Santiago, treinta de septiembre de dos mil trece.

Vistos:

En estos autos rol _346—2013 SMU S.A., empresa del
rubro supermercadista, sometidé a consulta del Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia (TDLC) 1la operacidén de
concentracidn consistente en la fusién de las sociedades
SMU S.A. y Supermercados del Sur S.A. (SDS) celebrada con
fecha 17 de Septiembre de 2011, solicitandoc en conformidad
a los articulos 18 y 31 del Decreto Ley N° 211 que el
Tribunal apruebe las medidas de mitigacién que propone para
efectos de velar por las normas de libre competencia.

Se han hecho parte en este ©proceso aportando
antecedentes y formulande observaciones, entre otros,
Cencosud S.A. (fojas 1428), quien sefiala que debe ser el
TDLC o la Fiscalia ©Nacicnal Econdémica (FNE) las que
determinen cudles serdn los locales a desinvertir y que
ello se debe realizar en una licitacién piblica donde su
representada no debe ser discriminada, permitiendoc su
participacidén sin necesidad de realizar consulta previa; e
Inmobiliaria: Tres Rios S.A. y Joseph Jano Korou (fojas

e

1567); quienes se oponen a que el tribunal apruebe la
fusidn.

A fojas 1625 la FNE evacia informe en el que analiza
la fusidén sometida al conocimiento del Tribunal. Sedala que
existen condiciones desfavorables a la entrada en esta

industria, las que ya habian sido constatadas por el TDLC y




que a la fecha se mantienen vigentes.

Sostiene ademds que la operacién consultada excede los
indices de concentracién establecidos en su Guia de
Operacicones de Concentracién, en 27 de los 31 mercados
inveolucrades.

Agrega que precducto de la operacién en estudio se
generan riesgcs unilaterales de cara a los consumidores,
puesto gue hay nueve mercados en los cuales SMU se
convierte en el unico actor de la comuna y en otros siete
se observa un alto grade de sustituibilidad entre algunc de
los locales de la adguirente y SDS; y también en cuanto a
los proveedores, por cuanto la fusién producird mayor
dependencia de aquellcs que son comunes a las cadenas
invelucradas, aumentando la probabilidad de ejercicio de
poder de compra a su respecto.

De otra parte se detectan riesgos de coordinacién, los
que surgen principalmente porque la operacién permite a
tres actores del mercado alcanzar una participacién cercana
al 90% del mismo; el numero de empresas se reduce a tres en
gran parte de los territorios geograficos utilizades para
determinar o fijar precios; se trata también de un mercado
con monitoreo constante donde el cardcter multi producto de
los supermercados no es obstdculo para la coordinacidn; el
hecho que los proveedores relevantes sean pocos y comunes
demuestra gque los supermercados ademés de monitorear los

precios de venta de sus rivales, podrian contar con
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elementos para hacer otro tanto con los costos de
adgquisicién de los mismos.

En relacidén a las eficiencias, considera que SMU S.A.
las presenta de manera muy discreta, realizando en su
informe un acabado andlisis de las mismas.

Finalmente sugilere la enajenacidén de los 21 locales
gue individualiza, cuestidén que podria ser establecida como
una medida de mitigacidén suficiente para contrarrestar los
riegos que han sido detectados. Respecto de otras medidas
de atenuacidén para los riesgos respecto de los
consumidores, solicita se ordene a SMU S.A. consultar en
forma previa toda nueva operacién de ccncentraciédn.

En cuanto a las medidas de mitigacién para los riesgos
detectados en relacidén con los proveedores, sugiere ordenar
a SMU S.A. establecer condiciones generales de
contratacidn.

A fs. 2579 el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia dicté la Resolucidn N° 43 de 12 de diciembre de
2012, declarande que la fusién entre SMU S.A. y
Supermercados del Sur S.A. se ajusta a las normas del
Decretc Ley N° 211 siempre que cumpla con las siguientes
condicicnes:

I. Condiciédn primera: 1) SMU S.A. o) sus
relacionadas, segun corresponda, deberan desinvertir uno de

los locales que se le entregan como opcicnes en 18 comunas

del sur de pais.




También deberd enajenar los centros de distribucidén
que operaba Supermercados del Sur, ubicados en las comunas
cde Concepcidn, Osornoc y Pudahuel; y & lo menos una de las
marcas comerciales de los locales adguiridos por esta
ultima, gque no estén siendo utilizadas comercialmente a la
fecha de la consulta por SMU S.A.

2) Todos los activos indicados deberin ser enajenados
de forma conjunta, como una sola unidad econdmica,
incluyendo la totalidad de bienes del activo fijo propios
del girc que contienen, a un mismo adguirente.

3) E1l adguirente de los activos no pedréd ser
relacicnade, directa o indirectamente, con SMU S.A. ni
podra tener participacidén superior al 25% de las ventas en
el mercade supermercadista a nivel nacional, medidos en
términcs de ventas anuales a la fecha de esta Resoluciédn.

4) Bl procesc de enajenacidén deberd estar completado
dentrc de 8 (ocho) meses, contadcs desde la fecha en que la
presente resolucidn se encuentre ejecutoriada.

5) La cecnsultante deberd arbitrar todas las medidas
necesarias para gque el Fiscal Nacional Econdémico sea
oportunamente informade, con la reserva o confidencialidad
del caso, acerca de los resultados de cada una de las
etapas del proceso de enajenacidén de estos actives, con el
fin de que dicha autoridad cuente con la informacién
necesaria para el ejercicioc de las facultades que la ley le

otorga.
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II. Condicidén segunda: En tanto no se complete la
enajenacidén de locales indicades en la Condicién Primera,
SMU S5.A. y sus relacionadas, segun corresponda, deberéan:

1) Mantener en operacidn dichos locales y equiparar
los precios existentes en la localidad mas cercana que
presente condicicnes de competencia suficientes, ajustados
por los costos de flete si correspondiere;

2) BAccordar condiciones y precios con los proveedores
locales de los supermercadcs ubicados en dichas localidades
gque no sean menos favorables que las acordadas con
proveedores de productos equivalentes para los locales
ubicados en la capital regional més cercana, ajustados por
los costos de flete en los casos en que ello
correspondiere.

ITI. Condicidén tercera: 1) SMU S.A. debera enajenar
toda participacidén, directa o indirecta, sobre la sociedad
Supermercados Montserrat S.A., incluyendo la enajenacidén de
los actives relacionados‘ con el giro supermercadista de
dicha empresa.

2) El o los adguirentes no podran ser relacionados,
cdirecta o indirectamente con SMU S.A., Yy no podrad tener
participacién directa o indirecta superior al 25% de las
ventas anuales -a la fecha de esta resolucién- en el
mercado supermercadista a nivel nacional.

3) El proceso de enajenacidén deber& estar completado

dentro de 8 (ocho) meses contados desde la fecha en que la
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presente resolucidn se encuentre ejecutoriada.

IV. Condicidn cuarta: 1) SMU S.A. y sus relacionadas,
segun corresponda, deberdn modificar las clédusulas de no
competencia acordadas con los anteriores controladores de
las cadenas adgquiridas por Supermercados Del Sur S.A. o sus
relacionadas, ajusténdolas a un piazo maxime de dos afics
contados desde su suscripcién original.

2) Para el cumplimiento de lo anterior deberan enviar,
dentro del plazoc méximo de 15 dias corridos contados desde
la fecha en que la presente Resolucién quede ejecutoriada,
una carta certificada a cada una de las personas cobligadas
por tales clausulas de no competencia, en la que consigne
expresamente su renuncia a los derechos gque ellas les
confieren, y remitir copia de tales cartas a la Fiscalia
Nacional Econdmica con timbre de recepcién correspondiente,
dentrc del plazo de 30 dias habiles contados desde el
vencimiento del plazo antes sefialado.

V. Condicion quinta: 1) SMU S.A. y sus relacionadas,
segun corresponda, deberd determinar términcs vy condiciones
generales de contratacidn, de forma gque éstas sean publicas
y complementen sus acuerdos particulares con proveedores,
en los que se establezcan los aspectos comerciales,
logisticos, operaciocnales y <financierocs aplicables a la
relacién con sus proveedores, definiendo con exactitud el
alcance de cada cobrc pactado y sin que puedan estipularse

transaccicnes o cobros distintes que los alli definidos.
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Asi, la consultante deberd adoptar un cédigo de regulaciédn
en términes anédlogos a los qQue actualmente mantiene
Cencosud, interpretande la definicién de proveedor pegquefio
como aquél cuyas ventas totales anuales a SMU sean iguales
0 inferiores al equivalente en pesos a veinticinco mil
(25.000) U.F., 1IVA excluido. Dichas condiciones deberéan
exhibirse de manera permanente en un lugar visible de su
padgina web.

2) No podrd considerar ni acordar cobros a los
proveedores por concepto de reinauguracién de los locales
que pertenecian a Supermercades del Sur S.A. o sus
relacionadas antes de la operacién consultada. En caso que
ya haya recibido pagos por este concepto, debera
reembeclsarlos.

VI. Condicidén sexta: SMU S.A. y sus relacicnadas,
segun corresponda, deberdn consultar a este Tribunal, en
los términos del articulo 31° del Decreto Ley N° 211 y en
forma previa a su materializacién, cualquier operacién de
concentracidén en la industria supermercadista -ya sea en su
segmnento  mayorista © minorista- en que intervenga
directamente © a través de sus empresas relacionadas, en
los términos del articulo 100 de la Ley N°18.045 sobre
Mercado de Valores.

