
contencioso del articulo 31 del D.L. N° 211, como condicion previa a:
a. tener participaciones conjuntas con empresas dominantes (Resolucion
N° 1/2004);
b. adquirir futuras concesiones adicionales (Resolucion N° 20/2007);
c. renovar concesiones radiales (Resolucion N° 20/2007); y
d. solicitar y adquirir nuevos derechos de aprovechamiento de aguas
(Resolucion N° 22/2007).
(iili)  La imposicion de precios maximos por plazos de dos a tres afios
(Resolucidn N° 23/2008, Resolucion N° 1/2004).

Por otro lado, es necesario distinguir las condiciones o medidas impuestas en procesos no
contenciosos y en procesos contenciosos. Como se ha visto, el procedimiento no
contencioso estd creado como un instrumento administrativo-regulatorio, con el fin de
revisar hechos, actos o convenciones celebrados o por celebrar ® y obtener una
declaracién del Tribunal que otorgue seguridad juridica a consultantes. Este efecto se
logra gracias al beneficio de inmunidad del articulo 32° del D.L. N° 211, conforme al cual
no hay responsabilidad anticompetitiva alguna en la medida que los actos o contratos se

ejecuten o celebren de acuerdo con las decisiones del TDLC:

8 Sin perjuicio de que, tratindose de actos celebrados, algun tercero interesado pueda oponerse en el proceso de consulta y
transformarlo en un proceso contencioso del articulo 18 N° 1 del D.L. N° 211. Ver auto acordado N° 5 del 22 de julio de 2004: 2°.- en
aquellos casos en los que ingrese a este tribunal una consulta de conformidad con el articulo 18 del D.L. N° 211, en relacién a hechos,
actos o contratos existentes, ejecutados, o concluidos a la fecha de ingreso de dicha consulta, la oposicion por legitimo contradictor o
la presentacion de una demanda o requerimiento, referida a los mismos hechos, hara contencioso el negocio, sujetandose éste en
consecuencia al procedimiento contencioso establecido en el articulo 17 d del D.L. N° 211.

Articulo 17°.- la ley de presupuestos del sector publico debera consultar anualmente, en forma global, los recursos necesarios para
el funcionamiento del tribunal de defensa de la libre competencia. Para estos efectos, el presidente de este tribunal comunicara al
ministro de hacienda sus necesidades presupuestarias dentro de los plazos y de acuerdo con las modalidades establecidas para el
sector publico. El tribunal mantendra una cuenta corriente bancaria a su nombre contra la cual giraran conjuntamente el presidente
y el secretario. En la primera quincena del mes de enero de cada afio, el presidente y el secretario abogado del tribunal de defensa
de la libre competencia presentaran rendicion de cuenta de gastos ante el tribunal. En materia de informacién financiera,
presupuestaria y contable, el tribunal se regird por las disposiciones de la ley de administracion financiera del estado. El aporte
fiscal correspondiente al tribunal sera sancionado mediante resolucién de la direccion de presupuestos.

La oposicion debera efectuarse cumpliendo con todos los requisitos de una demanda o requerimiento, no produciéndose los efectos
indicados en este nimero por la sola presentacion en el procedimiento no contencioso de una opinién contraria al hecho, acto o
convencion consultado.
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“Articulo 32°.- Los actos o contratos ejecutados o celebrados de acuerdo con las
decisiones del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, o de acuerdo con
las resoluciones de la Fiscalia Nacional EconOmica para el caso de las
operaciones de concentracion, no acarrearan responsabilidad alguna en esta
materia, sino en el caso que, posteriormente, y sobre la base de nuevos
antecedentes, fueren calificados como contrarios a la libre competencia por el
mismo Tribunal, y ello desde que se notifique o publique, en su caso, la resolucién

que haga tal calificacion.

En todo caso, ni los ministros que concurrieren a la decision, ni el Fiscal Nacional
Econdmico, segun correspondiere, se entenderan inhabilitados para los nuevos

pronunciamientos que eventualmente tuvieren lugar .

La situacion es algo distinta tratdndose de procedimientos contenciosos (articulo 18 N°
1). En este caso, el TDLC también puede imponer, aparte de la sancion de multas,
condiciones 0 medidas adicionales a fin de resguardar la eficiencia de los mercados y los
intereses de los consumidores. Asi lo establecen expresamente dos normas del D.L. N°
211:

“Articulo 3° inciso 1°: El que ejecute o celebre, individual o colectivamente,
cualquier hecho, acto o convencion que impida, restrinja o entorpezca la libre
competencia, o que tienda a producir dichos efectos, sera sancionado con las
medidas sefialadas en el articulo 26 de la presente ley, sin perjuicio de las
medidas preventivas, correctivas o prohibitivas que respecto de dichos hechos,

actos o convenciones puedan disponerse en cada caso ”.

“Articulo 26 inciso 2°: En la sentencia definitiva, el Tribunal podra adoptar las
siguientes medidas: a) Modificar o poner término a los actos, contratos,
convenios, sistemas 0 acuerdos que sean contrarios a las disposiciones de la
presente ley; b) Ordenar la modificacion o disolucién de las sociedades,
corporaciones y demas personas juridicas de derecho privado que hubieren
intervenido en los actos, contratos, convenios, sistemas o acuerdos a que se
refiere la letra anterior; c) Aplicar multas a beneficio fiscal hasta por una suma
equivalente al treinta por ciento de las ventas del infractor correspondientes a la

linea de productos o servicios asociada a la infraccion durante el periodo por el
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cual ésta se haya extendido o hasta el doble del beneficio econémico reportado
por la infraccion. En el evento de que no sea posible determinar las ventas ni el
beneficio econémico obtenido por el infractor, el Tribunal podra aplicar multas
hasta por una suma equivalente a sesenta mil unidades tributarias anuales. Las
multas podran ser impuestas a la persona juridica correspondiente, a sus
directores, administradores y a toda persona que haya intervenido en la
realizacion del acto respectivo. Las multas aplicadas a personas naturales no
podran pagarse por la persona juridica en la que ejercieron funciones ni por los
accionistas o socios de la misma. Asimismo, tampoco podran ser pagadas por
cualquiera otra entidad perteneciente al mismo grupo empresarial en los
términos sefialados por el articulo 96 de la ley N°18.045, de Mercado de Valores,
ni por los accionistas o socios de éstas. En el caso de las multas aplicadas a
personas juridicas, responderan solidariamente del pago de las mismas sus
directores, administradores y aquellas personas que se hayan beneficiado del
acto respectivo, siempre que hubieren participado en la realizacion del mismo.
Para la determinacién de las multas se consideraran, entre otras, las siguientes
circunstancias: el beneficio econémico obtenido con motivo de la infraccion, en
caso que lo hubiese; la gravedad de la conducta, el efecto disuasivo, la calidad
de reincidente por haber sido condenado previamente por infracciones
anticompetitivas durante los dltimos diez afios, la capacidad econémica del
infractor y la colaboracién que éste haya prestado a la Fiscalia antes o durante
la investigacion; d) En el caso de las conductas previstas en la letra a) del articulo
3°, podra imponer, ademas, la prohibicién de contratar a cualquier titulo con
organos de la administracion centralizada o descentralizada del Estado, con
organismos autbnomos o con instituciones, organismos, empresas 0 Servicios en
los que el Estado efectle aportes, con el Congreso Nacional y el Poder Judicial,
asi como la prohibicion de adjudicarse cualquier concesion otorgada por el
Estado, hasta por el plazo de cinco afios contado desde que la sentencia definitiva
quede ejecutoriada; e) En el caso de la conducta prevista en la letra a) del
articulo 3° bis, podra aplicar una multa a beneficio fiscal de hasta veinte unidades
tributarias anuales por cada dia de retardo contado desde el perfeccionamiento
de la operacion de concentracion. La aplicacion de las sanciones previstas en

este articulo serd compatible con aquellas de caracter penal establecidas en la
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presente ley y con la determinacion de la indemnizacién de perjuicios que prevé

el articulo 30 .

Como puede apreciarse, especialmente a tenor del articulo 3° inciso 1°, la facultad del
TDLC para imponer condiciones 0 medidas en procesos contenciosos es amplia. Esta
potestad del TDLC en el &mbito de lo contencioso no debe ser utilizada con fines
sancionatorios. Si bien las condiciones 0 medidas son usualmente impuestas en forma
simultanea a una sancion pecuniaria 0 multa, ellas deben siempre ser usadas como un
mecanismo regulatorio destinado a restablecer la competitividad de los mercados y no
para imponer un “mal” per se a la empresa o entidad que incurrié en un hecho, acto o
convencion anticompetitiva. Por excepcion, sélo la disolucion debiera usarse, y en forma

excepcional, como sancion.

Las condiciones o medidas impuestas por el TDLC en procedimientos no contenciosos
constituyen obligaciones de carécter administrativo-regulatorio, de modo que su
incumplimiento califica, por definicion, como un “hecho, acto o convencion que impida,
restrinja o entorpezca la libre competencia, o que tienda a producir dichos efectos”
(articulo 3° inciso 1° del D.L. N° 211). Por ello, cualquiera que incumpla una condicion
deberé ser castigado de conformidad al articulo 26 del D.L. N° 211, previa tramitacion de

un requerimiento o demanda de acuerdo con el articulo 18 N° 1 del D.L. N° 211.

Asi lo ha declarado expresamente el TDLC. En el caso Hidro Aysén 1, el Tribunal

reprocho el incumplimiento de una medida de mitigacidon, afirmando sin vaguedades que:

“Las resoluciones dictadas por este Tribunal, en ejercicio de la potestad
consultiva en comento, son vinculantes para quienes pusieron en movimiento
dicha atribucion mediante la formulacion de una consulta, por lo que la
consecuencia juridica derivada del incumplimiento de las medidas, condiciones
o términos fijados en tales resoluciones para la ejecucién o celebracion del
hecho, acto o contrato respectivo, es la responsabilidad por infraccién a las
normas de proteccién de la libre competencia de los consultantes, que con su
actividad o inactividad, segun sea el caso, puedan poner en peligro la

competencia en el mercado respectivo o lesionarla derechamente "%,

8 TDLC, Sentencia N° 86/2009, Demanda de Ganaderas Rio Baker Ltda. y Rio Neff Ltda. contra Centrales Hidroeléctricas de Aysén
S.A, 30 de julio de 2009, considerando 4°. Ver también, considerando 5°.
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Enseguida, el TDLC podria también, si lo considera oportuno y necesario, dejar sin efecto
la resolucion que decidio aprobar el hecho, acto o contrato, incluyendo la fusion u
operacién de concentracion, ordenando se proceda a realizar la desinversion respectiva
(divestiture, también denominada informalmente como “desrrevolviendo los huevos” 0

“unscrumbling the eggs )%.

Adicionalmente, desde una perspectiva de Derecho Civil, el hecho, acto o convencién
realizada en infraccion a la condicion es o puede ser nulo de nulidad absoluta. De acuerdo
con el articulo 1.462 del Cddigo Civil, “hay objeto ilicito en todo lo que contraviene el
derecho publico chileno”, y el objeto ilicito recibe como sancion la nulidad absoluta
(articulo 1.682 del Codigo Civil)®. EI D.L. N° 211 es, indudablemente, una normativa de
Derecho Publico, por lo que su contravencion acarrea la nulidad absoluta. Por lo demas,
asi lo ha declarado el TDLC:

“El incumplimiento de alguna de las condiciones establecidas en esta Resolucion

acarreara la nulidad de los actos y contratos consultados [...] "®'.

Es importante destacar que, tratandose de actos administrativos limitadores de derechos,
las resoluciones que imponen condiciones pueden ser modificadas por el TDLC en caso
de acreditarse un cambio de circunstancias. Los mercados son dinamicos, tanto por el
lado de la oferta como de la demanda, por lo que es perfectamente posible que el conjunto
de circunstancias que originalmente justifico la imposicion de la condicion haya dejado
de existir (por ejemplo, nuevos actores, nuevas tecnologias, cambios en la estructura de
costos, variaciones en las condiciones de entrada, cambios en las preferencias de los

consumidores, etc.).

Lo importante en tales casos es que las firmas e individuos afectados deben siempre
solicitar formalmente al TDLC la modificacion de las condiciones o medidas, previa
tramitacion de un proceso de consulta de conformidad al articulo 18 N° 2 del D.L. N° 211.

Por el contrario, si las firmas o individuos afectados deciden incumplir una condicién sin

% En Europa, asi lo dispone expresamente la “Ec Merger Regulation”, op. Cit., en sus articulos 6(3) y 8(6).

% Articulo 1682.- La nulidad producida por un objeto o causa ilicita, y la nulidad producida por la omision de algin requisito o
formalidad que las leyes prescriben para el valor de ciertos actos o contratos en consideracion a la naturaleza de ellos, y no a la
calidad o estado de las personas que los ejecutan o acuerdan, son nulidades absolutas.

Hay asimismo nulidad absoluta en los actos y contratos de personas absolutamente incapaces. Cualquiera otra especie de vicio produce
nulidad relativa, y da derecho a la rescision del acto o contrato.

5 TDLC, Resolucion N° 20/2007, Consulta de GLR Chile Ltda. sobre compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican Radio
Chile S.A., 27 de julio de 2007, resuelvo primero N° 5. TDLC, Sentencia N° 86/2009, Demanda de Ganaderas Rio Baker Ltda. y Rio
Neff Ltda. contra Centrales Hidroeléctricas de Aysén S.A, 30 de julio de 2009, c. 5° (“/sJu incumplimiento [de las medidas] ... podria
afectar su validez”).
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obtener la modificacién previa por parte del TDLC, entonces no podran alegar como
defensa el cambio de circunstancias en caso de ser acusados por infringir el articulo 3°
del D.L. N° 2118,

Asi pues, la defensa de cambio de circunstancias constituye una forma de argumentar que
la realizacion de los hechos, actos o convenciones prohibidas por la condicion no tiene
efectos anticompetitivos. Y, en este punto, el TDLC, en el caso Hidro Aysén I, rechazo
la defensa de falta de efectos anticompetitivos tratdndose de un incumplimiento a una

condicion establecida en la Resolucion N° 22:

“Que los desistimientos de las solicitudes de recursos hidricos en las cuencas
contempladas en la condicion en comento no son suficientes para eximir a la
demandada de responsabilidad, sin perjuicio de que se consideraran al momento
de determinar la sancion aplicable con motivo del incumplimiento. Lo anterior,
debido a que el solo hecho de haber solicitado derechos de aprovechamiento sin
la autorizacion previa de este Tribunal, puso en riesgo la competencia en los
mercados respectivos, riesgo que consiste en que el acaparamiento o la amenaza
de acaparamiento de derechos de aguas en las cuencas de los Rios Palena y Aysén
y la subcuenca del Rio Ibafiez, puede afectar las estrategias empresariales de
potenciales competidores, evitando su entrada al mercado. De ahi la importancia

del control preventivo de juridicidad impuesto en la condicién incumplida, /...J

Que, por todo lo expuesto, este Tribunal aplicara una sancién a la demandada,
por infraccion al articulo tercero, inciso primero, del Decreto Ley N° 211, [...]
pues, como se ha venido argumentando, la infraccion de las condiciones
impuestas por esta magistratura para que la realizacion de un acto o convencion
no sea contraria al derecho de defensa de la competencia, importa una conducta
ilicita que pone en riesgo la libre competencia o que, en otras palabras, tiende a

impedirla, restringirla o entorpecerla ®°.

% Pruebas manifiestas son los procedimientos seguidos ante el TDLC por la empresa eléctrica Edelnor S.A. Para la modificacion del
Dictamen N° 1173, de agosto de 2001, de la H. Comisién Preventiva, por el cual solicité a dicho tribunal, en abril de 2004, es decir,
casi tres afios después de su dictacién, que se modificara el dictamen por un cambio en la regulacion sectorial; y por la solicitud
efectuada el afio 2005 al TDLC (Resolucion N° 8/2005); y por la Comision Nacional de Energia para que se modificara, en dicho
caso, una recomendacion contenida en el Dictamen N° 992, también la H. Comision Preventiva (1996), por un cambio en la regulacién
sectorial (Resolucién 18/2006).

% TDLC, Sentencia N° 86/2009, Demanda de ganaderas Rio Baker Ltda. y Rio Neff Ltda. contra Centrales Hidroeléctricas de Aysén
S.A, 30 de julio de 2009, considerandos 13°y 19°.
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Lo anterior no implica necesariamente aceptar una teoria de responsabilidad objetiva o
infracciones per se. Simplemente se trata de otorgar a las decisiones del TDLC la
estabilidad, imperatividad y ejecutoriedad que el ordenamiento incluso reconoce a los

actos administrativos afinados’.

Otro punto es la consideracion de la eventual falta de efectos anticompetitivos o
irrelevancia de la conducta al momento de fijar la sancion. En este sentido, Cases y Menor
opinan que debe ponerse atencion al grado de incumplimiento y de “afectacion del interés

publico”:

“En cada expediente deberd valorarse con extrema atencion el grado de
cumplimiento, la actuacion de la empresa y la incidencia del no preciso
cumplimiento de la condicion en el interés pablico articulado por la resolucion
administrativa. El principio de proporcionalidad supone que no caben respuestas
automaticas, de modo que todo incumplimiento deba generar la misma
consecuencia juridica. Deberd estarse al grado de incumplimiento, a la labor de

la empresa responsable y a la afectacion del interés publico "L,

A este respecto, es importante destacar el primer incumplimiento “histérico” de una
medida de mitigacion de una fusion: la infraccion de LAN Chile al plan de
autorregulacion impuesto en su momento por la Comision Resolutiva. Este caso dio lugar
a un pronunciamiento de la misma Comisidén que establecié el principio del estricto

cumplimiento de las condiciones. La Comision Resolutiva resolvio que la relevancia e

™ Ver articulo 51 de la ley 19.880: “ejecutoriedad. Los actos de la administracion publica sujetos al derecho administrativo causan
inmediata ejecutoriedad, salvo en aquellos casos en que una disposicion establezca lo contrario o necesiten aprobacion o
autorizacion superior. Los decretos y las resoluciones produciran efectos juridicos desde su notificacion o publicacion, segiin sean
de contenido individual o general”. En principio, en esta ocasion no se considera necesario el uso de conceptos y categorias del
derecho procesal para entender e interpretar los efectos de los actos administrativos del TDLC. En todo caso, cabe citar aqui un caso
donde el TDLC reconoci6 que las resoluciones gozan del efecto de cosa juzgada, al menos en un sentido formal-provisional. Ver
TDLC, Resolucién N° 8/2005, Consulta de la Empresa Eléctrica del Norte Grande (EDELNOR) sobre revision del Dictamen N° 1173
de la Comision Preventiva Central, 30 de junio de 2005, considerando 3°: que, en efecto, el articulo mencionado en el considerando
anterior prescribe que “los actos o contratos ejecutados o celebrados de acuerdo a las decisiones del tribunal de defensa de la libre
competencia, no acarrearan responsabilidad alguna en esta materia, si no en el caso que, posteriormente, y sobre la base de nuevos
antecedentes, fueren calificados como contrarios a la libre competencia por el mismo tribunal...”. En consecuencia, puede
desprenderse de la norma citada que las decisiones de este tribunal y la de los organismos de los que es sucesor legal producen el
efecto de cosa juzgada, el que es eficaz tan sélo en lo que dice relacién con el proceso concreto en el que se ha producido o con
relacion al estado de cosas (persona, objeto, causa) tenido en consideracion al decidir. No obstante, ello, sobre la base de nuevos
antecedentes la cuestion puede renovarse mediante un nuevo proceso de carcter contencioso 0 no contencioso ante este tribunal. Esto
es lo que se conoce en doctrina como cosa juzgada formal que tiene como caracteristica la de la inimpugnabilidad, pero carece de
inmutabilidad (ver Eduardo j. Couture, fundamentos del derecho procesal civil, tercera edicion, ediciones desalma, buenos aires,
1958, pp. 416 y siguientes). Por lo demas, asi lo sostuvo en su oportunidad la H. Comisién Resolutiva en la Resolucion 667/02,
instruccion sobre contratacion a empresas distribuidoras de electricidad, de octubre de 2002. Por consiguiente, de esta forma es como
debe interpretarse lo enunciado en el considerando quinto de la sentencia N° 3 de 29 de junio de 2004, citada por la FNE en su informe.
Ver también, TDLC, resolucion N° 18/2006, Solicitud de la CNE sobre modificacion del Dictamen N° 992 de la Comisidn Preventiva
Central, 17 de noviembre de 2006, considerando 3°.

™ Ver CASES, Luis y MENOR, Javier, “Reaccién ante los incumplimientos de compromisos y soluciones. La valoracién a posteriori
de la efectividad de los remedios”, Fundacion Rafael del Pino y Marcial Pons, 2008, p. 332.
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intencionalidad no eran defensas de exculpacion disponibles para la empresa, sin

perjuicio de su consideracion al momento de establecer la multa:

“Que, del analisis de los hechos fluye que los incumplimientos observados al Plan
de Autorregulacién por parte de LAN Chile S.A. y LAN Express son excepcionales
y de menor cuantia, por lo que no cabe imputar a la gestion de estas empresas la
intencionalidad positiva de vulnerar las condiciones del referido plan, cuestion
que sera debidamente ponderada para determinar la sanciéon que se aplicara,
pero que no alcanza a excusar del todo el estricto cumplimiento exigible en la

especie 72,
3.1.3. DERECHO COMPARADO

El Derecho Comparado ha desarrollado ampliamente el topico de las condiciones o
medidas de mitigacion, también conocidas como “compromisos”, “soluciones” 0
“remedios”. Tales medidas son aplicadas por los 6rganos de la competencia en respuesta
a las fusiones y operaciones de concentracion que presentan riesgos a la libre
competencia, pero que en definitiva se estima deben ser autorizadas. En principio, las
fusiones y operaciones de concentracion sometidas a control (sea voluntario u obligatorio,
segun la jurisdiccion) que producen riesgos a la competencia y que, al mismo tiempo,
generan eficiencias que compensan estos riesgos, deben ser aprobadas por los 6rganos de
la competencia”™. Esto siempre que tales eficiencias cumplan los requisitos de ser
especificas a la fusiones y operaciones de concentracion, verificables, no-

anticompetitivas y traspasables a los consumidores’.

A nivel comparado, frente a una fusion u operacion de concentracion que presenta riesgos
a la competencia, las respuestas institucionales de los dérganos de defensa de la
competencia no se reducen a la alternativa binaria de aprobacion pura y simple o
prohibicién de la operacion. Como afirma Aglero, en general el Derecho de la

Competencia reconoce:

2 Comision Resolutiva, Resolucion N° 723, FNE en contra de Lan Chile S.A. y Lan Express, 30 de enero de 2004, considerando 7°.

" Ver CANIZARES, Enrique y DOMINGUEZ, Daniel, “Remedios estructurales en control de concentraciones: un anélisis coste—
beneficio”, en MARTINEZ LAGE, Santiago y PETITBO, Amadeo (dir.), “Remedios y sanciones en el derecho de la competencia”,
Fundacion Rafael del Pino y Marcial Pons, 2008, p. 181.

™ Aqui “las firmas en proceso de fusién que buscan defender dichas fusiones en base a eficiencias deben probar que tales eficiencias
serdn traspasadas, al menos en parte, a los consumidores”. Traduccion libre de “Aba Section of Antitrust Law, Mergers and
Acquisitions” de Estados Unidos, 3a ed., (aba) 2008, p.259: [m]erging firms that seek to defend their mergers based on efficiencies
must provide evidence that efficiencies, at least in part, will be passed on to consumers.
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“[...] una amplia gama de remedios, o condiciones, que pueden establecerse para
aplacar los riesgos que surjan de la operacion. Dichos remedios condicionan la
operaciéon consultada, modificandola para hacerla compatible con la libre

competencia >

En términos generales, el proposito de las condiciones o medidas es proteger la eficiencia
e intereses de los consumidores post-fusion u operacion de concentracion, preservando
los niveles de competencia pre-fusidn u operacién de concentracion. En Europa, se afirma
que las medidas de mitigacion tienen por objetivo fundamental “garantizar estructuras
de mercado competitivas”’, mientras que el Departamento de Justicia de Estados Unidos,
en sus directrices sobre la materia, precisa que “el propdsito de un remedio no es

aumentar la competencia pre-fusion u operacion de concentracion sino restablecerla”.
Los remedios 0 medidas de mitigacion se dividen en dos grandes categorias:

1. Medidas estructurales.

2. Medidas de conducta o comportamiento.

Mientras las medidas estructurales implican una redistribucion de derechos de propiedad,
que pueden incluir alguna desinversion o cesion de negocios, las medidas de conducta
restringen los derechos de propiedad y la libertad econémica de las empresas fusionadas,
estableciendo obligaciones exigibles a las partes que se fusionan’®. De este modo,
mientras las medidas estructurales implican una redistribucion de bienes, los remedios de

conducta implican una limitacion y restriccion al actuar de las empresas.

Las medidas de conducta, o restriccion, como sefialan Cafizares y Dominguez, limitan el
comportamiento “de la empresa fusionada, sin alterar la estructura de propiedad de los
activos de la industria [ ...] adoptan[do] la forma de obligaciones impuestas a la empresa
fusionada”"". Ahora bien, dada la complejidad en el disefio, costos de monitoreo,

administracion y cumplimiento y facilidades de elusion de las medidas de conducta, el

® Ver AGUERO VARGAS, Francisco, “Rol de las medidas de mitigacién o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un anélisis aplicado al sector retail”, en Montt, Paulo y Nehme, Nicole (eds.), libre competencia y retail. Un andlisis
critico, Editorial Abeledo Perrot 2010, p. 314.

® Ver AGUERO VARGAS, Francisco, “Rol de las medidas de mitigacién o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un analisis aplicado al sector retail” Editorial Abeledo Perrot, 2010, p. 314.

" Ver CANIZARES, Enrique y DOMINGUEZ, Daniel, “Remedios estructurales en control de concentraciones: un anélisis coste—
beneficio”, p. 182.

31



Derecho de la Competencia prefiere siempre, dentro de lo posible, las medidas

estructurales’®. Como explica Agiiero:

“Este tipo de medidas de conducta, son adecuadas cuando la prohibicion total de
la fusion sacrificaria eficiencias importantes y una medida estructural, eliminaria

tales eficiencias, o bien, cuando ella no es factible 7.

Como consecuencia de la complejidad antes indicada, los 6rganos de defensa de la
competencia deben siempre tener presente las tres dimensiones de disefio, monitoreo y
cumplimiento de las condiciones en tanto instrumentos regulatorios. Como bien afirman

Cases y Menor:

“[...]es consustancial a la potestad publica de imposicion de una condicion a una
concentracion empresarial que se disponga de mecanismos juridicos suficientes
y eficientes para asegurar su cumplimiento. El control administrativo de una
operacion de concentracion no concluye en estos casos con la autorizacion
misma, sino que se alarga necesariamente al periodo necesario para la ejecucién

de los compromisos "8,

Por su parte, mientras las condiciones estructurales o de redistribucion consisten
habitualmente en la venta o cesion de activos, las posibles condiciones de conductas
pueden ser amplias y variadas, siendo casi siempre “hechas a la medida” de 10s riesgos
de la operacion que se aprueba®l. Igualmente, asi como las medidas estructurales o de
redistribucion son generalmente de cumplimiento inmediato o casi inmediato, las

medidas de conducta o de restriccion, suelen establecerse por plazos de 3 a 5 afios, sin

® Aqui cabe decir que “Los remedios estructurales son preferibles porque constituyen una solucion inmediata a un riesgo
anticompetitivo: dichos remedios remueven la amenaza de dominancia que se sigue a la creacion de un nuevo competidor o de
reforzar una firma existente. No se requiere monitoreo de largo aliento de parte de la comision”, traduccion libre de MONTI, Georgi,
“Ec Competition Law”, Cambridge University Press, 2007, p. 283: “Structural remedies are preferred because they are an immediate
solution to the anticompetitive risk: They remove any threat posed by dominance by creating a new competitor or strengthening an
existing firm. No long-term monitoring by the commission is required”.

™ Ver AGUERO VARGAS, Francisco, “Rol de las medidas de mitigacién o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un analisis aplicado al sector retail” Editorial Abeledo Perrot, 2010, p. 323, citando al U. S. Department of Justice,
Antitrust Division, “Antitrust Division Policy Guide to Merger Remedies”, 2011, pp. 17-18 y la competition commission, merger
remedies: competition commission guidelines, cc 8, 2008, § 2.6, p. 13y § 2.16, p. 15.

8 Ver CASES, Luis y MENOR, Javier, “Reaccion ante los incumplimientos de compromisos y soluciones. La valoracién a posteriori
de la efectividad de los remedios”, en MARTINEZ LAGE, Santiago y PETITBO, Amadeo (dir.), “Remedios y sanciones en el derecho
de la competencia”, Fundacion Rafael del Pino y Marcial Pons, 2008, p. 327.

8 Asi, AGUERO lista diversas medidas de conducta, tales como obligacion de la empresa que se fusiona de cooperar con sus
competidores, obligar a la empresa fusionada a entregar licencias de su tecnologia a un rival, dar acceso abierto a una instalacion
esencial de la empresa fusionada, exigirse el término total o parcial de contratos de largo plazo respecto de activos esenciales,
prohibiciones de revelar informacion sensible de los competidores entre distintas empresas del grupo de la empresa fusionada, murallas
chinas que buscan impedir la divulgacion de informacion dentro de la empresa, deberes de trato equitativo y no discriminatorio,
deberes de transparencia, clausulas de no competir, contratos de suministro de largo plazo, restricciones en la contratacion de personal
escaso y controles en relacién con los resultados del proceso empresarial (calidad de producto o servicio, precios maximos, etc.). Ver
AGUERO VARGAS, Francisco, “Rol de las medidas de mitigacion o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un analisis aplicado al sector retail”, Editorial Abeledo Perrot, 2010, pp. 321-322.
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perjuicio de que la duracion pueda también ser indefinida® (al menos hasta que el

Tribunal no decida dejarla sin efecto dado un cambio de circunstancias)®.