Se acordd lo anterior contra el voto de los ministros
sefiores Menchaca y Pefla, guienes estuviercn por aprobar la

operacidén sometida a consulta con condiciones, perc no




concurren con la misma en cuanto ésta impone la venta de
los tres centros de distribucién que eran de preopiedad de
SDS ni tampoce con algunas de sus apreciaciones sobre las
eficiencias. Asimismo, el ministro sefior Menchaca estuvo en
contra de la decisidén de mayoria gue ordena enajenar uno de
los dos supermercados Bigger ubicados en la ciudad Yy comuna
de Temuco.

Contra la  Resclucién N° 43/2012 la  empresa
Inmobiliaria Tres Rios S.A. y Joseph Jano Korou deducen
reclamacidn solicitando gue ésta sea modificada,
rechazandose la operacidén de fusién que ha sido consultada.
Ademas, las empresas Cencosud S.A. y SMU S.A. interponen
recursos de reclamacién, pidiendo la modificacién de las
condiciones gue han sido impuestas por el TDLC.

Se trajeron los autos en relacién a fojas 2784.

CONSIDERANDO :

En cuanto a los recursos de reclamacidén intentados:

Primero: Que Inmobiliaria Tres Rios S.A. y Joseph Jano
Kerou Linterponen reclamacidn en contra de la Resolucién
43/2012. Sostienen los recurrentes gue un andlisis de las
motivacicnes de la Resolucidén impugnada permite concluir
que el propdsito del TDLC ha sido contener los riesgos y
efectos gque la operacién consultada ha generade en los
mercados relevantes, mitigar el incremento de las barreras
de entrada derivado de la fusién y posibilitar la entrada

de un cuarto operador de relevancia, capaz de ejercer
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presidén competitiva sobre los incumbentes gque corresponden
hoy a Cencesud, Walmart y Unimarc. Sin embargo, a su
juicio, el Tribunal inexplicablemente ha aprobade la
cperacidén ceonsultada bajo condiciones que no sélo resultan
insuficientes para contener las amenazas que de ella
derivan sinoc que también son incapaces de generar
condiciones que permitan el arribo y permanencia de un
nuevo cempetidor en el supermercadismc chileno, que pueda
desafiar de manera efectiva a los incumbentes, generando
presidén competitiva sobre éstos en beneficio del publico
consumidor.

Se arguye que no resulta esperable que la enajenacién
de hasta 21 locales en determinadas localidades pueda
mitigar el poder de compra y barreras de entrada gque genera
el control de 542 salas de venta per SMU S.A., por lo que
el efecto es marginal e insuficiente para impedir el
incremento de las barreras de entrada al mercado. Por otra
parte, si bien el TDLC ha ordenado la venta conjunta de
activos para posibilitar el arribo de un nuevo competidor,
esta nueva entrada esperada resulta inviable porque en
propias palabrzs del Tribunal "no es posible entrar con
tamaflos de empresas mucho menores a las que ya operan”. Si
no es posible entrar en el mercado con un tamafo mencr =zl
de Walmart (314 salas de venta), Cencosud (189 salas de
venta), SMU'(quedaria con 524 salas) y Tottus (37 salas).

Para que la venta que pretende la Resolucidén 43/2012 fuera

CHILE
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viable, los activos que el Tribunal ordenara desinvertir
deberian al menos acercarse a la magnitud que alcanzd en su
momento Supermercados del Sur. Asi, a través de la
apropacién de la fusién vy la Condicién Primera, la
Resolucidén impugnada ha consolidado la concentracién del
mercade en vez de mitigarla o buscar un remedic eficaz. Por
otro lade, en relacién a la desinversién en Supermercados
Montserrat, la Resolucidn 43/2012 inexplicablemente aplica
una medida cuyc efecto se limita a la Regién Metropolitana,
resultando contradictorio que se establezcan los riesgos de
efectos coordinados derivados de la simetria nacional de
participaciones de mercado y sin embargo se adopten medidas
focalizadas en una regién.

Expene gqgue la obligacién de consultar al TDLC
cualquier nueva concentracidn en la industria
supermercadista no es mds que teoria, puesto que la propia
Resolucidén impugnada constata que practicamente no existen
cadenas independientes que comprar, por tanto es una mera
formalidad que carece de cualguier capacidad para impedir o
mitigar los <riesgos y efectos que se derivan de 1la
operacidn consultada.

Se agrega gque la centencién de las medidas esta
orientada a intentar impedir abuscs respecto de
consumidores, dejande en el desamparo a los proveedores,

pese a que el Tribunal estd consciente de la vulnerabilidad
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de estos ultimos frente al escenario ultraconcentrado que
ha creado la operacién consultada.

Resalta que la principal barrera a la entrada vy
supervivencia de competidores que ha detectado el Tribunal
es la existencia de wventajas de costo a favor de las
incumbentes, las que derivan de la progresiva e inexorable
concentracidén del supermercadismo nacional. Por lo
anterior, sostiene gue resulta inexplicable gque siendo las
elevadas participaciones de aquellas la causa directa Y
esencial de las referidas barreras, se apruebe la operacién
consultada gue no hace mas que incrementarlas.

Rfiade que la Resolucién N° 43/2012 deja sin contencién
efectiva riesgos de abusos o comportamientos unilaterales,
el riesgos de efectos coordinades e incremento de barreras
de entrada, que definitivamente cierran el mercado chileno
a pequefios competidores domésticos Y cperadores
internacionales. De mantenerse la aprobacién de 1la
operacion consultada la unica defensa contra el poder de
Unimarc y los incumbentes serd un inciertoc control de
dafios, puesto que éste es poco probable por una cuestidén
extra sistema que define nuestra jurisdiccién
antimonopolios: el temor a denunciar o demandar que explica
la concentracién que ha tenido Chile en los tltimos afos.
De modo que, en su concepto, las condicicnes de competencia

séle pueden ser reestablecidas rechazando la fusidn.
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Segundo: Que se interpone Reclamacidn por parte de
Cencosud S.A. impugnado la Condicidén Primera impuesta por
la Resolucidén N° 34. Esta condicién en sus numerales 1 y 2
establece que SMU S.A. o sus empresas relacionadas, deberin
enajenar diverscs locales supermercadistas, centros de
distribucién y marcas comerciales, disponiéndose gque éstos
deberdn ser enajenados de forma conjunta, como una sola
unidad econdmica. Luego, en el numeral 3 impene una
limitacién al adguirente, puesto gque sefala gque éste no
podrad tener una participacién superior al 25% de las ventas
en €l mercado.

Pues bien, sc¢stiene que las medidas adoptadas -en
forma conjunta- en los numerales 2 y 3 de la condicién
primera, infringen le Constitucién Pelitica de la Republica
y se dictan excediendo las atribuciones con que esta
investido el TDLC conforme al Decreto Ley N°® 211. En
efecto, én virtud de la menciocnada condicidén se priva a
Cencosud del ejercicio de su derecho a adguirir el dominio
de toda clase de bienes, puesto gue ella es una de las dos
empresas a las gue se aplica la prohibicién contenida en el
numeral 3 de la Condicién Primera. Esta prohibicién se ve
reforzada o© "blindada" por la exigencia contenida en el
numeral 2 conforme a la cual se dispone gque la venta de
todos los activos se efectue <comoe wuna sola unidad
econémica, debiendo el comprader ser una sola persona,

imposibilitande asi gue Cencosud S.A participe en 1los



procesos de licitacidn a que convoque SMU S.A. en su

oportunidad.

Afirma que las decisiones reclamadas carecen de toda

razonabilidad Y Justificacidén por dos razones
fundamentales:
a) Porgue su representada nc tiene interés en

participar en los procesos de licitacién de activos
supermercadistas a que convogue SMU S.A. y que correspondan
a aquellos hercados relevantes en que estid presente. De
modo que al dejar al mercado operar normalmente,
permitiendo la adquisicién de los bienes a desinvertir en
aquellos mercados, no se produciria concentracién. Por el
contrario, si tuviere éxitc en una o méds de sus ofertas Y
se adjudicare locales -donde hoy estd ausente- la
competencia para SMU S.A. se haria mas intensa.

b) Porque el Tribunal no tiene potestad alguna para
dar un alcance nacional a situacicnes eccnémicas que son
exclusivamente locales. Al hacerlo sélo produce el efecto
de excluir a competideres, discriminando injustamente a su
representada, privandecla del legitimo ejercicio de sus
derechos, sin que tenga legitimacién vy competencia para
ello.

Al igual que todas las personas, su representada goza
del amparo que le garantiza el articulo 19 numeros 21 y 23
de la Carta Fundamental. En el ordenamiento juridico

vigente solamente la ley puede establecer limitaciones o
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requisitos para la adquisicién del dominio de bienes y ello
no le esta permitido hacerlec a ninguna otra persona, érganco
© autoridad del Estado, salvo cuando se haga en aplicacidn
de una ley expresa, dictada con plenc apego a las reglas
constitucionales, que haya puesto en forma clara vy precisa
dentro de la esfera de sus atribuciones la potestad de dar
aplicacidén a la ley pertinente, lo que ciertamente no ha
realizado el TDLC.

En este misme orden de ideas, constituye la base
elemental del Estado de Derecho en virtud de los articulos
6 y 7 de la Constitucién Politica del Estado gque cada
érgano actuie solo dentro del limite de su competencia, sin
arrogarse facultades gque no posee, puesto gue de hacerlo,
tales actos son nulos. Ello es justamente lo gue acontece
respecto de los numerales 2) vy 3) de la Condicidén Primera
de la Resolucidén reclamada, desde que imposibilita a
Cencosuc S.A. acceder a ciertos bienes y le impide, ademés,
dedicarse en ciertas localidades & desarrollar una
actividad econdémica legitima como es la actividad
supermercadista. En efecto, ni la mé&s atenta y cuidadosa
lectura del tenor literal del Decreto Ley N° 211 permite
encontrar en él alguna disposicidédn que confiera al TDLC la
autoridad que se ha arrogado. Es més, ninguna de éstas
podria haber surgido conforme a la Constitucién Politica de
la Republica, porque estd claro gue es materia estricta de

ley y, més atn, de ley de qudérum calificado dictada en
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virtud de precisas exigencias de interés nacional, el
establecer limitaciones o requisitos para la'adquisicién de
algunos bienes. E incluso si existiera esa ley y si ella
estuviera vigente en términos precisos y claros, la misma
no podria afectar el derechce en su esencia ni afectar
negativamente su libre ejercicio.

Lo que ha ocurrido en la especie es aquello que la
doctrina francesa denomina “excés de pouvoir”, esto es, un
exceso o extralimitacidn en el ejercicio de una potestad y
que consiste, precisamente, en que al valerse de la
atribucién legal de fijar condiciones para gque un negocio
juridico se adapte fielmente al Decreto Ley N° 211, el TDLC
se extralimitado y se extiende a materias gque exceden su
ambito de actuacidén, privando a su representada del
legitimo ejercicio de sus dereches asegurados por la
Censtitucidén Politica de la Replblica, tanto para adcuirir
nueveos locales supermercadistas como para dedicarse a la
actividad econdmica que le es propia en ciertas
localidades.

Se ha incurridc en el vicio de desviacién de poder,
puesto gue las atribuciones gque el Decreto Ley N° 211
confiere al Tribunal para fijar condiciones han de
ejercerse de manera que se promueva y ampare la existencia
de competencia mercantil en los mercadoes relevantes, sin
embargo, al obligar a que la enajenacidén de los activos se

efectlie como una unidad econémica de alcance nacional o
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regional, se ha prescindido totalmente de los mercados
relevantes que han debido considerarse en la fijacidn de
condicicnes, olvidando el cardcter local de éstos para
crear un inexistente mercado supermercadista nacicnal v
organizar dicho mercado en la forma que el tribunal estima,
por si y ante si, que él debiera tener.

Tercero: Que finalmente interpone recurso de
reclamacidén SMU S.A., sclicitande a esta Corte la
modificacién de las condiciones impuestas por la Resolucién
N° 43/2012.

Fundando su arbitrio sostiene que hace cinco afios
ingresé al rubro supermercadista -mediante la compra de
pequenas cadenas ¢ supermercados- en un mercado en ese
entonces altamente concentrado en dos actores, Walmart S.A.
y Cencosud $S.A., gque tenian volamenes vy eficiencias
dificiles de afrontar por los restantes actores. La llegada
de un tercer actor capaz de reunir volumenes y eficiencias
mas cercanos a los de las dos grandes cadenas existentes
constituyeron sin duda buenas noticias para la libre
competencia, haciendo més dificil los riesgos de
coordinacién y/o de abusoc que podrian existir, si el
mercado hubiese terminande transformédndecse completamente en
un duopolio.

Sin embargo, a la fecha de la fusidén objeto de la
presente consulta, los margenes de SMU S.A. y de 8SDS

estaban muy lejos de los gque va lograban Walmart vy



Cencosud, siendo un hecho ciertoc que para cualquiera de las
primeras era muy dificil avanzar mejorando eficiencias vy
margenes sin un mayor volumen. Atendido este escenario, era
esencial y necesaric en el mds corto plazo reunir voltmenes
y eficiencias para hacer frente a los dos grandes actores.
Es en ese contexto en el que se produce la fusién de
aquellas y se formula la consulta de autos, consciente de
gue riesgos a la libre competencia podrian existir, pero
convencida que las eficiencias a obtener son mayores gque
dichos «riesgos y wvan en definitiva en beneficio del
consumidor.

La Resolucidn impugnada declara gque la operacién de
fusidn se ajusta a la normativa de Libre Competencia, en la
medida que se cumplan determinadas condiciones. Son algunas
de dichas condiciones las que son cbjete de la presente
reclamacién, las que se pide sean modificadas:

1l.- Modificacién de la Condicién Primera.

aj Improcedencia de enajenacién de determinados
locales: En materia de desinversién, se ordena la
enajenacidén de locales en determinadas comunas, entre ellas
las propuestas por su representada Y algunas propuestas por
la FNE, ademés de ozrdenar la enajenacién de los tres
Centros de Distribucién que a la fecha de la fusién eran
operados por SDS.

Pues bien, se solicita que se modifique esta condicién

excluyendo de la obligacién de enajenar locales en




18

determinadas comunas. Esta solicitud se plantea teniendo
come base los resultados qué se habrian obtenido el TDLC en
casc de haber consideradc éste la totalidad de las
eficiencias acreditadas por SMU S.A. con el Informe Konow y
Fantuzzi de un 15,88%, en lugar de las eficiencias de un
10% consideradas por el tribunal.

En efecto, para determinar las comunas de la
desinversidén se desarrolla en la resolucién impugnada un
concepto propuesto en los UWltimos afios en los Estados
Unidos, cual es el indicador UPPI, que permite estimar los
incentivos a subir los precios en localidades determinadas.
Para determinar el porcentaje de eficiencias se rechaza
erradamente una gran cantidad por estimar gque ellas
corresponden a ahorros en costos fijos y no marginales vy
porgue, ademas, no se habria acreditade con un esténdar
suficiente el traspaso de las mismas a consumidores. Lo
anterior determina que la Resoclucidén reconozca que el
ahorro anual acreditado respecto al costo de
aprovisionamiento de bienes para la venta seria de
aproximadamente un 6,46%, lo gque sumado & otros ahorros gue
disminuirian los costcs marginales, como por ejemplo los
descuentos por acuerdos comerciales, permitiria considerar
un umbral de eficiencia del 10%.

El error consiste en establecer que las eficiencias
constituyen una barrera dificil de superar y al mismo

tiempo gque son facilmente obtenibles via crecimiento
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crgadnice. Si se consideran los altos costos y demora en la
entrada, las eficiencias obtenidas de una entrada rapida y
mencs costos son evidentes. Es por ello gque la Resolucién
no seria coherente en si misma si trata las eficiencias en
forma distinta para uncs efectos y no para otros.

Respecto al esténdar probatorio del traspaso de
eficiencias a consumidores, es correcto 1o gue sefalan los
Ministros disidentes quienes establecen que: “el estdndar
de verificabilidad de las eficiencias alegadas, o mds
especificamente de su traspaso a consumidores, no deber ser
de un nivel de exigencia que en la prdctica imposibilite
darlas por acreditadas, bastando gque se basen en conjeturas
razonablemente concretas y verosimiles que, en base a los
antecédentes gue obran en autos, permitan concluir gque su
ocurrencia es razonablemente probablie”. No se puede exigir
un esténdar tan elevado de acreditacidén, més aun cuando ni
siquiera existe certeza o coincidencia en la ciencia
econdmica sobre cudles son costos fijos o variables, o qué
es largo o corto plazo, o si en el largo plazc todos los
costos son variables o no.

Asi, se debieran dar poxr acreditadas y aceptadas la
totalidad de 1las eficiencias, de modo que se habria
incrementado desde un 10% a un 15%, lo cual habria tenido
influencia en los cédlculos UPPI, de manera tal que
aplicando la misma férmula, pero considerando la totalidad

de las eficiencias acreditadas, no existiria 1la presién
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positiva a subir precios en las comunas de Puertoc Montt,
San Carlos y Temuco, asi como tampoco existiria respecto de
la mayeria de los locales ubicados en San Pedro de la Paz Y
Valdivia, de modo que no correspondia aplicar en esos casos
la méxima medida estructural aplicable, como lo es la
condicidén de enajenar locales en dichas comunas.

Por otro lado, en el anadlisis en detalle comuna por
comuna el TDLC omite la consideracidén de antecedentes de
hecho que son fundamentales para considerar o no una
condicidén de desinversidn, a tal punto que ellos hacen que
la condicién de enajenacién en los casos gue se indican no
cumpla con los requisitos de proporcicnalidad y aplicacién
de la medida menos restrictiva. Prosiguiendo, el reclamante
hace una lata exposicidén respecto de las comunas de San
Carlos, Tomé, Penco, Chiguayante, Angol, Valdivia, en las
gue estima que el TDLC no ha considerado la existencia de
locales de la competencia -Walmart o Cencosud- que estaban
en proceso de construccidn al momento de la consulta o gue
se inician con posterioridad a ella y que se inaugurarocn o
estan préximeos a ser inaugurados, circunstancia factica que
da cuenta de la existencia de competencia en el'nercado
relevante -que proviene de un competidor mayer a nivel
nacional- la que de haberse estimado habria determinado que
no se ordenara la enajenacidén de los locales en dichas
comunas. Ademas, hace presente que en el casc de San Pedro

de la Paz, Chiguayante y Valdivia no se consideran
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supermercados Santa Isabel y un Supermercados Walmart gque
se encuentran dentrc de la.isécrona de S5 minutos y gue en
el caso especifico de Temuco, no discurre también respecto
de la existencia de wuna fuerte competencia comunal.
Finalmente, en el caso de Puerto Montt, la resoclucién
impugnada le asigna una alta participacién de mercado una
vez fusionada, esto es un 46%, considerando erradamente su
participacidén en el mercado maycrista.