Es importante destacar que las medidas de conducta o de restriccion, pueden establecer
obligaciones exigibles tanto a las partes del acuerdo, como a terceros miembros del
mismo grupo empresarial o relacionados con las partes, o incluso a terceros futuros ajenos
a la transaccion. La naturaleza regulatoria y no sancionatoria de las condiciones permite
que los drganos de la competencia puedan imponer obligaciones en forma flexible y
amplia mediante actos (materialmente) administrativos de gravamen o limitacion de

derechos.

Las medidas de conducta importan una forma de regulacion de naturaleza administrativa
y no jurisdiccional de la actividad econdémica desarrollada por las empresas partes en una
fusion u operacion de concentracion. En Europa, Monti indica que las medidas de

mitigacion son, en definitiva, una forma de regulacién de mercados:

“Cuando se analizan los remedios de una fusién, el trabajo de la Comisién es de
naturaleza diferente a cuando aplica el Derecho Europeo de la Competencia en
escenarios méas tradicionales, como la lucha contra los carteles. EI poder de
imponer condiciones permite a la Comision regular el mercado de una manera
minuciosa, proceso que se obtiene a través de la negociacion con las partes de la
fusion. Las partes aceptan que la fusion pueda proceder sujeto a las condiciones

exigidas por la Comision o simplemente echan pie atras con la fusion 8,

8 | os siguientes ejemplos europeos demuestran duraciones de largo tiempo establecidas por la propia comision: (1) Vodafone
Airtouch/Mannesmann, caso N° comp/m. 1795, 12 de abril de 2000, 3 afios; (2) Vivendi/Canal+/Seagram, caso N° comp/m. 2050, 13
de octubre de 2000, 5 afios; (3) Astra/Zeneca, caso N° comp/m. 1403, 26 de febrero de 1999, 10 afios. Ver por todos, Massimo Motta,
“merger remedies in the European Union: an overview”, en antitrust bulletin, 52, 2007, p. 603.

8 Asi ocurre, por ejemplo, en el Reino Unido. De acuerdo con la Competition Commission, “Merger Remedies: competition
Commission Guidelines”, 2008, pp. 26-27, 4.7: “dado que los remedios conductuales estan disefiados para tener efectos sostenidos
sobre la conducta de negocios durante todo el periodo en el que estén en efecto, la duracion de dichas medidas es una consideracion
material. La comision de competencia puede especificar una duracion limitada si las medidas estan disefiadas para tener un efecto
provisional. En el caso de medidas que deban durar tanto como la situacién subyacente que reduce sustancialmente la competencia,
y dado que la determinacion de este periodo rara vez se puede predecir durante el curso de la revision de la fusion, la comision de la
competencia generalmente preferird su mantencion hasta que las partes fusionadas soliciten su cambio o cancelacion sobre la base
de un cambio significativo de circunstancias, o posiblemente recomendara que el office of fair trading revise la necesidad de mantener
las medidas luego de un cierto periodo de tiempo. Sin embargo, la comisidn de la competencia puede, ademas, especificar una fecha
determinada en una clausula tipo “sunset”, a partir de la cual la medida quedara sin efecto. El periodo por establecer dependera de
las circunstancias del caso”. Traduccion libre de: “as behavioural remedies are designed to have ongoing effects on business conduct
throughout the period they are in force, the duration of these measures is a material consideration. The cc [competition commission]
may specify a limited duration if measures are designed to have a transitional effect. Where measures need to apply if an slc
[substantial lessening of competition] persists and as this period can rarely be predicted during an inquiry, the cc will generally rely
on the merged parties applying for variation or cancellation of the measures based on a significant change of circumstances or
possibly recommend that the oft [office of fair trading] reviews the need for the measures after a given period. However, the cc may,
in addition, specify a long-stop date in a ‘sunset clause’ beyond which the measures will not apply. The period used for the long-stop
date will depend on the circumstances of the case”.

8 Ver MONTI, Georgi, “Ec Competition Law”, Cambridge University Press, 2007, p. 290.
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La naturaleza administrativo-regulatoria de las condiciones o medidas debe entenderse
en el contexto de economia-politica de la regulacién. En el Estado regulador, la
existencia, contenido y limites del derecho de propiedad dependen del ejercicio de los
poderes publicos del congreso y de las agencias administrativas®. El valor de los bienes
depende, entre otras, de las normas legales presentes y futuras. Con ello, como explica
Kaplow, el proceso de reforma regulatoria siempre afecta los intereses de los actuales

propietarios:

“[...Juna porcion sustancial de todas las leyes, regulaciones y decisiones de los
tribunales —incluso aquellas que son nominalmente prospectivas— alteran el valor
de inversiones anteriores, simplemente porque el valor futuro de dichas

inversiones depende de la normativa vigente y futura.

[...]Jcasi cualquier cambio en las regulaciones o en las condiciones de mercado
que no son anticipadas totalmente afectaran el valor de las firmas, bienes, u otras
inversiones que son el objeto directo de la regulacion, como asimismo el de
muchos otros —como aquellos que compiten con las inversiones objeto de las

normas— "6,

Para ser mas precisos, el proceso de reforma regulatoria siempre genera uno 0 mas
perdedores, incluso tratdndose de reformas de naturaleza eficiente. Como explica Dahl,
“podemos considerar como algo axiomatico que virtualmente todas las decisiones
tomadas por cualquier gobierno, incluyendo los democraticos, son desventajosas para
algunas personas. Si producen ganancias, también producen costos”®’. Igualmente,
desde una perspectiva econdmica, Joskow y Noll sefialan que “con cualquier cambio
relevante en la regulacion gubernamental con impactos importantes en el precio,
estructura de mercado, costo y calidad de productos, algunos grupos ganaran mientras

otros perderdan . Lo importante a destacar es que las “pérdidas son ubicuas: cualquier

% Ver GALLIGAN, D.J., “Discretionary Powers: A Legal Study Of Official Discretion”, 1986, p. 183 y ss.

% \Ver KAPLOW Louis, “An Economic Analysis of Legal Transitions”, en MONTT OYARZUN, Santiago, “Condiciones Impuestas
por El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia en el Marco de una Operacion de Concentracion en el Derecho Chileno”, Anuario
de Derecho Publico UDP, 2011, p. 8.

8 Ver DAHL, R. A., “Can International Organizations Be Democratic? A Skeptic’s View”, En Shapiro, Ian Y Hacker-Cordon,
Casiano (Eds.), Democracy’s Edges, (Cup) 1999, pp. 19-25.

8 Ver JOSKOW, Paul L. Y Noll, Roger C., “Regulation In Theory And Practice: An Overview”, En Fromm, Gary (Ed.), Studies In
Public Regulation, (Mit Press) 1981, pp. 1-8. Como lo sefiala MASHAW, J. L., Greed, Chaos, And Governance. Using Public Choice
To Improve Public Law, (Yale University Press) 1997, p. 34: “/S]tatutes Always Shift Rights Or Expectations” Traduccion Libre:
“Las leyes siempre alteran los derechos o las expectativas”.
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cambio legal restringe el conjunto de oportunidades de alguien, es decir, engendra

pérdidas™®®.

Las condiciones o medidas de mitigacién impuestas en procesos de revision de fusiones,
dada su naturaleza de actos administrativos regulatorios, deben analizarse y clasificarse
desde una perspectiva de Derecho Administrativo. Por consiguiente, el Derecho distingue
tradicionalmente entre actos favorables y actos de gravamen de la administracion. Como

explican Garcia de Enterria y Fernandez:

“Los actos administrativos pueden también, en vez de ampliar o beneficiar la
esfera juridica de sus destinatarios privados, restringirla, afectar a la misma en
sentido negativo, producir sobre ellos obligaciones, deberes, cargas, antes
inexistentes, o bien restricciones, limitaciones o extinciones de titularidades

activas previas "%,

El aspecto crucial que debe destacarse a partir de esta clasificacion es que no todos los
actos de gravamen son actos sancionatorios. Hay entre ambas categorias una relacion de
género actos de gravamen y especie actos sancionatorios. Existe asi un sinnimero de
actos de gravamen que no son sancionatorios, 0 sea, que no imponen “un mal [...] a un
administrado como consecuencia de una conducta ilegal ”%. Sin pretension de ser

exhaustivos, Garcia de Enterria y Fernandez enumeran los siguientes casos:

“[...]sacrificios de situaciones de mero interés, limitaciones de derechos,
delimitaciones administrativas del contenido normal de los derechos, potestades
ablatorias (reales, y entre ellas notablemente las expropiaciones), prestaciones
forzosas (personales y reales, y entre estas sefialadamente las tributarias), [y] la

imposicion de deberes %2,

Cabe concluir entonces que los actos que imponen condiciones en procesos de revision
de fusién u operacion de concentracion son actos que limitan los derechos y libertades de
las empresas sin tener naturaleza sancionatoria. Cuando una agencia o tribunal revisa un

proyecto de fusién u operacion de concentracion no hay ain ningun hecho, acto o

% Ver MEDEMA, S. G., “Making Choices And Making Law: An Institutional Perspective On The Taking Issue”, en MERCURO,
Nicholas (Ed.), Taking Property And Just Compensation: Law And Economics Perspectives Of The Takings Issue, (Kluwer Academic)
1992, pp. 45-46.

% \/er GARCIA DE ENTERRIA, Eduardo y FERNANDEZ, Tomés Ramoén, “Curso De Derecho Administrativo”, 10a Ed., Thomson
Civitas, 2006, p. 104.

° Ibid., p. 165.

2 Ibid., p. 106.
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convencion ilegal consumado que pueda merecer sancion. Por el contrario, este proceso
busca precisamente determinar las exigencias que garanticen que la fusion y/u operacién

de concentracion no sea anticompetitiva ni ilegal ante el Derecho de la Competencia.
3.2.PRESCRIPCION

3.2.1. CLASES DE PRESCRIPCION EN EL DERECHO DE LIBRE
COMPETENCIA

La prescripcion extintiva que contempla el inciso 5° del articulo 20 del D.L. N° 211, al
igual que la que establece el inciso 4° de la misma disposicion, s6lo concierne a acciones,
ya que las medidas, en rigor, no prescriben. En efecto, lo que puede prescribir al tenor de
lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 20 del D.L. N° 211 son las acciones destinadas a
exigir el cumplimiento de las medidas que este Tribunal hubiese impuesto en una
sentencia definitiva para prevenir, corregir o sancionar un atentado a la libre competencia.
Estas acciones prescribirdn si transcurren mas de dos afios sin haberse ejercido, contados
a partir desde que esta medida se hizo exigible, tratindose de obligaciones de hacer. Para
el caso de las prohibiciones u obligaciones de no hacer, empezaran a contar una vez
cometida la infraccion o desde la comision de aquello que éstas prohiben. Las medidas
pueden tener la duracion que defina la sentencia que las impone, o bien, pueden ser
incluso indefinidas. Como, por ejemplo, la resolucion N° 1/2004% dictada en virtud de
losarticulos 18 N° 2 y 31 del D.L. N° 211, cuyos efectos y condiciones, fueron de duracion

indefinida.

3.2.2. IMPRESCRIPTIBILIDAD DE LAS CONDICIONES IMPUESTAS EN
PROCESO NO CONTENCIOSO

Ya se ha sefialado en varias oportunidades que las resoluciones dictadas en procesos no
contenciosos de consulta de fusiones y operaciones de concentracién son materialmente
actos administrativos de caracter regulatorio. Se trata asi de normas juridicas no
sancionatorias, limitadoras de derecho, que obligan a los sujetos pasivos respectivos (sin
perjuicio de la potestad del Tribunal para dejarlas sin efecto previa tramitacion de una
nueva consulta). De lo anterior se deduce que las condiciones, asi como ocurre con las

obligaciones regulatorias impuestas en leyes, reglamentos y actos administrativos no

% Resolucion N°1/2004: Fusion De Metropolis Intercom S.A. y VTR S.A.
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sancionatorios, no prescriben. Solo prescribe la responsabilidad emanada de faltas y
delitos, no las obligaciones regulatorias, ya sea que estén contenidas en instrucciones de
caracter general® o en condiciones impuestas en procesos de consulta no contenciosos
(en este ultimo caso, la prescripcion extintiva es de tres afios, conforme al articulo 20
inciso 3° del D.L. N° 211). Esto obviamente a menos que el TDLC disponga lo contrario
por la via de fijar un plazo de vigencia preestablecido a las condiciones al momento de su

constitucién®.

3.3.3. LA PRESCRIPCION DE CONDICIONES IMPUESTAS EN PROCESO
CONTENCIOSO

El hecho que las condiciones o medidas impuestas en una sentencia dictada en un proceso
contencioso si prescriban en nada altera las conclusiones anteriores. La prescripcion, en
este caso, estd expresamente contemplada en el marco de procesos contenciosos del
articulo 18 N° 1 y de sentencias dictadas de conformidad al articulo 26 del D.L. N° 211%,

Asi se aprecia literalmente en el articulo 20 inciso 5° del D.L. N° 211:

“Asimismo, las medidas que se determinen para prevenir, corregir o sancionar
un atentado a la libre competencia, prescriben en dos afios, contados desde que
se encuentre firme la sentencia definitiva que las imponga. Esta prescripcion se
interrumpe por actos cautelares o compulsivos del Tribunal, del Fiscal Nacional

Econdmico o del demandante particular ”.

La razon que explica el diferente tratamiento de la prescripcion en el D.L. N° 211 tiene

un fundamento juridico notorio % : las condiciones contenidas en sentencias que

% Ver, por ejemplo, TDLC, Sentencia N° 41/2006, Fundacion Chile Ciudadano y otro contra Car S.A., 27 de junio de 2006, en la que
el TDLC sancion6 a Car por incumplir la Resolucién N° 666/2002, de 23 de octubre de 2002 de la Comisién Resolutiva que establecid
una instruccion de caracter general, y a la vez decidié dejarla sin efecto. Ver también, TDLC, Resolucion N° 12, Solicitud de Asilfa
A.G. sobre modificacion de Resolucion N° 634 de la Comision Resolutiva, 13 de junio de 2006, en la que el Tribunal declaré la
vigencia de la citada resolucién y sus modificaciones. Si bien no refiere a un caso de fusion u operacién de concentracion, evallese el
caso de la resolucién N° 12/2006, en el que se intent6 dejar sin efecto la resolucion N° 634 de la Comision Resolutiva, a lo que el
tribunal no dio lugar, estimando que sigue vigente.

% Por lo demas, la imprescriptibilidad o permanencia de las condiciones fue reconocido expresamente por Liberty Global, Inc. En su
presentacion realizada al TDLC en el afio 2007. En las paginas 1 y 10, la solicitante explica los términos y alcances de la condicion
1* en los siguientes términos: “como se ve, la condicion primera consté de una exigencia con efectos permanentes (la referida a que
el controlador de VTR no pudiera participar ni directa ni indirectamente, por si o por medio de personas relacionadas, en la
propiedad de otras compafiias de television satelital o via microondas en Chile). [s]e trato, entonces, de una obligacion con efectos
permanentes, aplicable a quienes sean los controladores de la empresa fusionada [...] por su parte, la obligacion de caracter
permanente emanada de la condicion primera, en virtud de la cual quedé vedado a los controladores de VTR participar en la
propiedad de compafias operadoras de television satelital o via microondas en Chile, continda estando vigente, y sobre la
interpretacion que este h. Tribunal pueda tener sobre su cumplimiento o incumplimiento como consecuencia del acuerdo de
“intercambio de acciones entre Liberty Media Y News Corp”. Es que recae la presente consulta”.