b) Improcedencia de condicidén de desinvertir en
Centros de Distribucidn: Una eventual desinversidn en los
centros de distribucidén jamds fue mencionada por ninguno de
los terceros intervinientes ni partes del proceso, de modo
que la medida ordenada vulnera el principio de
bilateralidad de la audiencia. En efecto, de haber tenido
la oportunidad para hacerlo, se habria hecho presente que
cuando los distintos economistas y expertos hablan de un
Centro de Distribucién como motor de eficiencias en una
cadena supermercadista, se refieren principalmente a
aquellos de la entidad similar a2 los que actualmente tienen
Walmart, Cencosud y SMU S.A. En tal sentido se debe
destacar que muchas cadenas cuentan con centros de
distribucién regionales que se prestan mas rara labores de
bodegaje y trénsito de mercaderias que como instrumento
para el desarrollo de una logistica centralizada. DPues
bien, los centros de distribucidén gque pertenecian a SDS Y

que se ordena enajenar no tienen las caracteristicas de los
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centros de distribucidén que son motor de eficiencias, por
lo que es altamente improcbable que estos puedan servir para
el objetivo trazade por el tribunal. Por otra parte, es
evidente que las instalaciones de estas caracteristicas
pueden ser perfectamente replicables por un eventual
entrante al mercado, en forma mucho mads facil que a través
de un proceso de desinversidn unido a una venta mayor.

c) Ampliacidén de plazo para enajenacidén como unidad
econdmica: Se ha dispuesto la enajenacidén de locales vy
centros de distribucidén como unidad econémica, excluyendo
como potenciales compradeores & las cadenas con  una
participacidén mayor a un 25% a nivel nacional, es decir, en
la préactica impidiendo la participacién de Walmart vy
Cencosud en una potencial compra. Lo anterior en un plazo
neo superior a 8 meses, contados desde que la Resclucién se
encuentre ejecutoriada. Este plazo puede ser razonable para
enajenar supermercades en forma individual o bien
considerando la participacidén en el proceso de los dos
principales actores supermercadistas, pero puede ser un
rlazo més dificil de ¢btener si es que se obliga a hacerlo
como una sola unidad econdmica y excluyendo del procesc a
las principales cadenas. En efecto, esta exigencila
obligaria a su representada a buscar nuevos actores en
Chile © en el extranjerc que estén dispuestos a comprar la
totalidad de 1los locales gue en definitiva se reguiera

desinvertir, contratar un banco de inversidén gque prepare un



medele de negeclos atractivo, preparacidn de condicicnes de
la enajenacidn, negociar con arrendadores la cesidén de los
contratos, etc. Es por lc anterior que solicita que el
plazo otorgado para enajenar como unidad eccndémica sea
ampliado a 12 meses.

2.- Eliminacién de la Condicidén Tercera.

Se ha ordenade por la Resclucién impugnada la
enajenacién de su inversidén en Montserrat, que corresponde
a un 40% de participacién en las sociedades Supermercados
Montserrat S.A. e Inmobiliaria Santander S.A. Esta medida
no fue analizada ni discutida en ninguna etapa del proceso
de consulta, asi como tampocce fue parte de alguna medida de
desinversidn que hubiere sido solicitada por la FNE ni por
ninguno de los aportantes de antecedentes, esto
precisamente se debe a que no tiene ella ninguna incidencia
en el anadlisis de la operacién de concentracién. En efecto,
su representada no ejerce control sobre Montserrat, cadena
que cuenta con una administracién independiente y un
controlador bastante clarc que es la familia Badd dueda del
restante 60%, sin que su representada tenga pacto de
accionistas algunc con el controlador. Es por lo anterior
que no se estimd, ni se estima que dicha participacién
tenga alguna importancia para la discusién. Asi, al imponer
esta media se vulnera el principio de la bilateralidad de

la audiencia que es de rango constitucional, reconocido
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ademds a nivel procesal como una garantia de un justo
procedimiento.

Ademads es improcedente desde el punto de vista de la
libre competencia la desinversidén en Montserrat. En primer
término, la operacidén de fusién gue origina estos autos no
tiene efectos o impactos desde el en los mercados en que
opera Monserrat -puesto qgue no corresponde a ninguna de las
localidades concentradas- y menos lo podria tener si SMU
S.A. no controla dicho negocio. Al no existir efectos que
se produzcan con motivo de la operacién de concentracién,
mal podrian ser objeto de un remedio o medida de
mitigacién.

3.~ Medificacién de la Condicidn Quinta.

El tribunal fijé disponer de términos y condiciones
generales de contratacidén andlocgas a la de Cencosud. Sin
embarge, al indicar la definicién de proveedor pequefio, el
Tribunal se aparta de la definicién de proveedor pequefio
gue tienen en la realidad Jlos Términos y Condiciones
Generales de Contratacién de Cencosud, gque definen como
proveedor pequefio a un universc menor que el que el TDLC
establece para su representada, al sefialar que revisten esa
calidad 1lcs proveedores que tengan ventas totales, es
decir, la suma de sus ventas a todos los clientes,
infericres a 25.000 U.F. En efecte, en su casc sdlo se
considera para definir a este proveedor las wventas a SMU

S.A, cuestidn que podria traer aparejada la situacién en
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que un proveedor grande, de altos volumenes de venta, pero
que venda a SMU menos de 25.000 U.F., vea equiparadas sus
condiciones a las de los_ proveedcres pegquefios. En tal
sentido solicita gque la condicidén sea ajustada en su
interpretacidén, para efectos de que la definicidn de
proveedor pequefic quede estipulada en términos andlogos a
los de Cencosud, esto es, gue se defina comoc proveedor
pequerio aquel cuyas ventas totales anuales a cualguiera de
sus clientes sea inferior a 25.000 U.F.

4.- Modificacién de la Condicién Sexta.

A juicio de su parte, el establecer la condicidn de
consulta previa a su representada es discriminatorio frente
al esténdar que tiene Walmart. Adicionalmente estima que no
es ccmparable la obligacién acordada y aceptada por
Cencosud -a quien se iguala exigencia- en wun proceso
contenciosoc en contra de ella, a la condicién que se pueda
imponer a su representada en un contexto de concentracion.
Por lo demds estima que el deber de informar previamente a
la FNE -esquema de la primera empresa mencicnada- cumple
perfectamente con la proteccidén de la libre competencia,
mas aun que el Decreto N° 211 faculta en la actualidad a
dicha institucidén a efectuar consultas por actes de
terceros y es obvio que en caso de que la FNE -institucién
por esencia a cargo de promover y defender la libre
competencia- detecte riesgos, el procese de consulta sera

iniciado de todas formas por ella.




26

Conforme a lo anterior es que solicita gue la
Resolucidén sea modificada en orden a reemplazar 1la
Condicién Sexta por la condicién de informar en forma
previa, con 30 dias de anticipacién, a la FNE la intencién
de llevar a cabo cualquier operacién de concentracién en la
industria supermercadista -ya sea en su segmentc mayorista
© mincrista- en gue intervenga directamente ¢ a través de
empresas relacicnadas, en los términos del articulo 100 de
la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores.

Cuarto: Que -como se adelantd- estos autos se inician
el dia 20 de septiembre del afio 2011 con la solicitud
formulada por SMU S.A. que dio origen al procedimiento no
contencioso ante el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia conforme a lo dispuesto en el articulo 31 del
Decreto Ley N° 211 en relacidén con el articulo 18 numeral
2} del mismo cuerpe legal. En la mencionada presentacién se
informa la fusién que se ha producidoe entre SMU S.A. y
Supermercados del Sur S.A. y se solicita a dicho tribunal
la aprobacidén de una serie de medidas de mitigacién que
permitirian contrarrestar los riesgos gque para la libre
competencia implica la mencicnada c¢cperacidn.

Quinto: Que como cuestidén preliminar y para proceder
con el estudio de las reclamaciones interpuestas resulta
pertinente dejar establecido -tal como lo hizo el tribunal
a guo- gue si bien la consulta estd referida a la

aprobacidén de medidas de mitigacién concretas gue han side
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propuestas por el consultante, el TDLC no tiene limitada su
competencia en relacidn a la pertinencia o impertinencia de
aquellas, sino gque -atendida las facultades que le han sido
entregadas por ley- debe pronunciarse acerca de los efectos
que para la libre competencia involucra la cperacién de
concentracién. En tal aspecto es acertada la reflexidén de
los sentenciadores acerca de que su pronunciamiento debe
recaer sobre la operacién de fusién entre la consultante Y
SDS y los efectos de ésta en la libre competencia, razén
per la que en el marce de la consulta el TDLC puede
rechazar la operacién, aprobarla pura y simplemente o
aprobarla sometiéndola a medidas de mitigacioén.

Sexto: Que para el adecuado analisis de las
reclamaciones que han sido interpuestas se hace
imprescindible establecer el marco juridico en que se ha
desarrollado el presente procedimiento, como ' también el
concerniente al ejercicio de las atribuciones o potestades
del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia. En esta
labor es menester reproducir algunas dispesicicnes del
Decreto Ley N° 211:

El articulo 5° sefiala: “EI Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia es un drganc Jjurisdiccional especial e
independiente, sujeto a la superintendencia directiva,
correccicnal y econdmica de la Corte Suprema, cuya funcidn

serd prevenir, corregir y sancionar los atentados a la

libre competencia”.
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A su turno, el articuleo 18 numeral 2) indica: “EI
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia tendrd las
siguientes atribuciones y deberes: 2) Conocer, a solicitud
de gquien tenga Interés legitimo, o del Fiscal Nacional
Econdmico, 1los asuntos de cardcter no contencioso gue
puedan infringir las disposiciones de la presente ley,
sobre hechos, actos o contratos existentes o por
celebrarse, para lo cual, podrd fijar condiciones gque
deberdn ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”.

Finalmente el articulc 31 previene: "“El ejercicio de
las atribuciones a que se refieren los numeros 2) y 3} del
articulo 18, asi como la emisidon de los informes gque le

sean encomendades al Tribunal en virtud de disposiciones

legales especiales, se someterdn al siguiente
procedimiento:
1) El decreto que ordene la iniciacidn del

procedimiento se publicaréd en el Diario Oficial y en el
sitio de Internet del Tribunal y se notificard, por oficio,
a la Fiscalia Nacional Econdmice, a las autoridades gque
estén directamente concernidas y a los agentes econdmicos
gque, a juicio exclusive del TITribunal, estén relacionados
con la materia, para gque, en un plazo no inferior a gquince
dias hdbiles, éstos y gquienes tengan interés legitimo
puedan aportar antecedentes(..).

2) Vencido el plazo anterior, quienes havan ejecutado

o celebrado, ¢ se propongan ejecutar o celebrar los hechos,



29
AL e 1
?E PUu BEL | CJAUD E ICCI':I[

actos o contratos consultados, podran evaluar las
recomendaciones gque hubiere efectuado la Fiscalia Nacional
Econdmica en la etapa de aporte de antecedentes y comunicar
por escrito al Tribunal su concordancia con las mismas.

3) Vencido el plazo seflalade en el ntmero 1, el
Tribunal deberd citar a una audiencia publica, le cual se
llevara a efecto dentro de un plazo no inferior a guince
dias ni superior a treinta dias contado desde la
notificacidn, la que se practicard mediante un aviso
publicado en el Diario Oficial y en el sitio de Internet
del Tribunali, para gue guienes hubiesen aportado
antecedentes puedan manifestar su opinidn{(..).

4) Si las autoridades, organismos o perscnas referidos
en los ntmeros anteriores no informaren en los plazos que
el Tribunal les fijare al efecto, éste podrd prescindir del
informe.

S5) De oficio o a peticidén del interesado, el Tribunal
podrda recabar y recibir los antecedentes qgue estime
pertinentes.

Las resoluciones o informes que dicte o emita el
Tribunal en las materias a que se refiere este articulo,
podrdn ser objeto del <recursoc de reposiciodn. Las
resoluciones de término, sea gue fijen o no condiciones,
s6lo podrdn ser objeto del recurso de reclamacidn a gue se
refiere el articulo 27. Dicho recurso deberd ser fundado v

podran interponerlo el o los consultantes, el Fiscal
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Nacional Econdmico y <cualquiera de los terceros que
hubieren aportado antecedentes de conformidad con lo
dispuesto en el numero 1”.

Séptimo: Que el tencr de las normas transcritas en el
considerando anteriox deja en evidencia que el
procedimiento en el cual se desarrolla la consulta tiene la
naturaleza juridica de no contencioso, puesto gue no cuenta
con las caracteristicas y principios que informan aquél
previsto en los articulos 18 N° 1 y 19 a 29 del Decretc Ley
N°® 211.

La doctrina es pacifica en seflalar que en un
procedimiento de cardcter no contenciloso el érgano publico
conoce de materias en gque se parte del supuesto de la falta
de controversia juridica, sin gue exista propiamente una
accidén, proceso y partes, sino gue un reqguirente o
interesadc y é4rgano reguerido; Yy gue tampoco haya
prenunciamiento de una sentencia, sino un dictamen,
declaracidén ¢ resclucién.

Octave: Que ademas cabe precisar cudles son las
facultades que ha ejercido el Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia en el presente caso.

Desde luego no hay duda de que el Tribunal referido, a
la luz de los citados articulos 18 N° 2 y 31 del Decreto
Ley N° 211, se encuentra facultade para fijar las
condiciones ¢ medidas de mitigacidn gue deben ser cumplidas

por los agentes econdmicos wvinculados a la consulta de una
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operacidn de concentracién o fusidn. Ello‘pcurre entonces
en ejercicio de la denominada potestad consultiva-
preventiva del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia
para absolver consultas conducentes a otorgar certeza
minima a los actores del mercado al calificar o determinar
la eventual contradiccidén entre uﬁ hecho, acto ¢ convencidn
singular y la libre competencia apreciada en un mercado
relevante concreto. No tiene por finalidad sancionar un
injusto monopdlico especifico a través de los momentos
jurisdiccionales, sino que se trata de medidas correctivas
© prohibitivas dispuestas segin las particularidades de
cada caso, las que se adoptan con miras a restablecer o
perﬁitir la sana competencia. La potestad consultiva busca
“prevenir o evitar la comisidén de un injusto monopdlico por
la via de pronunciarse sobre un hecho, acto o convencidn
que no se ha ejecutado o celebrado, o advertir sobre las
consecuencias nocivas para la libre competencia de la
persistencia en un hecho, acto o contrato ya ejecutade o
celebrado, solicitdndose que aquél cese o éstos sean
terminados o bkien, de perseverarse en los mismos, éstos
sean ajustados a ciertas condiciones que establecerd el
propio [Iribunal Antimonopdlico” (Domingo Valdés Prieto,
“Libre Competencia y Monopolio”, pagina 612) o subsanar el
dafioc que pueda causar la operacidn sujeta a aprobacién
(Paulo Montt, Nicole Nehme, “Libre Competencia y retail un

analisis critico” pégina 315).
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Noveno: Que a través del articulo 18 numero 2) del
Decreto Ley N° 211, el legislador otorgd al Tribunal la
facultad de prevenir gue un determinado hecho, acto o
convencidn, que presenten para su conocimiento quienes se
proponen ejecutarle o celebrarlo, pueda llegar a impedir,
restringir o© entorpecer la libre competencia o tender a
producir dichos efectes. Tal labor preventiva tiene por
cbjeto entregar certeza juridica ex-ante, con los
beneficios establecidos en el articulec 32 del Decreto Ley
N° 211 y con cardcter vinculante para los agentes
econdémiceos gque veluntariamente lo consulten, respecto de la
compatibilidad entre los efectos, actuales o potenciales,
de dicho hecho, acto o convencién, y la libre competencia
en unc © mas mercados en particular y, por lo tanto,
respecto de su juridicidad. El legislador establecid
tambien la posibilidad de gue terceros interesados puedan
demandar o el Fiscal Nacional Econémico requerir, en caso
que estimen que una operacién no consultada -se haya
perfeccionado o no- tienda a2 impedir la libre competencia.

La pesibilidad de contrel de operaciones de
concentracidén se funda en gue éstas crean una nueva entidad
que puede tener mayor poder de mercado que el gue tenian
individualmente las empresas antes de integrarse,
disminuyende el namero de competidores, facilitando
practicas colusivas o abuscs de posicidn dominante y, en el

caso de la integracidn vertical, modificando las relaciones
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econdémicas entre los distintos actores, con el posible
efecto de que se extienda el poder de mercado de una de
estas empresas al mercade en que participa la otra con la
cual se integra.

Como las empresas pretenden maximizar beneficios,
pueden querer integrarse para obtener un mayor poder de
mercado, para aumentar la eficiencia, aprovechando
eventuales economias de escala o ambito, o para lograr una
combinacidén de estos elementos. Por ello, para cumplir con
su atribucidén preventiva en relacién con una determinada
operacidn de concentracidén como la de autos, este Tribunal
debe analizar la estructura de los mercados en los que
participan los agentes econdmicos gque han sometido los
hechoes, actos y convenciones correspondientes a su
conocimiento. Pero este andlisis deke referirse a
situaciones concretas, atendiendo sus particularidades,
efectuando caso a caso la valoracién respecto de lo
favorable o perjudicial que pueda ser para la competencia
una determinada operacién de concentracién en una industria
o mercado.

Esa valoracién estarid determinada, fundamentalmente,
por el poder de mercadec que alcancen o puedan alcanzar uno
© mas agentes econdémicos producto de una fusién o)
adquisicién empresarial, por una parte, y por los efectos,
actuales o potenciales, que dicho poder de mercado produzca

0 pueda llegar a producir en la competencia, por la otra.
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En nuestro ordenamiento juridico, tal come sucede en
el derecho comparado de la competencia, no existe una
valoracidén negativa a priori de la concentracidén de
empresas. Es por eso que en los procedimientos de control
de concentracién empresarial, este Tribunal, Jjunto con
realizar un estudio -—-necesariamente prospectivo- para
concluir si una operacidén determinada tiene ¢ no la aptitud
de provocar, con una significativa probabilidad, efectos
anticompetitivos, considerard también aquellos elementos y
factores gue puedan contrapesar el poder econémico que
dicha operacién de concentracidn pueda generar o]
incrementar. Ello, con el objeto de formarse un Jjuicio
acerca de si tales contrapesos pueden eliminar -o a lo
menos minimizar- el riesgec de creacidén de efectos
pernicioscs para la competencia” (Resolucién de fecha 31 de
enerc de 2008, consulta Fusidn Falabella-D&S).

Asi, en concordancia con lo dispuesto en el articulo
5° del Decreto Ley N° 211, puede concluirse que el Tribunal
posee una competencia amplia que le faculta para conocer y
evaluer todos los aspectos de la actividad econémica
sometida a su conocimiento, puesto que es objetivo de su
actuacién el deber de cautelar el bien esencialmente
institucional de la libre competencia.

Aspectos generales respecto de las reclamaciones.

Décimo: Que se ha sefialade por la doctrina respecto

del concepto de fusidén que: “Podemos clasificar la fusién



como un fendémeno sociletario que la doctrina éaracteriza por
preccedimientc complejo considerando las necesidades a gue
ella atiende y las exigencias de progreso eccndmico gque
ella satisface”(.)“Se trata de un concepto dificil de
encasillar en un molde juridico unico o rigido que guarda
analogia con 1la figura de 1la confusién, como modo de
extincién de obligaciones que trata nuestro Cédigo Civil,
aludiendo a la fusién o unién de elementos patrimoniales
gue por diversos motivos hacen desaparecer el crédito
refundide o coincidente en manos de un solo titular de las
relacicnes Jjuridicas cue lo integran”(..) “Propiocs de la
época del fortalecimiento y expansién global de empresas,
los procesos de fusidén vienen generalﬁente impuestos por la
competencia y por los imperativos de integracién racional
por escalas y de agrupacidén de socios o de patrimonios
autonomos de la mas diversa indole, bajo una organizacién
socialmente concentrada, bien sea ésta nueva o)
preexistente”. (En articule titulado: “Andlisis doctrinal y
jurisprudencial de la figura de la fusién en Chile”. Arturo
Prado Puga. P&g.41ll. En Estudios Juridicos en Homenaije al
Profesor Pablo Rodriguez Grez, Ediciones Universidad del
Desarrcllo, primera edicién, afico 2009).