% Ha de recordarse que, ademas de sentencias, el TDLC dicta resoluciones (como consecuencia del ejercicio de la potestad del articulo
18 N° 2 del D.L. N° 211), instrucciones de caracter general (articulo 18 N° 3 del D.L. N° 211) e informes, como ocurre en los casos
que leyes especiales convocan la actuacion del TDLC (articulo 18 N°5 del D.L. N° 211).

9 Esto no significa que dicho fundamento sea conveniente desde una perspectiva lege ferenda o de politicas pablicas. En virtud de lo
anterior, el TDLC deberia tener la facultad de imponer condiciones en procesos contenciosos de una duracion superior a dos afos.
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acompafian a una conducta ilegal y a una sancién producen cosa juzgada material, y no
pueden por ello ser dejadas sin efecto ante un cambio de circunstancias. Su mayor
estabilidad y su vinculacion a un ilicito y una sancion se “compensan” asi con una
prescripcion de dos afios (sin perjuicio de que esta solucion sea discutible desde una

perspectiva lege ferenda o de politica publica).

En la practica del TDLC, a través de la Resolucion N° 1/2004, establecié una medida cuya

duracion fue fijada en un plazo mayor a dos afios. Se trata de la Condicion 7°:

“Se establece como condicion de la operacion la oferta de los consultantes
contenida a fs.188, en orden a que la empresa resultante no realizara alzas de los
precios ni disminuciones en la calidad programatica en las zonas actualmente
abastecidas durante los préximos tres afios posteriores a la fecha de la

materializacion de la fusién, fuera de la variacion de sus costos .

Otros casos que establecen condiciones con una duracion de méas de dos afios son los

siguientes:

e Resolucion N° 9/2005, que modifica el plan de autorregulacion de LAN (que no tiene
plazo de vigencia). La denominada “politica de autorregulacion” de LAN Chile —
establecida en la Resolucion N° 445 de la Comision Resolutiva y aprobada por la
Resolucion N° 496 de 1997 de la misma Comision a propdsito de la fusion de las
aerolineas LAN y LADECO- es de duracion indefinida®®.

e Resolucion N° 22/2007, condicion segunda, 2.3, cuya vigencia se extiende “hasta la
fecha de entrada en servicio de la Gltima central del proyecto consultado” (de
acuerdo con informacion de Endesa, consignada en la Resolucion N° 22/2007, las

ultimas centrales entrarian en operacion el afio 2018)%.

% El plan de Autorregulacion fue enmendado en el 2004 por la resolucion N° 723 de la comisidn resolutiva, ordenandose su aprobacion
por la Comisién Preventiva Central, cuyo continuador legal es el TDLC.

% Adicionalmente, en la Resolucion del TDLC, N° 23/2008, Consulta de ING S.A. Sobre fusion de ING AFP Santa Maria S.A. y
Bansander AFP S.A., el TDLC establecié dos condiciones para la aprobacién de la consulta en que, si bien tienen plazos de dos afios,
este se cuenta desde la materializacion de la operacion: “condicion N° 1: a partir del momento que se materialice la operacion de
autos, y por un plazo de dos afios, la empresa fusionada debera establecer una comisién total uniforme para todos sus afiliados, neta
de la prima del seguro de invalidez y sobrevivencia, que no perjudique a ninguno de los afiliados pertenecientes a las carteras de
ING AFP Santa Maria S.A. Y de Bansander AFP S.A. En relacion con lo que pagaban por este concepto a la fecha de presentacién
de la consulta de autos; condicién N° 2: la participacion del Banco Santander Central Hispano S.A. y/o sus filiales, coligadas o
relacionadas, directa o indirectamente, en el negocio de administracién de fondos de pensiones en Chile, no podra ser prohibida,
restringida o condicionada por un plazo superior a dos afios, contados desde el perfeccionamiento de la operacion de autos, debiendo,
en consecuencia, procederse a la eliminacion o modificacién de las clausulas o convenciones correspondientes .
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Lo anterior sin perjuicio de la prescripcion de la responsabilidad infraccional emanada
del incumplimiento de una condicion fijada por el TDLC en una resolucion. Por lo tanto,
tratdndose de un acto, hecho o contravencion contraria al articulo 3° del D.L. N° 211, se
le aplicaran las normas generales de prescripcién contenidas en el articulo 20 inciso 3°
del D.L. N° 211 (prescripcion de 3 afios, contados desde la ejecucion de la conducta
atentatoria; tratandose de hechos o actos continuos, la prescripcion debe contarse desde

que cesan)1®,
CAPITULO IV: EL ESTANDAR DE ANALISIS DE FUSIONES
4.1.EL ESTANDAR DE CHILE

Antiguamente el D.L. N° 211 no entregaba un estandar claro acerca de qué fusiones
fuesen susceptibles de lesionar la libre competencia. La Corte Suprema, el TDLC y la
FNE, si bien habian dado algunas luces al respecto, tampoco llegaban a esclarecer del
todo el tema. Esto se puso de relieve, de cargo de las partes, en los hechos, al evaluar si
la FNE eventualmente podria requerir la intervencion del TDLC una vez que una
operacion fuese anunciada o se materializara, o bien previese el estandar sustantivo que

utilizaria el TDLC en la evaluacion de una fusidon concreta.

Ahora la realidad es muy diferente, y fruto de la incertidumbre del sistema anterior, dio
como resultado a la modificacion del D.L. N° 211 a través de la recién promulgada Ley
N° 20.945. A través de esta modificacion, se suplieron todas estas carencias que venian
evaluandose desde hacia tiempo, mejorando asi el estdndar de las autoridades
antimonopolio que venia rigiendo en Chile. No obstante, seran las proximas actuaciones

del TDLC y de la FNE las que digan si el actual sistema funciona y no sufre carencias.

La vigente ley, tiene por objeto continuar perfeccionando el sistema de competencia en
Chile. Lo anterior vino dado por las recomendaciones de la OCDE en esta materia, como
es el caso del procedimiento de control previo de fusiones. Por otro lado, la incorporacion

de la nueva ley fue el resultado del malestar social y la opinion publica, en donde

100 ver fallo del TDLC, Sentencia N° 109/2011, demanda de Conservacion Patagonica Chile S.A. y otros contra Endesa S.A. y otros,
27 de enero de 2011, considerando 6°: “que relacionado con lo anterior, resulta de la mayor importancia destacar que, en materia
de prescripcion, existe jurisprudencia reiterada de este tribunal, en cuanto a que su plazo debe contarse desde que concluyen o cesan
los actos materiales que constituyen la conducta reprochada, debiendo a continuacién establecerse si antes de vencido dicho término
se interrumpio o no la prescripciéon mediante la notificacion del requerimiento y/o la demanda correspondiente, pues es en esta Ultima
fecha en la que se debe entender como trabada la litis. Asi ha sido decidido, por ejemplo, en las sentencias nimeros 57/2007, de fecha
12 de julio de 2007; 59/2007 de fecha 9 de octubre de 2007; 75/2008 de fecha 30 de septiembre de 2008 y 106/2010 de fecha 2 de
diciembre de 2010

101 yer IRARRAZABAL PHILIPPI, Felipe, “El Sistema Chileno de Defensa de la Libre Competencia”, FNE, junio 2010.
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prevalecia la sensacion de que no se cumplian con los estandares de justicia deseables en
el sistema chileno frente a los casos mas graves. Ademas, en muchas ocasiones se daba
el hecho de que los responsables no eran sancionados lo suficiente en relacion con el
ilicito cometido, echando asi en falta medidas tales como la pena privativa de libertad.
Con todo, se han dado situaciones en que las multas aplicadas a las empresas involucradas
con las ganancias obtenidas a causa de los ilicitos cometidos contra la libre competencia
no han alcanzado ni el 10% de las utilidades obtenidas, en cuyo caso, cabe hacer mencion,

que la mayoria de las ocasiones, ya tenian contempladas®®?.

Con el propésito de desmenuzar el estandar por el cual se rige el actual sistema chileno,
primero hay que entender el criterio por el cual se va a regir la Fiscalia Nacional
EconOmica. Este criterio se encuentra contemplado en el articulo 57 del D.L. N° 211,
donde se establece la “aptitud para reducir sustancialmente la competencia” en las
fusiones y operaciones de concentracion. Para su determinacion, es relevante que la
Fiscalia tome en consideracion la Guia de Andlisis sustantivo de operaciones de
concentracion desarrollada para tal efecto, con el propdsito de establecer si la operacion

es susceptible de reducir sustancialmente la competencia.

Ahora bien, de acuerdo con lo anterior expuesto, existe un estandar técnico. Bajo esta
premisa, se refleja que no s6lo hay una separacion de funciones entre el TDLC y la FNE,
sino que también existe un tribunal especializado. Este tribunal no solo cuenta con un alto
grado de profesionalismo, sino que ademés cuenta con un elevado nimero de atribuciones
para cumplir con su labor de promocion y defensa. Por consiguiente, el sistema de libre
competencia chileno estd formado por una institucionalidad fuerte y sélida, bien
construida y con adecuados puntos de equilibrio. Ademas de ello se espera que con la
recién entrada en vigor de la Ley N° 20.945, el actual sistema sea eficiente, y

particularmente rapido en la solucién de conflictos.

Por altimo, cabe hacer mencién del estandar juridico que impone la Corte Suprema. En
este caso, la Corte opera como un érgano supervisor, cuyo proposito no es otro que el de
complementar y dar equilibrio al sistema vigente, mediante el aporte y fortalecimiento de
criterios técnicos a los fallos, ratificando asi las decisiones del Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia. Luego, se trata de un régimen garantista, dado que, bajo este sistema,

192 Ver MOORE, Karin, “Informe Legislativo — Libre Competencia”, Centro UC, 20 de abril de 2016, p. 2.
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las decisiones no son tomadas por una superintendencia, sino que ademas interviene el

Tribunal de Defensa de la Libre Competencia y la Corte Suprema respectivamente.
4.2.CHILE Y EL ESTANDAR INTERNACIONAL

Bajo esta premisa, para lograr dar lugar al actual sistema de competencia en Chile, ha
sido de suma importancia ajustarse a los estandares internacionales'®. Sin embargo, es
importante establecer un estandar de fusiones, donde no solamente sea determinar la
pérdida de independencia del agente econémico, sino ademas se determine la cantidad de
pérdida de independencia, para que ésta sea objeto de un proceso de control de
operaciones de concentracion'®. Entre otras cosas, en Chile se han adoptado los mas
rigurosos estandares de la Comunidad Econémica Europea y de Estados Unidos, donde
el criterio principal a seguir radica en la adquisicion de control. A todo lo anterior hay
que agregarle la enorme cantidad de jurisprudencia con la que Chile cuenta, dando como
resultado a un valioso estandar propio y adaptado a la realidad econémica del pais®.

Atendida la gran discrecionalidad con que se analizaban las fusiones y el estandar exigido
a la prueba de los riesgos y sinergias derivadas de la operacion, se estimo recomendable
una modificacion expresa al D.L. N° 211 que entregase seguridad juridica a las partes
involucradas y a terceros interesados. El estdndar vigente permite predecir decisiones
futuras, ofrecer medidas de mitigacion que resulten aceptables para la autoridad y exigir
en una instancia superior la adecuacion de la decision de todos los casos de control de

fusiones?©®,
4.3.DERECHO COMPARADQ7

La International Competition Network!® y la OCDE han reconocido que el actual sistema
de libre competencia chileno funciona correctamente, fundamentalmente luego de las

reformas realizadas hasta la fecha.

Las legislaciones en las cuales se basa el actual modelo de libre competencia son las de

Estados Unidos y la Comunidad Europea, que han regulado especificamente las

18 \Ver OCDE, Informe del Secretariado, “Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 4.

104 \/er FNE, “Guia de Competencia”, junio 2017, p. 13.

105 vVer D’AMORE, Marcelo R., “Estandares de Intervencion en los Regimenes de Control de Fusiones”, Universidad de San Andrés-
ISEG, 1999, Cap. 2, pp. 12y ss.

106 Ver OCDE, Informe del Secretariado, “Evaluacién del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, pp. 53 y ss.

107 Ver SABOGAL BERNAL, Luis Fernando, “Evolucion y desarrollo del Criterio Sustancial de Evaluacion de Las Concentraciones
Empresariales en el Derecho Comunitario Europeo”, Revist@ - Mercatoria, Vol. 7, N° 1, 2008.

108 International Competition Network es una red virtual, informal, de colaboracion entre las autoridades legales a nivel global.
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operaciones de concentracion de conglomerado, pero bajo prismas totalmente diferentes.
Para Bordoli y Van der Voorde, “/ljas diversas conclusiones de las autoridades
norteamericanas y europeas se explican por los diversos énfasis que tienen las politicas
de competencia en Estados Unidos y la Union Europea. En efecto, en Estados Unidos se
ha desarrollado un andlisis que se centra en la eficiencia econémica mas que en la
proteccion de la competencia; asi, las autoridades antimonopolios norteamericanas ven
la competencia como un medio y no como un fin en si mismo. En ese contexto, bajo la
mirada norteamericana las fusiones de conglomerado pueden producir, entre otras
ventajas, sinergias pro-competitivas muy importantes, por ejemplo, como resultado de la
integracion de actividades complementarias de una sola empresa. Con todo, con la
mirada de la Comision Europea, tales ventajas también pueden afectar a los
competidores y a la estructura competitiva del mercado, toda vez que la disminucion de
los precios como resultado de las economias de alcance, si bien beneficia a los
consumidores, también podria constituir un comportamiento predatorio de naturaleza

exclusoria 199,

En el mismo sentido, Chile cuenta con una institucionalidad que se funda en dos
organismos técnicos que se contrapesan adecuadamente: La Fiscalia Nacional
Econdmica, érgano persecutor, y el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia,
tribunal colegiado, independiente, compuesto por magistrados, que da lugar a importante
jurisprudencia. EI TDLC ademas de regular, interpreta, lo que obedece a estandares
internacionales relativamente abiertos, cuyo modelo solo se replica en Canada y

Sudafrica.
En alusion a lo anterior, los criterios internacionales usados por el TDLC:

i) El criterio de dominacion en el derecho europeo. Este criterio se encuentra contemplado
en el articulo 82 del Tratado Constitutivo de la Comunidad Europeal’, bajo el concepto

de “abuso de la posicion dominante”, elaborado por el Tribunal de Justicia mediante

15 Ver BORDOLI, Carla y VAN DER VOORDE, Sander, “Las Fusiones de Conglomerado en el sector retail: Lo grande no es malo”,
en “Libre Competencia y Retail, un Analisis Critico”, Santiago de Chile: Abeledo Perrot, 2010. p. 294.