Undécimo: Que como se ha resuelto por esta Corte en
causas relativas a consultas de operaciones de
concentracidén, no es posible concluir a priori que al

producirse una fusién como la que es objetc de la consulta
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esta deba ser «calificada como <contraria a la libre
competencia. En efecte, estasr operaciones no son
anticompetitivas per se, puesto que ellas encierran
beneficios derivados de las eficiencias que la operaciodn
implica, los que al ser traspasados a los consumidores
contrarrestan la presidén al alza y los eventuales riesgos
para la competencia que la operacidén involucra.

En tal contexto es importante consignar que aun cuando
la discusién expuesta por los intervinientes facilita el
anélisis de la causa, puesto gque todos -inclusco la
consultante- estan contestes en que esta operacién trae
aparejadeos riesgos a la libre competencia y, en razén de
ello, se reconoce que se necesitan medidas de mitigacién
que puedan razonablemente contrarrestar los mismos para
devolver al equilibrio existente en el escenario pre-fusién
-cuestidén que gueda en evidencia al impugnar las restantes
reclamaciones sélo las medidas concretas de mitigacién-, lo
ciertc es que se debe igualmente realizar un andlisis
econémico juridico de la operacidédn de concentracidn, pues
sélc en virtud de aguél se podrd determinar de manera
fehaciente si las medidas ordenadas por el TDLC son
suficientes o no y si estdn acordes a los riegos creados
per la fusidn en estudio.

Ducdécimo: Que para evaluar la operacidn de
concentracién desde el punto de wvista econdmico vy

determinar los efectos en la libre competencia, se debe



analizar- tal como lo realizé en TDLC- los siguientes
aspectos:

a) Mercado relevante.

b) Grado de concentraciédn.

c) Analisis de la existencia de barreras de entrada.

d) Determinacidén de riesgos.

e) Eficiencias.

S0lo una vez realizado este andlisis el tribunal esta
en condiciones de aprobar la fusién, rechazarla o aprobarla
imponiendo medidas de mitigacién.

En esta materia el anadlisis realizado por la sentencia
del TDLC en términcs generales no ha sido objeto de
impugnacidén, compartiende esta Corte el examen realizado,
de modo que -éste sélo se expondréd de una forma sintética
para efectos de lograr un adecuado entendimiento de 1los
aspectos que deben ser tratados a propésito del estudioc de
las reclamaciones en particular.

a) Mercado relevante: Este debe ser establecido para
posicionar la determinacién de la autoridad, puesto gque
indicara los elementos esenciales del comportamiento de los
competidores, agentes econdmices vy partiéipantes en la
produccién, distribucidén y comercializacién del producto,
que posibilitarda el estudio de los riesgos concretos
derivades de una operacién de concentracién.

Se ha seflalado con anterioridad que existen distintos

aspectos que corresponde considerar a la hora de precisar
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el mercado relevante, los gque estédn relacionados con la
naturaleza del negocio, porcidén geografica, como otros mas
especificos, por lo gue resulta importante hacerlo caso a
caso.

En el caso cocncreto se ha definido el mercado
relevante del producto de los supermercados “come el de
aprovisionamiento peridéddico, ncormalmente semanal, gquincenal
¢ mensual, en modalidad de autoservicic, por parte de
tiendas de superficie especialmente disefiadas al efecto,
dencminadas supermercados, de productos alimenticics y de
articulos no alimenticics de consume corriente en el hogar,
para consumidores finales”.

Ademas, la sentencia establece en relacién al mercado
geografico gque “desde el puntc de vista de los consumidores
éste es fundamentalmente local, vya que los costos de
desplazamiento imponen limites al 4rea en que los
supermercacdos, en ella insertos, serén considerados por los
consumidores como sustitutos cercancos. ELl &rea comprendida
en cada mercado geografico varia segun las caracteristicas
de la zona, por ejemplo si es urbana o© rural, pero en
general se delimita por isdcronas de viajes en automdévil de
5 a 15 minutos”.

Ahora bien, acertadamente el TDLC sefiala que sin
perjuicio de gue el mercado relevante es eminentemente
local, igualmente “es importante la estructura del mercado

a nivel nacional, ya que la escala de operacidén multi-



regiconal de las principales cadenas de supermercados les
permite obtener significativas ventajas de costos, tales
come, por ejemplo, la capacidad de obtener mejores
condicicnes de  aprovisionamiento en comparacién con
competidores de menor tamafic. Asi, a pesar de gque la
competencia por los consumidores sea de carécter local, el
anédlisis de la entrada de nuevos actores por el lado de la
oferta se realizard considerando las posibilidades de
competir en escalas que obligan a una evaluacién del
mercade a nivel nacional {(considerando 8.2 de 1la
sentencia).

b) Grado de concentracién: Es un hecho cierto que la
industria supermercadista en Chile se encuentra alfamente
concentrada, cuestidn que se produce principalmente por la
inceorperacién de tecnologia que permite el desarrollo de
econcmias a escala, las que en un mercado relativamente
pequeric como el nuestro produce concentracidén. En efecto,
en el escenario pre fusién existian dos cadenas de
supermercados, Walmart Y Cencosud, que tenian
respectivamente -entre Julio de 2010 y junio de 2011- un
28,4 y 36,4% del total de las ventas de supermercados
minoristas y mayoristas con géndolas. Luego le seguia SMU
con un 20,8% y en cuarto lugar estaba SDS con un 6,9% de
las ventas. Asi, en el escenario post fusidén desaparece
SDS, lo gue produce como consecuencia que el mercado tenga

tres actores con una participacién total cercana al 92%.
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¢) Analisis de la existencia de barreras de entrada:
“Una barrera de entrada puede definirse como el costo en
que debe incurrir una empresa gque busca ingresar a un
mercado pero que no es soportado por las empresas que vya
estan en dicho mercado y que implica en una distorsidén en
la asignacidén de recursos” (Germé&n Coloma, “Defensa de la
Libre Ccmpetencia”, pag. 53).

Tanto en esta Resolucidn impugnada como en
resoluciones anteriores el TDLC ha sefialade que las
barreras de entradas en este mercadc se relacicnan con las
ventajas de costos de las empresas establecidas,
relacionadas con las economias a escala; y con la
posibilidad gue tienen las empresas incumbentes de adoptar
estrategias gque obstaculicen la entrada de competidores.
Ambos aspectes se dan en el mercado en estudio, puesto gue
las empresas incumbentes efectivamente han introducido
tecnologia con la que se desarrollan eccnomias a escala,
generando menores costos, de modo gue si otra empresa desea
ingresar al mercado vy competir con ella, al no tener la
escala minima eficiente, enfrenta la desventaja de gue sus
costos medios seréan mayores; por otro lado, también existe
la posibilidad de gue las cadenas que ostentan una posicién
dominante desarrollen estrategias para desincentivar el
ingreso de nuevos rivales.

Ademas, en el caso concreto también constituye una

barrera la circunstancia de existir escasez de terrenos en
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zonas urbanas con densidad demogridfica, lo que dificulta la
entrada de nuevos actores.

d) Riesgos: Atendidq el alto grade de concentracidn
de la industria, unido a las barreras de entrada hacen
evidente la existencia de riesgos para la libre
competencia. En efecto, a través de la operacién fusién se
elimina una de las empresas que, aun cuando tenia una
participacién menor en el mercade, presentaba un desarrollo
crgédnice en los ultimos afios, tenia ademas planes de
expansidén que incluian la Regidn Metropolitana. De modo que
desaparece un competidor de relativa importancia,
reduciéndose el nlUmero de participes en este mercado,
cuestién que redunda negativamente en la competencia al
eliminar presién competitiva.

Asi, concretamente la operacién en estudio genera
riesgos unillaterales que se materializan en la fijacidén de
precios de céra al consumider final. Aumentando asimismo el
pcder de compra de cara a los proveedores, puesto que al
ser menor el numero de participes, éstos pueden manejar el
precio que se les paga a los mismos.

Finalmente también aumentan los riesgos de conductas
coordinadas, los que no sélo se refieren a la colusién
expresa sino a la coordinacién gque surge de la
interdependencia oligopolistica que determina Qgue se pueda
fijar un precic mayor al que las empresas habrian fijadoe

sin coordinacidén, cuestién que se ve reflejada en este
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mercado en el cual los participes tienen un rermanente
monitoreo de precios del competidor.

e) Eficiencias: La eficiencia, desde el punto de
vista econdmico, “puede relacionarse con una situacién en
la cual la suma de los beneficios de los consumidores y de
las empresas se hace médxima” (German Coloma, obra citada,
pag 29).

Como se sefiald antericrmente, es evidente que las
operaciones de concentracidén no sdlc pueden generar riesgos
come los descritos, sinoc gque ellas pueden producir
eficiencias productivas y disminuciones de costos, gue
atemperan o contienen los riesgos que la operacién genera.
Justamente es esta la razén por la cual ellas no pueden ser
consideradas a priori como anticompetitivas. En efecto, las
eficiencias pueden otorgar & la entidad resultante de la
fusidén una competitividad mayor gue la que tenian en una
etapa pre-fusidén. Estas eficiencias operan -como se dijo-
como un contrapeso de los riesgos que genera la operacidn.
Sin embargo, no todas las eficiencia cumplen tal misién,
sino que sélo lo hacen aguellas que son inherentes a la
operacidén y gque generan mayor competitividad, debiendo
acreditarse las mismas de una manera fehaciente en el
sentido de demostrar que ellas se traducirdn en un freno a
la presidén del alza de los precios. De esta manera, la
rebaja en los costos que puede ser considerada como

eficiencia es aguella respecto de la cual existe



posibilidad cierta de traspasc al consumidor final,
cuestidn que debe ser acreditada en el proceso.