10 \/er GARCIA Pérez Mercedes. “Dominancia vs. Disminucion Sustancial de la Competencia, ¢Cual es el criterio mas apropiado?:
aspectos juridicos”, en “Documentos de Trabajo Instituto de Estudios Europeos”, Centro de Politica de la Competencia, N. 3, Madrid,
2002, p. 6, en donde la diferencia que en sus efectos tiene la posicion de dominio, como criterio de control de concentraciones, y el
articulo 82 CE: “(...) estriba en que en un caso se trata de un control estructural, en el que la mera aparicion de una posicion de
dominio conduce a una prohibicién, mientras que en el caso del articulo 82 TCE sélo una conducta abusiva puede motivar la
actuacion de la Comision Europea y la existencia de una posicion de dominio no es per se censurable”.
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sentencia, el 14 de febrero de 1978, caso United Brands Company vs United Brands

Continental B.V., cuando definid la posicion dominante en los siguientes términos:

“situacion de potencia econdmica gracias a la cual la empresa que la ostenta esté
en grado de obstaculizar la subsistencia de una competencia efectiva sobre el
mercado en referencia, y tiene la posibilidad de tener comportamientos ademas

independientes frente a sus competidores, a sus clientes y a los consumidores "2,

El ejercicio de una posicion de dominio puede adquirir diferentes manifestaciones
dependiendo del nimero de sujetos que intervienen. En tal sentido, tradicionalmente se
ha apelado a la siguiente clasificacion: a) La posicion dominante individual, como su
nombre lo indica, se presenta cuando la posicion dominante es ejercida a través de un solo
individuo, esto es, cuando una sola empresa se encuentra en la capacidad de crear una
situacion de monopolio. Para el tiempo en que fue disefiado el Reglamento N° 4064/89,
la posicién dominante individual fue precisamente la hipdtesis que se prevido como
posiblemente contraria a la libre competencia, y en efecto aun hoy es la hipotesis donde
se configura la principal amenaza al equilibrio competitivo, pues cuando un sélo vendedor
0 proveedor de servicios se encuentra en posicion de determinar arbitrariamente los
precios en un mercado de referencial'?, éste podria elevarlos con grave perjuicio para los
consumidores, de alli que sea necesaria la intervencion publica aprobando, rechazando o
aprobando con condiciones los proyectos integrativos que tengan como efecto la creacién
o consolidacion de un monopolio. b) La posicion dominante colectiva, fue finalmente
definida en el afio 2002 con el caso Airtours/Comisiont®, cuando se fijo con precision
las condiciones necesarias para la individualizacion de una dominacion colectiva en los

siguientes términos:

“Como alega la demandante y la Comision ha admitido en sus escritos
procesales, para que pueda crearse una situacion de posicion dominante

colectiva asi definida es necesario que se cumplan tres requisitos:

111 ver Sentencia del Tribunal de Justicia de 14 de febrero de 1998, United Brands /Comision, Caso 27/76.

112 Ver HEIMLER, Alberto. “Per le fusioni non servono nuovi test. Basta la posizione dominante”. En: Mercato concorrenza regole,
Il mulino, Bologna (ltalia), Anno V, n.3, diciembre 2003, p. 566. Para estos efectos se debe entender como mercado de referencia
aquel minimo conjunto de productos y/o de lugares en los cuales un hipotético monopolista podria aumentar los precios, en manera
reducida pero significativa, por encima del nivel existente.

13 ver Sentencia del Tribunal de justicia de primera instancia de 6 de junio de 2002, Airtours/Comision, caso T- 342/99; Sentencia
del Tribunal de justicia de primea instancia de 22 de octubre de 2002, Schneider/Comision, asunto T-310/01; Sentencia del Tribunal
de justicia de primera instancia de 25 de octubre de 2002, Tetra Laval/Comision, asunto T-05/02.
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- En primer lugar, hace falta que todos los miembros del oligopolio dominante
puedan conocer el comportamiento de los demas miembros para comprobar si
estan adoptando o no la misma linea de accion. Como admite expresamente la
Comisidn, no basta con que cada uno de los miembros del oligopolio dominante
sea consciente de que todos pueden beneficiarse de un comportamiento
interdependiente en el mercado, sino que deben tener un modo de saber si los
demas operadores adoptan la misma estrategia y si la mantienen. Por tanto, la
transparencia del mercado debe ser suficiente para permitir a todos los miembros
del oligopolio dominante conocer de manera suficientemente precisa e inmediata
la evolucion del comportamiento de cada uno de los demas miembros en el

mercado.

- En segundo lugar, es necesario que la situacion de coordinacion tacita pueda
mantenerse en el tiempo, es decir, que debe existir un incentivo a no apartarse de
la linea de conducta comun en el mercado. Como sefiala la Comision, Gnicamente
si todos los miembros del oligopolio dominante mantienen un comportamiento
paralelo pueden beneficiarse de él. Este requisito incluye que existan represalias
en el supuesto de que una conducta se desvie de la linea de accién comun. A este
respecto, las partes estan de acuerdo en que, para que una situacion de posicion
dominante colectiva sea viable, tienen que existir suficientes factores de disuasion
para incitar de forma duradera a los operadores a no apartarse de la linea de
conducta comun, lo que significa que hace falta que cada uno de los miembros
del oligopolio dominante sepa que una actuacion altamente competitiva por su
parte dirigida a aumentar su cuota de mercado provocaria una actuacion idéntica
por parte de los demas, de manera que no obtendria ningun beneficio de su
iniciativa (véase, en este sentido, la sentencia Gencor/Comision, antes citada,
apartado 276).

- En tercer lugar, para demostrar de modo suficiente con arreglo a Derecho la
existencia de una posicion dominante colectiva, la Comision debe asimismo
acreditar que la reaccién previsible de los competidores actuales y potenciales y
de los consumidores no cuestionaria los resultados esperados de la linea de

’

accion comun’”.
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ii) Por otro lado, esta el criterio del estandar sustancial, en cuyo caso, puede ser abordado

mediante la aplicacion de distintos test:

a) En primer lugar, se encuentra el test de Substantial Lessening of Competition (de forma

abreviada SLC), empleado por Estados Unidos, Canada, Australia, Irlanda e Inglaterra.

Este sistema implica que una concentracién debe ser prohibida o limitada en la medida

en que esta produzca una reduccion sustancial en la competencia.

Este test se construye a partir del analisis del equilibrio que puede resultar dentro del
mercado antes y después de realizada la fusion. El resultado de este analisis da origen a
dos equilibrios, de los cuales se va a desprender una eventual reduccién del bienestar de
los consumidores. Es por ello por lo que el objeto de este test no es otro que analizar
cuidadosamente los aumentos de precios y la reduccion de la cantidad de la oferta en el
mercado. Este es un sistema muy elastico y sus decisiones son muy discrecionales, de alli
que se haya visto la necesidad de limitar su aplicacion a través de las lineas guia que se
hayan emitido en este sentido por los diferentes paises que lo utilizan. Igualmente se ha
visto la necesidad de hacer que la decision final sea tomada por un juez imparcial. A modo
de comparacion con el precedente test europeo de “dominacion”, se debe matizar que:
“el criterio de la posicién dominante en lugar de analizar una reduccién sustancial de la
competencia, lo que hace es individualizar cuando una empresa 0 un conjunto de
empresas, como consecuencia de una concentracion, podrian encontrarse en condiciones
de dominar el mercado!#; y que, la decision final no la toma un juez imparcial, salvo
que el caso sea recurrido ante el Tribunal Europeo, puesto que la competencia originaria
tanto para la instruccion como la resolucion son adoptadas por la entidad garante de la

Competencia, esto es la Comision Europea ™.

Este andlisis econdmico permite afrontar de forma mas apropiada el estudio de las
concentraciones y en particular la gran deficiencia que tiene el test de la dominacion

frente a las hipdtesis de oligopolios con efectos no coordinados.

Por lo general, en el derecho comparado se exigen estandares muy estrictos para que la

autoridad de competencia prohiba operaciones, en lugar de sujetarlas a condiciones o

114 ver GRILLO, Michele y MAGNANI, Lara, “Valutazione antitrust delle concentrazioni in mercati oligopolistici”, en Mercato
concorrenza regole, Il mulino, Bologna, Italia, Anno VI, n.1, abril 2004, p. 230-231.

115 Ver SABOGAL BERNAL, Luis Fernando, “Evolucién y desarrollo del Criterio Sustancial de Evaluacién de Las Concentraciones
Empresariales en el Derecho Comunitario Europeo”, Revist@ - Mercatoria, Vol. 7, N° 1, 2008, p. 15.
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medidas para su materializacion. De lo anterior se desprende la hipotesis de que se estima
gue normalmente existiran medidas de mitigacion suficientes para limitar los potenciales
riesgos de una concentracion. Del mismo modo, esto ha llevado a que sea raro encontrarse

con prohibiciones de concentraciones.

b) En segundo lugar, estéa el test SIEC (A concentration which would significantly impede

effective competition), utilizado por la OCDE y Comunidad Europea.

Este test se emplea al momento de analizar cuando una fusion debe ser rechazada,
rigiéndose mediante un estdndar mas sustantivo que cuantitativo, donde el analisis se
centra en el perjuicio que causara la entidad fusionada al bien juridico protegido. En el
caso de Chile “la libre competencia”. ES decir, lo importante es determinar si la fusion
genera o no una disminucion sustantiva de la competencia®!®. Por esta razon, de acuerdo
con el test SIEC, lo relevante no es determinar si se crea o refuerza una posicion
dominante, sino si la fusion es susceptible de obstaculizar de forma significativa la

competencia efectiva.

Por lo tanto, el SIEC constituye actualmente un estandar en los hechos muy similar al que
hoy se aplica en Estados Unidos, cuyo enfoque es mas dindmico que el antiguo test de
dominio, que se centraba mas en la estructura del mercado resultante que en los
comportamientos previstos. Este test permite analizar prospectivamente cudl sera el
comportamiento futuro de la entidad resultante de la concentracion, y de todos los agentes

del mercado relevante en general.
4.4, CONCLUSIONES

Es importante tener en consideracion que el cambio de test de posicién dominante al test
sustancial de disminucién significativa de competencia ha sido sefialado por la OCDE
como un gran avance en el control de fusiones, indicaAndose como un mecanismo eficaz,

principalmente en aquellos paises caracterizados por presentar mercados oligopolicos.

En el caso de Chile, con la entrada en vigor de la Ley N° 20.945 que modifica el D.L. N°
211, se ha tornado un modelo que es consistente con los objetivos buscados por el

legislador, los cuales buscan en éste, un procedimiento rapido, declarativo, obligatorio y

18 Ver FELIU, Olga, Ilustre Colegio de Abogados A.G., Comision de Libre Competencia, “Informe Comision de Libre Competencia
del I. Colegio de Abogados”, mayo 2012, pp. 22-23.
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que otorgue certeza juridica. De igual forma, se introdujo el estandar sustancial de

evaluacion de concentraciones, siguiendo el modelo de jurisdicciones comparadas.
CAPITULO V: JURISPRUDENCIA
1. CRITERIOS JURISPRUDENCIALES

La jurisprudencia chilena, a lo largo del tiempo, ha sido la encargada de precisar el
abstracto contenido contemplado en el Articulo 1° del D.L. N° 211. Es por ello por lo que
ha sido dotada de un importante grado de discrecionalidad y otorgado amplias facultades
para obrar en conciencia. Uno sus mayores logros, es la independencia de sus propias
decisiones anteriores. De este modo, se fomenta el dinamismo y la creacién de nueva
jurisprudencia sujeta a los estandares que rigen al momento del fallo, incorporando de
manera desordenada los criterios empleados para el analisis de fusiones y operaciones de

concentraciont’.

Sin embargo, existen una serie de principios que se repiten consistentemente en las
resoluciones y dictdmenes pronunciados por las autoridades antimonopolios en Chile.
Estos principios han permitido crear ciertos criterios generales a la hora de establecer una

concentracion de mercado*®.

En definitiva, para evaluar una fusion y asi establecer los efectos que puedan repercutir

sobre un mercado relevante, se deben tener en cuenta los siguientes factores'*®:

(a) Mercado relevante. Concentracion y segmentacion. El elemento principal a la
hora de analizar una fusidn es establecer el mercado relevante involucrado y
determinar el grado de concentracion presente del mismo. De este modo las
autoridades antimonopolios logran predecir el comportamiento que podria tener
un determinado hecho, acto o convencion. Como ejemplo, las autoridades
antimonopolios chilenas han establecido que dentro de aquellos mercados que
tienen el caracter de “regulados”, existe necesariamente un menor riesgo de
abuso de posicion dominante!?. A este respecto, el TDLC, ha establecido que el

“mercado relevante” vendria siendo “mads relevante que la participacion y poder

W Ver LIZANA, Claudio y PAVIC, Loreana, “Control Preventivo de Fusiones y Adquisiciones frente a la Legislacion
Antimonopolios”, Revista Chilena de Derecho, vol. 29 N°3, 2002, p. 21.

18 1hid.

19 1bid.

120 Comision Resolutiva, Resolucion N° 86/1980, Consulta de Sociedad Hucke Industrias Alimenticias S.A.C. y Fabrica de Confites
y Galletas Mc Kay S.A., Hucke y Mc Kay, 22 de octubre de 1980, p. 4.
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de mercado que la fusionada alcanzaria en determinadas areas de negocios
consideradas aisladamente, es el riesgo de que se produzca un cambio en el
comportamiento de la nueva entidad economica creada por la operacion...”. Asi,
el Tribunal defini6 al mercado relevante como “aquel en que se cubre una parte
sustancial de las necesidades de consumo habitual de los consumidores en
grandes superficies, y su correspondiente financiamiento 2%, Por lo tanto, son las
autoridades antimonopolios las que determinan cuando un mercado relevante es
apropiado para efectuar el analisis respectivo!??,

(b) Sustituibilidad del producto'®. Una vez establecido el mercado relevante es
necesario determinar su “grado de concentracion”, es decir, determinar cuando
un producto puede ser sustituido facilmente por otro. El grado de sustitucion se
da cuando un producto cumple con las minimas caracteristicas y funciones que el
producto en cuestion, ampliando considerablemente el concepto de “mercado
relevante” 14 . Este criterio es llevado a cabo mediante el estudio del

comportamiento de consumidores?®

y la existencia del poder de compra por parte

de estos'?®, dentro del mercado objeto de analisis. Por otra parte, la FNE entiende

que, “cuanto mayor sea el grado de sustituibilidad entre los productos de las

empresas que se van a fusionar, mas probable es que éstas vayan a subir los

precios de una manera significativa "%’

(c) Caracteristicas de la demanda. Elasticidad de la Demanda. Es fundamental
analizar el comportamiento de la demanda en el mercado relevante. Esto es debido
a la sensibilidad que tiene a los distintos cambios en la oferta. Para Richard
Posner, “[p]odria parecer innegable que la existencia de competidores
potenciales aumenta la elasticidad de la demanda frente a los vendedores

existentes en el mercado, proporcionando un proveedor al que los consumidores

12 ver TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p. 89.

122 er LIZANA, Claudio y PAVIC, Loreana, “Control Preventivo de Fusiones y Adquisiciones frente a la Legislacion
Antimonopolios”, Revista Chilena de Derecho, vol. 29 N°3, 2002, p. 21.

123 TDLC, Auto Acordado N° 12/2009, Sobre informacion relevante para el control preventivo de operaciones de concentracion, 20
de marzo de 2009, p. 3.

124 TDLC, Resolucion N° 43/2012, Sociedades SMU S.A y Supermercados Del Sur S.A., 12 diciembre 2012, parrafo 11.4.

125 En tal sentido Landes y Posner sefialan que: “Puede parecer paraddjico que el monopolista maximizador de utilidad afronte una
demanda elastica sin importar la magnitud de su monopolio. Después de todo, mientras mas elastica es la demanda, menor es el
poder de mercado de una empresa, ¢por qué entonces dicho poder no maximiza utilidades cuando una demanda es inelastica? Es
verdad que si una empresa afronta una demanda inelastica elevard el precio, y mientras mas inelastica es la demanda que enfrenta,
mas elevara su precio. Esta continuara elevando su precio hasta que alcance una region de la curva de demanda donde la demanda
es elastica. Tarde o temprano cualquier curva de demanda en el mundo real debe tener una regién elastica —de lo contrario, el
precio maximizador de utilidad podria crecer hasta el infinito”. Ver LANDES, William y POSNER, Richard. “Market power in
antitrust cases”, en HLR N°5, volumen 94, marzo 1981, p. 942.

1% Ver CERDA, F, “El “mercado relevante” como Marco de Referencia para un Analisis En: Libre Competencia y Retail. Un Analisis
Critico”, Legal Publishing, p. 19.

127 TDLC, Resolucion N° 43/2012, Sociedades SMU S.A y Supermercados Del Sur S.A., 12 diciembre 2012, parrafo 11.3.
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podran acudir si los precios suben por encima del nivel competitivo **?8, De esta
forma, la elasticidad depende de las caracteristicas estructurales del sector y del
comportamiento de las empresas que ahi operan, subjetivando el analisis y
sometiéndolo en definitiva a la arbitrariedad del punto de la curva de demanda
que se escoja'?®. No obstante, de acuerdo con el criterio establecido por las
autoridades antimonopolio chilenas, cuanto més elastica sea la demanda para un
determinado producto, mas se reduce el riesgo de abuso de posicién dominante en
un mercado relevante'®,

(d) Barreras de entrada'®!. Establecer la existencia de barreras de entrada es un
elemento fundamental para determinar el alcance de una posible fusién. En el caso
de ausencia de barreras de entrada para futuros competidores, ya sean éstas legales
0 naturales dentro de un mercado relevante, ha sido considerado por la
jurisprudencia como un criterio justificado para no sancionar casos de

132 De este modo se

integraciones horizontales propuestos o llevados a cabo
entiende que no hay riesgo de abuso de posicion dominante!®. Por tanto, es
esencial el estudio de esta materia en el caso LAN-LADECO. En el que la
jurisprudencia determin6 que el mercado de la aviacién comercial interna en Chile
era un mercado con importantes grados de concentracion, regulacion y con altos
requerimientos de inversion. La Comision Resolutiva, entendio que la compra de
acciones de LADECO daria como resultado una restriccion de la competencia en
el mercado aéreo nacional de pasajeros, aumentando asi aun mas las barreras de
entrada ya existentes para nuevos operadores®. Sin embargo, a pesar de todo,
finalmente otros operadores de lineas aéreas han logrado establecerse como
nuevos competidores.

(e) Expectativas de crecimiento del mercado. Estrechamente relacionado con las

barreras de entrada de un mercado relevante. La jurisprudencia ha determinado

18 Ver POSNER, Richard, “Antitrust Law”, Chicago University Press, 2nd Edition, 2001, p. 138.

129 Ver LANDES, William y POSNER, Richard. “Market power in antitrust cases”, en HLR N°5, volumen 94, marzo 1981, p. 956.
%0 Ejemplos: TDLC - SENTENCIA N° 61/2007 — Transportes Delfos Ltda. (en adelante “Delfos”) contra de SCL Terminal Aéreo
Santiago S.A., de Empresa de Transportes Rurales Ltda. y de Transportes Centropuerto Ltda. - 27/12/2007 / TDLC - Resolucién
N°16/2006 - Consulta de Exxonmobil sobre acuerdo de Distribucién — 31/01/2006 / TDLC - SENTENCIA N° 103/2010 - Comercial
Arauco Ltda. contra de D&S S.A. — 08/09/2010

B Ver AREEDA, Phillip y HOVEKAMP, Herbert, “Antitrust Law: An Analysis of Antitrust Principles and Their Application”, 3*
ed. Aspen Publishers Vol. 1V, 2009, pp. 137-142; OCDE, “A Framework for the Design and Implementation of Competition Law and
Policy”, 1998, p. 44-45; y GONZALEZ, Aldo y BENITEZ, Daniel, “Pre-Merger Notification Mechanisms: Incentives and Efficiency
of Mandatory and Voluntary Mechanisms”, septiembre 2008, p. 2.

182 TDLC, Sentencia N° 29/2005, Don Carlos Chaguan y Cia Limitada contra Transbank S.A., 12 septiembre 2005, considerando 31.
133 Comision Preventiva, Dictamen N° 1089, Denuncia de las empresas Dynamic S.A., e Importadora Austral S.A. en contra de la
Sociedad Brother International de Chile Ltda., 26 de noviembre de 1999, p. 9.

134 Comision Resolutiva, Resolucion N° 445/1995, LAN S.A 'y LADECO S.A., 10 agosto 1995, p. 5.
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gue un mercado en crecimiento y con una futura expansion permite justificar mas
facilmente una determinada integracion horizontal. Lo anterior viene dado por las
circunstancias en las que existe una alta probabilidad de ingreso de nuevos
competidores'®,

Aprovechamiento de economias de escala 0 economias de ambito. Esto es, la
eliminacidn de gastos redundantes en inversion y desarrollo y, particularmente, el
“aprender haciendo”, vale decir, el hecho que las empresas mejoran
constantemente al producir un mismo bien o servicio con la experiencia
acumulada®®®. La jurisprudencia ha entendido como tal la justificacion comercial

para que ésta se lleve a cabo ",

En muchas ocasiones las integraciones
horizontales vienen dadas por razones economicas o politicas. Estos criterios son
el fundamento o guia para realizar tal fusion, los cuales vienen condicionados por
las expectativas de éxito. Para lo que se aplican criterios tales como las razones
econdémicas y comerciales legitimas del momento, asi como el aprovechamiento
de economias a escala, de ambito, o la necesidad de enfrentar mercados altamente
competitivos. Estos criterios han sido ratificados por la vigente jurisprudencia

entendiendo como tales, razdn suficiente como para autorizar una fusion®3,

(g) Comportamiento predecible después de la fusion. En el informe de la OCDE

se sugirid la implementacion de reformas que permitiesen que las operaciones de
concentracion se analizasen de forma puntual eficaz y predecible, para el
beneficio de los consumidores y la economia chilena 3. Ahora bien, la
jurisprudencia entendia que, la concentracion de mercados no era atentatoria a la
libre competencia. No obstante, la definicion de concentracion es crucial para
establecer un sistema de control de concentraciones transparente, predecible y
eficaz!*®. De lo que surge la necesidad de evaluar los efectos anticompetitivos de
la misma. De acuerdo con AREEDA y HOVEKAMP, los riesgos anticompetitivos
de una fusion son basicamente dos: (i) en primer lugar, el riesgo de que el nuevo

agente econémico surgido de la concentracion tenga un poder de mercado tal que

13 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p. 5, p. 35; y TDLC, Resolucién
N° 43/2012, Sociedades SMU S.A y Supermercados Del Sur S.A., 12 diciembre 2012, p. 49.

1% OCDE, “Policy Brief Mergers and Dinamic Efficiencies”, 2008, pp. 1-2.

¥ TDLC, Resolucion N° 37/2011, Lan Airlines S.A y Tam Linhas Aéreas S.A, 21 septiembre 2011, parrafo 273.

138 TDLC, Resolucion N° 39/2012, Consulta de Organizacion Terpel Chile, relativa a la adquisicion por parte de Quifienco S.A. de los
activos de las sociedades Petroleos Trasandinos S.A. y Operaciones y Servicios Terpel Limitada, 26 de abril de 2012, p. 86; Ver
Comisién Resolutiva, Resolucion N° 86/1980, Consulta de Sociedad Hucke Industrias Alimenticias S.A.C. y Fabrica de Confites y
Galletas Mc Kay S.A., Hucke y Mc Kay, 22 de octubre de 1980, p. 1.

1% Ver OCDE, Informe del Secretariado “Evaluacién del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 11.

140 Ver OCDE, Informe del Secretariado “Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 63.
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le permita influir en el precio de los productos y servicios en el mercado relevante,
pudiendo elevarlos por sobre el costo marginal, lo que disminuye el excedente del
consumidor. Estos efectos se denominan “efectos unilaterales”; y (ii) en segundo
lugar, los riesgos de que se genere una coordinacion, ya sea en forma expresa o
tacita, entre los oferentes del mercado para elevar los precios por sobre el costo
marginal, generando como consecuencia los mismos efectos de pérdida de
excedente del consumidor. Estos efectos se llaman “efectos coordinados™**!. Por
esta razon, si las autoridades encargadas del control de fusiones tuvieran el real y
verdadero convencimiento de que, a raiz de la fusion resultante, no se vieran
comprometidos el alza de los precios o cualquier otro abuso de posicion, entonces
en ese caso la fusion no seria objetada. Para ello, es fundamental tener la
capacidad de demostrar que, a raiz de la operacion, ésta no dard como resultado
una posicion de dominio que otorgue la capacidad de aumentar los precios del
mercado unilateralmente. Segin AREEDA y HOVEKAMP, los efectos
unilaterales de una fusion horizontal consistirian en: (i) la creacion de una empresa
monopdlica o que actle con abuso de posicién dominante; (ii) la mantencion de
un monopolio o posicion dominante por la eliminacion de un rival reciente; (iii)
el aseguramiento por parte de las entidades fusionadas de su nicho de mercado; y
(iv) un incremento del poder de mercado tal que coloca a la empresa fusionada en
posicion de imponer contratos anticompetitivos que los consumidores no podrian

rehusar*?,

En otras palabras, los criterios empleados por la jurisprudencia para efectos de aprobar o
rechazar una fusion versan acerca del interés de determinar un posible abuso de posicion
dominante. Como consecuencia de este abuso, se corre el riesgo de un aumento en los
precios o bien la instauracién de otro tipo de arbitrios abusivos que atenten contra la libre
competencia, en cuyo caso, las autoridades antimonopolios rechazaran fundadamente la

fusion horizontal'*3.

11 AREEDA, Phillip y HOVEKAMP, Herbert, “Antitrust Law: An Analysis of Antitrust Principles and Their Application”, 3* ed.
Aspen Publishers Vol. 1V, 2009, pp. 8-9.

12 |bid. p. 57.

3 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p. 88.
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2. MEDIDAS DE MITIGACION Y REMEDIOS JURISPRUDENCIALES

Para entender la evolucion del estdndar de fusiones chileno hay que remontarse a los
origenes de los primeros casos en donde se aprecia claramente una evolucion y tendencia
en los criterios y medidas adoptadas por el TDLC. Por otro lado, los fallos mas recientes,
de caracter horizontal y especificamente, sobre medidas de mitigacion, son relativamente
nuevos en nuestro sistema de libre competencia. Para ello el TDLC se ha valido del
derecho comparado, especialmente Estados Unidos y la Union Europea, para la
resolucion de estos casos, a pesar de la lentitud en la incorporacion de estas corrientes, su

integracidn ha sido paulatina al desarrollo doctrinal acerca de la materia.

Con todo, se puede apreciar que, durante los ultimos afios, la gran mayoria de fallos de
fusiones del TDLC han sido autorizados por éste, aungue, sin embargo, se han impuesto
condiciones o medidas de mitigacion mas severas!#. Estas condiciones o medidas de
mitigacion son medidas que el TDLC puede adoptar al momento de autorizar una fusion
de empresa, a partir del articulo 18 N° 2 del D.L. N° 211, Ciertamente, son actos

administrativos de gravamen o limitacion de derechos dados por el TDLC,

La naturaleza de estas medidas posee un espiritu administrativo-regulatorio mas que
sancionador. Esto es debido a la actividad econdémica que ejerce el Estado por medio del
Tribunal y que debe verse dentro del contexto de la politica, lo que se denomina también

“econdmica de la regulacion”™*.

En primer lugar, el TDLC tiene la potestad exclusiva de aceptar las medidas de mitigacion
propuestas por la FNE. No obstante, esto no supone un impedimento a la hora de imponer

144 TDLC, Resolucion N° 43/2012, Sociedades SMU S.A y Supermercados Del Sur S.A., 12 diciembre 2012; TDLC, Resolucién N°
37/2011, Lan Airlines S.A 'y Tam Linhas Aéreas S.A, 21 septiembre 2011; TDLC, Resolucién N° 1/2004, NC 02-04, Consulta de
Liberty Comunicaciones de Chile Uno Ltda., y Cristal Chile Comunicaciones S.A., sobre eventual fusién de metrépolis Intercom y
VTR S.A., 25 de octubre de 2004; TDLC, Resolucion N° 2/2005, fusion Entre Telefonica Méviles S.A'Y Bellsouth S.A., 04 de enero
de 2005; TDLC, Resolucién N° 20/2007, Consulta de GLR Chile Ltda. sobre compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican
Radio Chile S.A., 27 de julio de 2007; TDLC, Resolucion N° 22/2007, Consulta de Endesa y Colbun sobre proyecto Aysén, 19 de
octubre de 2007; TDLC, Resolucion N° 23/2008, Consulta de ING S.A. sobre fusion de ING AFP Santa Maria S.A. y Bansander AFP
S.A., 4 de enero de 2008; TDLC, Resolucion N° 31/2009, fusién Entre Anagra S.A. Y Soquimich Comercial S.A, 9 de diciembre de
2009; TDLC, Resolucion N° 34/2011, fusion Entre Copec S.A., Consulta Sobre Participacion en la Propiedad de Terpel Colombia,
26 de mayo de 2011; o TDLC, Resolucién N° 41/2012, Consulta de FNE relativa a la adquisicién por parte de Radiodifusion SpA de
concesiones de Radiodifusion de Comunicaciones Horizonte Ltda, 27 de septiembre de 2012.

145 Articulo 18.2: “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 1V, o del Fiscal Nacional Econémico, los
asuntos de caracter no contencioso que puedan infringir las disposiciones de esta ley, para lo cual podra fijar las condiciones que
deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”.

146 \Ver MONTT OYARZUN, Santiago, Informe en Derecho: “Incumplimiento de una condicién impuesta por el TDLC en una
resolucion que aprueba una operacién de concentracion”, Centro de Regulacion y Competencia de la Facultad de Derecho de la
Universidad de Chile, marzo 28, 2011, p. 11.

W7 1bid.
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sus propias medidas de mitigacidn, otros remedios o condiciones, segun las atribuciones

que le otorga el D.L. N° 211 mediante resolucion de oficio®*,

Frente a una fusion horizontal, el TDLC puede optar por tres posibles vias:

e Aprobarla de manera pura y simple.
e Rechazarla si estima que los efectos de dicha fusion son contrarios a las
disposiciones del D.L. N° 211.

e Autorizar la operacion, pero adoptando medidas de mitigacion.