En la doctrina se advierte que: “Si el objetivo de la
fusidn o adquisicidén en cambio es el mejoramientc en el
nivel de eficiencia productiva dicho fenémeno puede
provenir de diversas fuentes. En primer lugar, el nuevo
grupo econdmico puede utilizar més eficientemente sus
recursos evitande duplicaciones en las tareas realizadas,
incorpecrar tecnologias mé&s econdmicas que sélo  se
justifican cuando el _nivel de produccidn es mas alto,
aumentar la especializacién de su perscnal y de sus
equipos, © aprovechar ciertas sinergias originadas en la
produccidén o comercializacién de varios bienes o de
abastecimiento de distintos mercados” (Coloma Germén,
“Defensa de la Competencia”, pag. 397).

Se ha sefdalado por el TDLC que para que las
eficiencias puedan ser consideradas como contrapeso
efectivo de los riesgos deben cumplir con tres reguisitos:
“{i) haber sido suficientemente acreditada 35U probabilidad
de ocurrencia, en plazos razonables, por los interesados en
la materializacién de la operacidén; (ii) ser inherentes a
la cperaciédn de concentracién consultada; v, (iii) no
provenir de reducciones anticompetitivas en la cantidad b
calidad de los productos o servicios ofrecidos, que

resulten del mayor poder de mercadc alcanzado mediante la

operacién de fusién” (considerando 13.5).
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Siguiendo estos criterios los sentenciadores analizan
las eficiencias que presenta la operacidén de fusién en
estudio, reconcciendo un 6,46 de ahorro anual en costo,
distante del 15,88% planteado por SMU, diferencia que se
produce porgue el tribunal sélo considera como eficiencias
los costos marginales y neo los costos fijos o aquellos que
se asimilan a estos, los que no cumplirian los requisitos
de ser traspasados en un tiempo cercano al consumidor
-cuestidn que de verificarse debe ser objeto de prueba por
el consultante, lo que no sucedid en la especie~; tampoco
se consideran eventuales descuentos de proveedores producto
de la fusién, per cuanto ellos son en esencia
anticompetitives. A pesar de lo anterior el TDLC reconoce
que la operacidén puede generar eficiencias que noc fueron
debidamente acreditadas y por eso realiza un ajuste
reconociendo un 10% como umbral de eficiencias.

El criterio desarrcllade por la Resolucidén N° 43/2012
aparece como el correcto, puesto gque son los costos
marginales aquellos que determinan el precic a cobrar y
efectivamente, cualguier otra reduccidén de costos que a
juicic del consultante constituya eficiencia, debe estar
acreditada en el proceso no s6lo en cuanto a la efectividad
del mismo, sino que se debe establecer de una manera cierta
cémo es que esa reduccidn serd traspasada zl consumidor.

Décimo tercero: Que analizados los riesgos que la

operacidn de concentraciédn implica y las eficiencias que de



ella derivan, resulta c¢laro que éstas noc son suficiente
contrapeso de aquéllos, dg mode que se debe determinar
—como lo hizo el TDLC- las medidas de mitigacién gque
corresponde establecer para efectos de aprobar la operacién
de concentracidén, las que deben actuar como contrapeso
efectivo de los efectos negativos a la libre competencia,
puesto que si esto ne ocurre la operacidén debe ser
rechazada.

En esta materia el mencionado tribunal ha realizado un
anédlisis conforme al indice UPPI, que determinz la presidn
al alza de los precios, el cual es aplicado en todas las
coemuna en que tienen presencia las firmas gue se fusionan,
analizando el escenario que se produce después de la
fusidén.

Pues bien, en estos autos la consultante propuso la
desinversidn sélo en aquellas comunas donde no existieran
supermercados pertenecientes a Cencosud o Wallmart, como
una medida de mitigacién que resulta util para reponer la
competencia existente en el escenario pre-fusién. Por su
parte la EFNE propusc la enajenacién en determinadas comunas
de los locales Bigger, en base a un estudio de
sustituibilidad realizado por dicheo organismo.

El TDLC, desestimande fundadamente las propuestas
realizadas por las entidades referidas, efectia el propio
estudio de los mercades relevantes para determinar las

localidades en las que se debe llevar a cabo la
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desinversién. Para estos efectos considera el umbral de
eficiencia de 10%, el cual es aplicado en el indice UPPI,
que tiene un caracter objetivo y ha sido reconocido poxr los
intervinientes como una herramienta Gtil para determinar
finalmente las lccalidades en que se hace necesaria o no la
desinversién.

Relacionada con este punto se encuentra la Condicién
Primera N° 1, a través de la cual se ordena la enajenacidén
de uno de varios locales -a eleccidén del consultante- en 18
comunas del sur del pais que se individualizan. En todas
ellas el indice UPPI fue mayor a 0, realizandose ademas un
estudic concreto del mercado local, cuestidén que finalmente
determina la necesidad de desinversién. Producto del
andlisis de riesgos se ordena también la desinversidén de
los centros de distribucién que operaba SDS, asi como de a
lo menos una de las marcas de los locales adquiridos por
SDs, imponiéndose la venta como unidad econdmica,
impidiendo la adquisicidén de ésta de forma directa o
indirecta por parte de empresas gue tengan mas de un 25% de
participacién en el mercado, otorgando un plazo de 8 meses
para llevar a efecto tal operacién. Estableciendo luego
otras 5 condicicnes, todas descritas en la parte expositiva
de esta sentencia, las que se consideraron suficientes para
devolver el equilibrio competitive al mercado
supermercadista, las que serdn analizadas en concreto a

propésito de las reclamaciones interpuestas en autos.
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Décimo cuarto: Que a continuacidén se procederd con el
andlisis particular de las reclamaciones interpuestas, el
que se realizard -por motivos de ordenamiento- en forma
inversa a la que han sido expuestas.

Respecte de la reclamacidén de Cencosud S.A.

Décimo quinto: Que a través de su recurso Cencosud
S.A. impugna ciertos aspectos de la condicién primera de la
Resolucidén N° 43/2012, especificamente en cuanto por ella
se ordena la desinversién de establecimientos en 18 comunas
unido a la enajenacién de otros activos, estableciéndose la
venta como unidad eccnémica, impidiendc asi que estos
locales puedan ser adquiridos en forma separada por su
representada, lo que se ve reforzado al prohibir que
empresas que tengan mas de un 25% de participacién en el
mercado puedan participar en la licitacidén, situacién
concreta en la que se encuentra su representada que tiene
un porcentaje superior de participacidén en la industria. De
esta forma, en lo medular, considera gue el TDLC ha actuado
fuera del ambito de su competencia, puestc que restringe su
derecho consagrado en los numerales 21 y 23 del articulo 19
de la Constitucién Politica de la Repiublica, impidiéndole
desarrollar su actividad econémica vy restringiendo su
libertad para adguirir toda clase de bienes,
discrimindndolo arbitrariamente al impedirle participar en
la actividad propia de su giro en la comunas donde se

ordena desinvertir, y en la que & su vez ella no esté
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presente.

Décimo sexto: Que resulta indudable que el Decreto Ley
N° 211 <tiene un cardcter econémico Yy gque entre sus
objetivos se encuentra la regulacién y cautela de la libre
competencia, comc de un mode més general la pureza del
crden publice econdémico del pais. Es asi como el
Constituyente ha desarrollado una especizal profundizacién
de las normas gue integran este marco regulatorio, tanto al
desarrollar la competencia del Estado cuanto al referirse a
las garantias individuales.

El articule primero inciso primero de la Carta
Politica dispone: “Las personas nacen libres e iguales en
dignidad y derechos”. De esta forma libertad, igualdad Y
dignidad, ademds de 1la vida misma, son las principales
garantias y derechos, consustanciales a todo individuo para
desarrollarse en sociledad, conforme a la mayor realizacién
espiritual y material posible, propendiendo siempre al bien
coman, para lo cual la autoridad respetarid el principio de
subsidiaridad, sin dejar de atender a las personas que se
encuentran en situacidén de vulnerabilidad.

Diferentes ncrmas ceonstitucicnales desarrcllan lo gque
se ha denominado la “Constitucién Econdémica”, que busca
precisar y resguardar a las personas su derecho a
planificar, desarrollar y ejecutar sus proyectos de wvida
personal y de realizacidn material, para concretar y llevar

adelante su capacidad de emprendimiento. Los articulos 1°,
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3°, 8°, 19 N° 2, 21, 22, 23, 24, 25 y 26; 20, 21, 38 y 108
de la Constitucidn Politica de la Reptblica dan origen a un
abanico de disposiciones en que las personas encuentran
seguridad en los enunciados anteriores.