Ello permite latentemente solventar el dilema existente entre aprobar y rechazar una

fusion que genera paralelamente poder de mercado y ganancias de eficiencias®®.

Por todo lo cual, el estudio que realiza el TDLC sobre fusiones distingue los efectos que
implica cada operacion. Por un lado, si una operacion provoca practicas exclusorias,
riesgos de fijacion de precios abusivos, riesgos de discriminacién de precios, riesgos de
establecimiento de ventas atadas, riesgos asociados a la integracion horizontal o vertical,
etc., tendra efectos negativos para la libre competencia y debera rechazarse la operacion

0 bien aplicar medidas mitigadoras™®°.

Sin embargo, esto no obsta para que el TDLC adopte medidas o autorice la operacion si
es que entiende que éstas puedan generar eficiencias, tales como reduccién de costos,
especializacion de plantas, lograr economias de escala o de alcance y permitir que el
consumidor se beneficie con reducciones de precios, aumentos en calidad y mayor

innovacion®®!,

Una vez efectuado este andlisis, el TDLC puede resolver y adoptar medidas de mitigacion.
Para ello, se debera justificar un fundamento econémico claro que lleve a concluir que
una fusion producira el efecto de reducir sustancialmente la libre competencia y que el
dafo causado es suficiente como para justificar medidas especificas que lo impidan.

Asimismo, una medida de mitigacion efectiva debe pretender amparar las ganancias de

198 \Ver NEHME ZALAQUETT, Nicole y MORDOJ, Benjamin, “Disefios Institucionales de Control de Concentraciones: Anélisis y
Propuestas”, Estudios Publicos, 2012, pp. 107.

1 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p 70.

%0 Ver DE LA LUZ DOMPER, Maria, TARZIJAN, Jorge, “Operaciones de concentracion horizontal”, Thompson Reuters Puntolex,
Santiago, 2011, p. 287.

51 Ver AGUERO VARGAS Francisco, “Rol de las medidas de mitigacion o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un analisis aplicado al sector retail” en MONTT RETTING, Paulo, NEHME ZALAQUETT, Nicole, “Libre
competencia y retail, un analisis critico”, Editorial Abeledo Perrot, Santiago, 2010, p. 313.
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eficiencia de la fusion sin sacrificar el beneficio que implica mantener los mercados

competitivos!®,

Por ello, y tal como el mismo Tribunal reconoce en el fallo acerca de la fusién horizontal
de LAN-TAM: “la tarea de analizar si la imposicion de medidas y condiciones a la
realizacion de la operacién, unida a las sinergias o eficiencias de la misma, permiten
compensar adecuadamente dichos riesgos o si, por el contrario, tal imposicion resulta
insuficientemente inapropiada para obtener ese objetivo, caso este ultimo en el cual solo
cabria prohibir la operacion. Optar por una u otra decisiéon dependera, entonces, de la
calidad, extension, eficacia, eficiencia, transparencia y verificabilidad de tales medidas

y condiciones ™%,

El proposito de esta clase de medidas es restituir o mantener la competencia al grado
existente previo a la fusion. Esto es fundamental a la hora de comprender que el objetivo
principal no es aumentar el grado de competencia existente en el mercado antes de la
fusion. Por ello basta con una medida de mitigacién que mantenga la intensidad de la
competencia justo antes de que se concretara la fusion®>*. Las medidas de mitigacion
tienen por objeto la competencia y no los competidores. Esto es porque las medidas de
mitigacion no buscan establecer quién es el ganador y perdedor en el mercado tras una

fusion®®®,

En palabras del Tribunal, “...deben estar orientadas ademas a generar las condiciones e
incentivos necesarios y razonables para permitir el surgimiento o consolidacion de
competencia efectiva que, en el mediano y largo plazo, disciplinen el

comportamiento... "8,

Es decir, que, a pesar de las medidas de mitigacion impuestas, éstas cumplen con un fin
superior: salvaguardar la libre competencia. Lo cual no significa que las medidas o
condiciones que impone el TDLC deban aplicarse siempre en esta clase de operaciones,
0 bien que sean buenas para la libre competencia. Sino que, ademas, debe existir una
relacion importante entre la operacion que se propone, la naturaleza del dafio

anticompetitivo y las medidas de mitigacion que se proponen por las partes. Por lo tanto,

152 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S vy Falabella, 31 de enero de 2008, 70.

18 TDLC, Resolucion N° 37/2011, Lan Airlines S.A y Tam Linhas Aéreas S.A, 21 septiembre 2011, p. 115.
1% TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p 70.
155 | bid.

1% TDLC, Resolucion N° 37/2011, Lan Airlines S.A y Tam Linhas Aéreas S.A, 21 septiembre 2011, p. 116.
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ante dos remedios de igual eficacia, se debera optar por aquel que suponga menos gasto
y sea menos intrusivo, en la medida en que aborden el tema de competencia detectado™®’.
Por esta razon, el Tribunal debe ponderar que estas medidas de mitigacion no afecten a la
libre competencia. Esto es debido a que podria darse el caso, de que, como resultado de
la adopcién de estas medidas, las eficiencias derivadas de la fusion pudieran verse
compelidas de su realizacion. Resulta que, ademas, puede darse el caso, de que las
eficiencias resultantes de la operacion, no se lleven a cabo por temor a la fijacion de

remedios excesivos'®.

Asi pues, con motivo del fallo LAN-TAM, el TDLC adopté una serie de criterios para

definir las medidas de mitigacion que deben ser aplicadas®®:

a) Proporcionalidad, esto es, indicar de manera ecuanime y razonable los riesgos que se

pretenden anular.
b) Aplicabilidad material.

¢) Eficacia en la aplicabilidad, debiendo implicar un contrapeso y contencion suficientes

respecto de los riesgos detectados.

d) Supervision efectiva, que fiscalice y exija el cumplimiento de las medidas de

mitigacion impuestas que proteja la libre competencia®®.
3. EL ANALISIS JURISPRUDENCIAL

En un principio, la Comision Resolutiva Antimonopolio y las Comisiones Preventivas
eran las encargadas del control de fusiones en Chile. Durante este periodo, el criterio
empleado era de caracter estructuralista. Esto quiere decir que, muchas de las operaciones
de concentracion llevadas a control fueron rechazadas *%'. A pesar de que las
participaciones en el mercado fuesen bajas, existia un temor generalizado a la posibilidad

de que fruto de esta operacion se diesen situaciones de colusion entre las entidades

57 Ver AGUERO VARGAS, Francisco, “Rol de las medidas de mitigacién o condiciones impuestas para aprobar operaciones de
concentracion: Un andlisis aplicado al sector retail” Editorial Abeledo Perrot, 2010, pp. 316 y ss.

18 1bid, p. 317.

19 TDLC, Resolucion N° 37/2011, Lan Airlines S.A y Tam Linhas Aéreas S.A, 21 septiembre 2011, p. 116.

160 TDLC, Resolucion N° 24/2008, Consulta sobre fusion de D&S y Falabella, 31 de enero de 2008, p 70.

161 A propésito de los porcentajes y estadisticas de dicha afirmacién, puede verse PAREDES, R., “Jurisprudencia de las Comisiones
Antimonopolios en Chile”, Centro de Estudios Publicos, 1995, p. 237. Asi por ejemplo ciertas resoluciones no transcritas de la
Comisién Resolutiva, tales como la Resolucion N°73 de afio 1980, que rechazd el proyecto de fusién entre Cementos Bio-Bio y
Cemento Cerro Blanco de Polpaico o bien la Resolucién N°76 a prop6sito de la Consulta de Sociedad Aceite y Alcoholes Patria S.A.,
donde se orden6 terminar con el mandato de administracion entre las empresas por vulnerar la libre competencia.
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resultantes de la fusién. No obstante, este criterio fue evolucionando en el tiempo dando
como resultado el uso de técnicas y criterios que permitieron un analisis mas certero de
las fusiones dentro del mercado relevante. Fruto de esta evolucidn, se puede apreciar una
tendencia orientada a una mayor aprobacion de fusiones, analizando caso por caso las
eficiencias resultantes de cada operacién y teniendo en cuenta las eficiencias resultantes
de ésta que pudiesen incidir sobre el mercado relevante mas que los riesgos que pudiesen

emanar de ella®,

Por otra parte, el concepto de mercado relevante ha experimentado una clara evolucion
en los criterios empleados por la FNE y el TDLC, en donde hoy, se establecen y
determinan los conceptos y limites, incluyéndose el producto y el area geografical®. Cabe
destacar que, en principio, la metodologia empleada carecia de términos economicos y de
libre competencia precisos para justificar el andlisis de sus resoluciones. Es por ello, que
la jurisprudencia se hizo valer en el tiempo de los distintos estandares y corrientes del
derecho comparado para lograr alcanzar uno actual, siempre atendiendo a las

circunstancias y a la realidad del momento.

A juicio de esta parte, es preciso poner de relieve, que, en los inicios de la Comision
Resolutiva, su composicion dejaba mucho que desear respecto del desarrollo de sus
resoluciones. Al tratarse de una institucion de reciente creacién, se pudo apreciar dentro

de su composicion la falta de expertise economica especifica.

No fue hasta el afio 2004, cuando entr6 en funciones el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, en el fallo de VTR y Metrépolis. El fallo aqui descrito, pone de manifiesto
una clara evolucién en la definicion sobre qué se entiende por mercado relevante. De este
modo, se logra apreciar que, con el paso del tiempo, los fallos del TDLC se van
especializando a la hora de aplicar los criterios necesarios para su resolucion,
reconociendo claramente una evolucion favorable en el uso de terminologia econémica

especifica y otros criterios de libre competencia.

De este modo, se puede decir que el analisis empleado por el TDLC es de tipo cualitativo.
Ya que analiza exhaustivamente los productos y servicios, logrando asi desmenuzar la

oferta y la demanda necesarios para establecer el mercado relevante de cada caso. Sin

162 Ver DOMPER, M. y TARZIJAN, J., “Operaciones de Concentracion Horizontal”, en Tribunal de Defensa de la Libre Competencia
y Centro de Libre Competencia UC, “La Libre Competencia en el Chile del Bicentenario”, Thomson Reuters. Santiago, Chile, 2011,
p. 269.

163 Ver OCDE, Informe del Secretariado “Evaluacion del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 43.
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embargo, esto no quiere decir que el mercado relevante sea el pilar primordial del TDLC
a la hora de fundar sus fallos. Otro de los criterios fundamentales usados por el Tribunal
es la justificacion razonada de los efectos resultantes de la fusion en virtud de un mercado
relevante en concreto. Es decir, un alto poder de mercado no se traduce necesariamente
como un abuso de poder dominante, y que por ende deba ser rechazada o mitigada la

operacion?®,

Por esta razdn, la tendencia en el tiempo del TDLC no ha sido otra que el analisis global
de las operaciones de concentracion. Extrayendo la determinacion de éste en el mercado
de referencia, asi como en el analisis de las cuotas de mercado, con el propésito de lograr
medir la concentracion y el poder del mismo. Ademas, se centra en el andlisis de barreras
a la entrada, como también en la competencia potencial, lo cual habilita al Tribunal para
sacar las conclusiones necesarias para lograr de este modo determinar las caracteristicas

fundamentales del mercado y su desafiabilidad.

En el derecho comparado, se logra apreciar una clara predisposicion del TDLC en el uso
y aplicacion de las conclusiones de libre competencia establecidas por la Corte Suprema
en Estados Unidos. Dichas conclusiones hacen referencia al establecimiento del poder de
mercado a partir del examen de las cuotas que en él concurren, en cuyo caso, no es

suficiente, toda vez que sea necesario comprobar su durabilidad en el tiempo®®°,

Por esta razon, se puede concluir que, el analisis del poder de mercado en una fusion, no
solo se realiza en base a las cuotas de participacion del mercado por parte de las empresas
involucradas, sino que ademas éste siempre es completado por el analisis de barreras de
entrada y/o existencia de competencia potencial. Este analisis faculta a las autoridades
antimonopolio establecer si el poder de mercado, objeto de analisis, se ve aumentado o
bien simplemente puede ser desafiado por otros sujetos del mercado implicado. No
obstante, una vez realizado en profundidad el analisis mediante un exhaustivo estudio
acerca del mercado relevante, en muchas ocasiones, el producto no es el objeto
fundamental de la operacion, sino las caracteristicas del mercado. Hecho que ha sido

ratificado por los numerosos fallos del TDLC, en donde se aprecia la imperiosa necesidad

164 Haciendo referencia a los casos D&S/Falabella y Terpel/Shell. Para los que el Tribunal rechazé de facto la operacion atendiendo
al analisis practicado en donde se constaba el amplio poder de mercado alcanzado por las partes en la operacion, en cuyo caso, no
hubiese sido posible el ingreso de nuevos competidores que lo regulasen.

185 Asi, por ejemplo “Una empresa no puede tener poder de mercado monopélico a menos que el mercado esté protegido por barreras
a la entrada de significancia”, de United States v. Microsoft Corp. 2001, traduccion libre de “a firm cannot posses monopoly power
in market unless that market is also protected by significant barries to entry”.
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por definir el mercado relevante y sus caracteristicas a la hora de analizar una fusién. Sin
embargo, en afios recientes, la FNE y el TDLC han cambiado de un enfoque estatico a
una evaluacion mas dindmica y perspectiva de los mercados relevantes'®, favoreciendo

el uso de evidencia econémical®’.

A continuacion, puede darse el caso en que el Tribunal carezca de la informacion y
antecedentes requeridos para definir un mercado relevante en especifico, sefialando éste
como imposible de analizar. Este problema viene dado por la complejidad de establecer
un analisis econdmico cuantitativo de la fusion, dado que las autoridades, no solo se
enfrentan a la falta de estadisticas publicas suficientes para desarrollar sus analisis, sino
que, ademas, deben confiar, en gran medida, en los antecedentes aportados. Con
referencia a esto, las autoridades no cuentan con facultades para obligar a los particulares
o0 interesados, 0 a compafiias de investigacion de mercados, a suministrar informacién
requerida, dado que no existen sanciones especificas para el suministro de informacion

inexacta o falsa®e,

Ante esta situacion, resulta sorprendente que el Tribunal haga uso de una definicién
intuitiva para determinarlo como relevante. Aun asi, el TDLC, respald6 su postura,
mediante documentacion de las caracteristicas, precios, usos y preferencias de los
consumidores. Esta parte entiende que, ante esta clase de situaciones, es la razon por la
cual el Tribunal opta por llevar a cabo un analisis méas cualitativo que cuantitativo del
mercado relevante. Sin embargo, la ausencia de un analisis cualitativo desemboca en una
posicion mas restrictiva por parte del Tribunal, con la finalidad de poner a prueba la

operacion®,

A lo largo de la historia de la libre competencia de Chile, las autoridades antimonopolio
no han sabido ahondar en los criterios necesarios para definir los limites del mercado
relevante, en cuyo caso, podrian definirse como la ausencia de pocas o inexistentes
barreras de entrada dentro de los mismos o la existencia de potenciales competidores.
Ante esta ausencia de limites, se hace necesaria la aplicacion de medidas de mitigacion

que protejan la libre competencia.

166 |_a contribucion de Chile a Comité de Competencia de la Mesa Redonda, OCDE, “Definicién de Mercado”, 11 de octubre de 2012,
p. 19. La Guia de la FNE sobre Concentraciones de la FNE también indica que la FNE considera la dimensién temporal del mercado
relevante.

167 \Ver OCDE, Informe del Secretariado “Evaluacién del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 44.

168 Ver OCDE, Informe del Secretariado “Evaluacién del Régimen de Control de Concentraciones en Chile”, 2014, p. 44.

163 por ejemplo, el caso Anagra/Soquimich, en el que el TDLC se refirié exclusivamente al mercado de fertilizantes.
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No obstante, los criterios empleados a lo largo del tiempo por las autoridades
antimonopolio han sido fundamentales y de vital importancia a la hora de establecer un
estandar que permita definir lo que hoy se entiende por mercado relevante en una fusion.
Cabe hacer mencion que, de seguir un criterio mas estructuralista, la definicion del
mercado relevante cobraria mucha mas importancia dentro del andlisis. Sin embargo, hoy
dia, las autoridades antimonopolio establecen que, en caso de determinar un alto poder de
mercado entre las empresas objeto de fusion, y que esta concentracion no sea susceptible
de contrarrestarla con medidas de mitigacion u otros remedios, la fusion sera rechazada

de facto.

En caso de establecer un enfoque mas equidistante de las eficiencias de la fusion, el poder
de mercado alcanzado tras la fusion estaria revestido de una menor importancia segun si

la operacion fuese aprobada o rechazadal™.
CAPITULO VI: SITUACION ACTUAL
6.1.CHILE UNA ECONOMIA DE MENOR TAMANO

Chile es una economia pequefia donde no se requiere de un control muy estricto de
fusiones y operaciones de concentracion. Esto es debido a que sus mercados tienden
naturalmente a ser mas concentrados que aquellos de mayor tamafio, a diferencia de lo
que sucede con Estados Unidos o los paises mas grandes de la Union Europea. En alusién
a esto, existe una diferencia natural en la concentracion entre economias de distinto
tamafio. Esta diferencia radica en la escala minima eficiente de produccién, lo que
significa que, en una economia, cuanto mayor sea esta, mas empresas podran ingresar al

mercado y por tanto habra una menor concentracion®’*.

Con referencia a lo anterior, cabe hacer especial mencion a la relacion inversa entre
tamafio de mercado y concentracién, como elemento esencial para justificar una politica
de control de fusiones més suave. A la hora de analizar una fusion, es preciso tener en
consideracién, ademas del grado de concentracion, el efecto que ésta va a suponer en el
mercado. Por ejemplo, cuando se analiza una fusién de largo plazo, también debe

considerarse los efectos que ésta puede ocasionar en el corto plazo. Como consecuencia,

170 Dicho esto, la importancia a la hora de determinar el mercado relevante disminuye.
1 Ver GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Hacia un sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Trabajos de
Investigacion en Politicas Publicas TIPS No. 19, abril, 2011, p. 2.
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esto puede dar origen a graves resultados en los mercados mas pequefios, si es que
inicialmente existe un mayor grado de concentracion. Por otro lado, hay que analizar la
relacion inversa entre tamafio de mercado y concentracion!’2. En este caso, el resultado
son las barreras enddgenas de entrada. Este fendmeno no es valido para todos los
mercados y requiere de un determinado umbral de tamafio, mientras que el grado de
concentracion se mantiene independiente sin importar el tamafio del mercado'”®. Tal y
como sucede con ciertos sectores del mercado, en donde a medida que la demanda crece,
la oferta no se ajusta por el ingreso de nuevas empresas, sino por el aumento en los gastos
de publicidad, de esfuerzo de ventas o de investigacion y desarrollo de las empresas

existentes'’.

A pesar de todo, no existe un argumento valido a la hora de establecer un estandar de
analisis especifico para economias de menor tamafio, como es el caso de Chile. Esto
quiere decir, que a pesar de que cada pais cuente con sus particularidades especiales, tales
como el tamafo, sus consumidores o las barreras de entrada, etc., la metodologia
empleada para el analisis de fusiones no tiene por qué ser universal y por tanto no viene

circunscrita por el tamafio de la economia del pais.
6.2.SITUACION ACTUAL

Segun datos trimestrales recopilados por la firma Transactional Track Record, la
actividad de fusiones y adquisiciones (M&A, por sus siglas en inglés), sélo durante el
tercer trimestre de 2017, se registraron un total de 60 operaciones, de las cuales 27 tienen
un importe no confidencial que suman aproximadamente USD 2.556m. Estas cifras
suponen un aumento del 17,65% en el nimero de operaciones y un decremento del

58,58% en el importe de las mismas, en comparacion al mismo periodo de 2016*7.

Por otro lado, solo durante el afio 2016, se registraron un total de 225 operaciones, de las
cuales 131 sumaban un importe no confidencial de USD 22,867m. Estos datos se

diferencian a los de 2015, en los que se contabilizaron 189 operaciones con un importe

172 yer DICK, A., ‘Market Size, Service Quality and Competition in Banking’, Journal of Money, Credit and Banking, 2007, pp. 49-
81; y ELLICKSON, P. “Supermarkets as a Natural Oligopoly” Economic Inquiry, Vol 51 N°2, 2013, pp. 1142-1154.

13 Sutton, J., “Sunk Cost and Market Structure: Price Competition, Advertising, and the evolution of Concentration”. Cambridge,
MIT Press, 1991.

1 Ver GONZALEZ, Aldo y HUNEEUS, Federico, “Un Sistema de Control Preventivo de Fusiones para Chile”, Camara de
Diputados, marzo 2015, p.5.

S TTR, Informe Tercer Trimestre Chile.
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no confidencial de USD 8,674m (de 89 operaciones), lo cual supuso un aumento del

163,63% en el capital movilizado respecto al afio 2015.

La mayoria de la actividad registrada el afio pasado correspondi6é a la categoria de
“mercado bajo”, es decir, que su valor fue inferior a US$100 millones, con un total de

94 operaciones.

En “mercado medio” (entre US$100 millones y US$500 millones) se observaron 22

transacciones y en el segmento “mercado alto” se dio 15 acuerdos de esta naturaleza.

Entre los trimestres destaco el comprendido entre octubre y diciembre, periodo en que se
registro un total de 72 fusiones y adquisiciones, de las cuales 43 operaciones suman un

monto no confidencial de US$6.101 millones®’®.

Ahora bien, se pueden establecer diferentes puntos de vista a la hora de interpretar la
informacion proporcionada. En primer lugar, ello puede significar que el aumento de las
fusiones durante el ultimo afio, a pesar del bajo importe de las mismas, sea consecuencia
de la necesidad de las empresas por perfeccionar una fusion, a sabiendas de la Ley N°
20.945, y de este modo evitar las severas medidas a las cuales se arriesgan y a un control
preventivo tras su recién entrada en vigor el pasado mes de junio. No obstante, si bien es
cierto, puede darse la situacion optimista, en la cual no haya relacion alguna entre dicho
aumento en las fusiones durante el Gltimo afio y la entrada en vigor de la Ley N° 20.945,
entendiendo como tal que, las empresas no necesariamente tuviesen la necesidad de
adelantar y apresurar una eventual fusion futura, por lo que solo seria un hecho

coincidente en el transcurso natural de las circunstancias econémicas.
CAPITULO VII: CONCLUSIONES

Esta investigacion tiene por finalidad, servir como herramienta para la comparacién en
profundidad del sistema de control voluntario de fusiones y su posterior derogacion tras
la reforma del D.L. N° 211 con motivo de la entrada en vigor de la Ley N° 20.945 por la
cual se implemento el vigente control obligatorio de fusiones, asi como establecer una
guia para entender la tendencia del estandar y criterios empleados por las autoridades
antimonopolio tanto a nivel local como comparado. Este trabajo analiza de forma general

el sistema de control de fusiones existente en Chile, sus alternativas probadas a nivel

176 TTR, Informe Anual 2016 Chile.
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internacional, y la entrada en vigor del nuevo sistema de control; se han revisado los
diferentes estandares empleados atendiendo a las circunstancias del momento e
identificando de este modo los riesgos y eficiencias para el mercado resultantes de una

fusion.

A partir de este trabajo, se puede comprobar que la reforma legal del D.L. N° 211 se crea
con el objeto de limitar el poder factico de los grandes actores en Chile, el cual ha sido
objeto de discusion politica durante los Gltimos afios. Esta reforma, ha sido el resultado
de un objetivo politico bastante dificil de alcanzar, no solo por tratarse de un area técnica
complicada, sino que ademas esta orientada a inquietudes propias y especificas como lo

es el ambito de la libre competencia.

Asi, se logra establecer que los mercados de Chile son poco profundos y extremadamente
concentrados, con muy pocos actores donde en muchas ocasiones pertenecen a pocos
grupos econdmicos. Es por ello por lo que se hizo necesario llevar a la ley las
preocupaciones de la gente sobre la incertidumbre que provocaba el control voluntario de
fusiones, provocando situaciones contrarias a la libre competencia y pocas situaciones
mitigadoras que se ajustasen a la realidad del pais tras la fusion. Por ejemplo, las
vulneraciones a la libre competencia hicieron urgente la necesidad de idear sanciones
penales mas severas para su proteccion, con el objeto de evitar que causas como estas
fuesen resueltas por medidas ineficaces como las multas de valor fijo. A todo lo anterior
habia que sumarle la consideracion que tenian las empresas a la hora de hacer frente a
estas sanciones, las cuales ya contaban con un presupuesto establecido para el pago de las

mismas, dando lugar a la inefectividad e inutilidad con la cual se creé la ley.

Por tanto, la Ley N° 20.945 es el producto de una sucesion de hechos que ocasionaron la
indignacion generalizada tras la difusion puablica de casos de colusiéon en el mercado
chileno, asi como el estudio llevado a cabo por la OCDE en 2014 sobre el régimen de
control de concentraciones, lo que motivo finalmente al legislador a modificar el Decreto
Ley N°211/1973. Se puede concluir que, a la luz de un analisis critico, la reforma reporta
la utilidad necesaria para entenderse nominalmente como “un perfeccionamiento” en la
materia, revistiendo al actual sistema de control de fusiones de claridad y certeza. Con
todo, se logra justificar la necesidad de la entrada en vigor de la vigente normativa para
establecer que no ha de llevarse una politica orientada Unica y exclusivamente a los

derechos y libertades de las empresas. Es aqui donde a veces se olvida que existen dos
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valores fundamentales en la Libre Competencia, la eficiencia econémica y la proteccién
de los consumidores, quienes estos ultimos hasta no hace mucho reclamaban una
actuacion regulatoria a priori, de naturaleza administrativa, de parte de los 6rganos del
estado encargados de velar por la libre competencia. Por consiguiente, se puede afirmar
que se hace patente la necesidad de la reciente entrada en vigor de la Ley N° 20.945, una
nueva legislacion moderna y ajustada a la realidad actual, que no s6lo contempla una
regulacion y un programa de control eficiente de las operaciones de concentracion en
general, sino que ademés también atiende especificamente a las particularidades de cada

tipo de fusion.

La creacion de este nuevo sistema de control de fusiones es el resultado de las
consecuencias nocivas estudiadas y originadas por la ausencia de este, con el propdsito
de proteger la libre competencia y evitar el abuso de poder en el mercado. No obstante,
como Ya se ha estudiado, cabe destacar que, tanto la legislacién norteamericana como la
europea llevan varios afios perfeccionandose y ajustandose a las fluctuaciones de la
economia y a las tendencias de los negocios a lo largo de las épocas, y por ello han sido
un gran ejemplo que seguir para el desarrollo de esta nueva ley, brindandole al sistema
chileno de transparencia, seguridad juridica y predictibilidad, elementos clave para un

eficaz sistema de control y el desarrollo de la libre competencia.

A diferencia de otros estudios realizados en este ambito, el presente trabajo puso
verdadero énfasis en consolidar el estandar y criterios en virtud de los cuales las
autoridades antimonopolio se rigen a la hora de analizar una fusion, asi como la evolucién
de la misma mediante el analisis y puesta en comun de las resoluciones y sentencias mas
relevantes. Trabajo que a juicio de esta parte poco se ha escrito, dando como resultado un
estudio comparativo de la tendencia de las decisiones de los Gltimos afios desde la
creacion de los primeros organismos de defensa de la libre competencia hasta las recientes

sentencias del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia.

El analisis anterior permitié concluir que las decisiones establecidas por las autoridades
antimonopolio son en muchas ocasiones, bien distintas entre si, empleando cada uno un
analisis especifico para cada caso, dando lugar a fallos muy desiguales entre ambas. Lo
mas importante es que, aun existiendo lineamientos generales a seguir, las
particularidades de cada caso deben ser evaluadas punto por punto, dando lugar a

resultados diferentes dependiendo de cada caso.
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Por ejemplo, si bien se ha criticado en muchas ocasiones el método de analisis utilizado
por el TDLC en distintos fallos, se puede afirmar que, para el estudio de un mercado
relevante objeto de fusion no hay respuestas cien por ciento correctas. Obviamente existen
lineamientos generales, ya estudiados, y han de seguirse, pero mas alld de algunas
consideraciones minimas, las particularidades de cada caso dictan en gran medida la

vision gque se debe adoptar para un buen estudio de cada caso en concreto.

El vigente sistema de control de fusiones reviste de mayor seguridad la libre competencia,
pero, aun asi, continla siendo preciso y necesario preocuparse por sobre las
consecuencias nocivas que una fusion pueda dar como resultado. Esto es porque la
acumulacion excesiva de poder econdémico en un solo agente puede dar como resultado
situaciones catastroficas para un mercado o incluso una economia entera, si es que se da
un abuso de ésta como resultado de la operacién. No obstante, hasta el momento, la
reforma del Decreto Ley N° 211/1973, ha permitido a las fusiones, ser seleccionadas,
notificadas y analizadas de manera oportuna, eficaz y predecible, para beneficio de los
consumidores y la eficiencia econémica. Pero no hay que olvidarse, que el objetivo del

control de fusiones no es otro que evaluar el impacto de éstas en la competencia.

Aun asi, uno de los problemas fundamentales de la economia chilena es la acumulacion
de poder existente hoy en las manos de muy pocos, pero poderosos grupos econémicos.
Esto ha ido dando como resultado la acumulacién en el tiempo de un mayor poder
econdmico, restringiendo el acceso a nuevos competidores, dadas las barreras de entrada
que se estan formando, atentando y limitando la libre competencia. A juicio de esta parte,
se debe de alguna forma, limitar este poder econémico, que lamentablemente viene ligado

con las fuerzas politicas del pais.

Para concluir, la entrada en vigor de esta nueva ley constituye un gran paso para el
desarrollo de la libre competencia en Chile. Esto ha provocado un control mas exhaustivo
de aquellos poderosos agentes econdémicos en Chile por parte de la FNE, limitandoles la
adquisicion de un mayor poder econémico, y asegurando de este modo el sano desarrollo

de la libre competencia en Chile.
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