En el campo del derecho econdmico se estructuraron las
nociones de orden publico ececnémico, libre competencia vy
competencia desleal, en que se asocia la libre competencia
con el articulo 19 N° 21 de la Constitucién Politica, por
consignar el derecho a desarrollar cualguier actividad
econdémica licita, al cual se unen la reserva legal en
materia de regulacidén econdmica, iqualdad ante la ley, ante
la justicia y ante las cargas tributarias, proscribiendo
cualquier discriminacién, que comprende la de igualdad de
trato econdémico que debe entregar el Estado y sus érganos,
la libre apropiacién de los bienes, 1la consagracién del
derecho de propiedad en las distintas especies que
contempla la Constitucidén y ciertamente la garantia de las
garantias, esto es, la seguridad de que los preceptos
legales que por mandate de la Constitucidén regulen o
complementen las garantias gque ésta establece o que las
limiten en los casos en que ella lo autoriza, no podran
afectar los derechos en su esencia, ni imponer condiciones,
tributos o requisitos que impidan su libre ejercicioc.
Conjuntamente con lo anteriocr debe considerarse la

estructura econémica basada en la autoridad reguladora del

Banco Central, para luego desarrcllar tcda una
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institucionalidad en materia de orden piblico econdémico,
sustentade en un conjunto de principios y normas juridicas
que organizan la economia de un pais y facultan a la
autoridad para regularla en armonia con los valores de la
socledad nacicnal formulados en la Constitucidn (José Luis
Cea Egada) o “la recta dispesicién de los diferentes
elementos soclales que integran la comunidad - ptblicos vy
privados - en su dimensién econdémica, de la manera gue la
colectividad estime valiosa para la obtencién de su mejor
desempefic en la satisfaccidén de las necesidades materiales
del hombre” (V. Avilés EHernandez, citado por Sebastian
Vollmer, Derechos Fundamentales y Colusién, Universidad de
Chile).

Décimo séptimo: Que conforme & lo expuesto, resulta
que el derecho de la competencia tiene como cbjetive
primordial neutralizar posiciones de poder de mercado de
los agentes econémicos y, en tal sentido, forma parte de la
constitucién econdmica de un orden basado en gque la
libertad es un medio a través del cual se consolida el
bienestar de la Nacién.

La garantia consagrada en el articuleo 19 N° 21 -a la
gque se le ha llamade de libre iniciativa o de libertad de
empresa- es de contenide wvasto, puesto gque comprende la
libre iniciativa y la prosecucidén indefinida de cualquier
actividad econdmica, sea productiva, comercial, de

intercambio o de servicic, habiendo sido introducida peor el
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Censtituyente de 1980 con especial énfasis y estudio, segun
consta de la historia fidedigna del precepto.

En la sesidén 338 de la Comisidén de Estudios de la
Nueva Constitucidn se advierte esta amplitud. En efecto, en
estas Actas Oficiales el sefior Guzmén (...) considera
valida la proposicién del sefior Bertelsen en cuanto a
incorporar en el capitulo de las garantias constitucionales
un preceptc que posibllite emprender cualguier actividad
econdmica en el campo empresarial, intimamente vinculado al
derecho de propiedad privada sobre toda clase de bienes,
con las excepciones gue se sefialan. (...). El seficr Guzman
propicia, no obstante 1la distincién entre las formas
individual y asociada, incluir en el articulc la palabra
empresa, que, a su juicic, tipificaria de manera muy nitida
a esta garantia como diferente de la relativa de 1la
libertad de trabajo. (...). El sefior Carmona aduce que la
expresidén actividad econdémica es muy amplia, de manera que
comprende la libertad de formar todo tipo de empresas. El
seficr Guzmdn seflala que su propdsito tal vez podria
obtenerse con una redaccién que dijese: la libertad para
desarrollar cualquier actividad econdmica, va sea en forma
individual o asociada, y a <través de cualguier tipo
"género"” de empresas (...). En sintesis, la primera parte
de la disposicién queda aprobada en los siguientes
términcs: la libertad para desarrollar cualquier actividad

econdmica sea en forma individual o asociada.
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Décimo octavo: Que respectoc de la garantia del
articulo 19 N° 21 de la Constitucién Politica de 1la
Republica -gue se estima violentada en la reclamacién en
estudio- se ha dicho gque "si la Constitucién asegura a
todas las personas el derecho a desarrollar libremente
cualquier actividad econémica, personalmente o en sociedad,
crganizadas en empresas, en cooperativaé ¢ en <cualquier
otra forma de asoclacién licita, con el unico requisito de
respetar las normas que regulan la respectiva actividad
(...} la obligacidén de no atentar en contra de la garantia
no sélo se extiende al legislador, al Estadc y a *oda
autoridad, sino también a otros particulares que acttan en
el ambito de la economia naciwnal. Una persona, natural o
Juridica, que desarrclla una actividad econémica dentro de
la ley, s6lo puede salir de ella voluntariamente o por
ineficiencia empresarial que la lleva al cierre o a la
quiebra. Pero es contraria a esta libertad, y la wvulnera,
el emplec por otros empresarios de arbitrios, como pactos,
acuerdos, acciones y toda clase de operaciones gue tengan
por objeto o den o puedan dar como resultade dejar al
margen de la vida de los negocics a gquien esté cumpliendo
legalmente una tarea en la economia del pais”. (Enrique
Evans de la Cuadra, “Los Derechos Constitucionales” Tomo
II, pag. 318).

El derecho a desarrcllar cualguier tipc de actividad

econdémica, consagrado constitucionalmente, tiene limites,



que se establecen en el mismo precepto constitucional, esto
es, la moral, el orxden piblico ¢ la seguridad nacional.

Asi, la legislacién de 1la 1libre competencia, en
particular el Decreto Ley N° 211, se erige como una norma
perteneciente al orden publice econémico, gue tiene
distintas funciones respecto de la garantia en estudio,
puesto gue por una parte vela porque la libertad de
emprendimiento y el derecho a desarrollar cualquier
actividad econdmica sea respetado tanto por los
particulares comec por el Estado; sin embargo, desde otra
perspectiva limita el ejercicio de tal derecho, ya que como
se ha dejado asentado, el atentado contra la libertad puede
provenir no solo del Estado, sino también de particulares
que esgrimiendo su propia libertad pretenden alcanzar vy
ejercer un poder en el mercado, violentando asi ne sélo el
derecho de los otros actores del &mbito econdmico en el gue
se desenvuelve, sino que afectando los intereses de los
consumidores, lo que en ultimo término se traduce en una
afectacidén del bienestar de la generalidad de los miembros
de la Naciédn.

Décimo noveno: Que por otro lado, en concordancia con
lo que se ha sostenido a lo largo de este fallo, puede
indicarse que "El legislador al establecer un procedimiento
de Jjurisdiccidén voluntaria lo hace exactamente para
garantizar la proteccidén de un derecho sccialmente

relevante, Es el juez u otro érgano o sujetc gue actua
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breventivamente y para dar certeza y asi proteger el bien o
el derecho que, en la ausencia de la participacidén de la
jurisdiccidén, quedaria entregado a la voluntad de los
particulares”. En resumen, en el Estado Constitucicnal, el
magistrade tiene él deber de dar proteccidén a los derechos
"especialmente a los fundamentales y a los de mayor
relevancia social”(..) “el magistrado, en la jurisdiccidn
voluntaria es Ilamado incuestionablemente para dar
proteccidn a los derechos” (“Fundamentos del proceso civil,
Hacia una tecria de la adjudicacidn, Luis Guilherme
Marinoni, Alvarc Pérez Ragone, Raul Nuafez Ojeda, BAbeledo
Perrot Legal Publishing Chile, primera edicién, afic 2010
pag. 138-139).

Vigésimo: Que de lo expuesto fluye que el TDLC, ante
un conflicto entre intereses puUblicos y privados, deberéd
necesariamente hacer primar lo que le encarga la mencionada
dispesicidén constitucional por sobre la utilidad que pueda
‘surgir para un particular.

Asi, en el contexto descrito la regla general
establecida en el articule 19 N° 21 de la Constitucién
Politica relativa a la libre iniciativa empresarial y el
derecho consagrado en el articulo 23 de la mencicnada Carta
Fundamental, esto es el derecho a adquirir toda clase de
bienes, cede en la especie ante la limitacidén del orden
publico econdmico, gue dice relacidén con el hecho que se

sobrepone al reconocimiento de los intereses econdémicos a
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través del objetivo de prevenir gue se cause una lesién al
derecho de la libre competencia al fusionarse un agente
econémico con unc de sus competidores y por ende se ponga
en peligro el bien comin.

Vigésimo primero: Que conforme lo que se ha venido
reflexionado, se debe descartar la alegacién de Cencosud
S.A. respecto a que al imponer la Resoluciédn N° 43/2012 las
condiciones que impugna se esté limitando su derecho a
desarrollar cualquier actividad econémica, extralimitindose
en sus funciones el TDLC, puestoc que como se ha expuesto,
el mencionado tribunal, una vez detectade el riesgo
inminente a la libre competencia -el que se genera producto
de la operacién de concentracién en estudio- tiene las
facultades para imponer aquellas medidas de mitigacidén gque
tiendan a restablecer el ecuilibrio competitive existente
en el mercado antes de la fusidén. En tal sentido, la medida
impuesta, esto es la venta de los locales gque se ordena
desinvertir comno unidad econémica, impidiendo su
adquisicidén por los incumbentes gque tengan mas del 25% del
mercado, es estrictamente necesaria, puesto gque lo que
pretende en definitiva el tribunal es potenciar o permitir
el arribo de un cuarto competidor en el mercade, sin
cerrarlo en tres empresas dominantes, cuestidén gue de modc
alguno puede lograrse si parte de los activos que debe
desinvertir SMU S.A. son adguiridos por las otras dos

empresas incumbentes. En otras palabras, no tendria sentidoe
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ordenar la desinversién si éstas pudieran adgquirir los
activos, puesto gue siempre el mercado guedaria reducido a
tres actores y no a cuatro, come lo eran en el escenario
pre-fusidn.

Por otro lado, no resulta efectiva la afirmacién del
reclamante respecto a qgue el TDLC prescinda en este caso
del mercado relevante, el cual tiene una naturaleza
eminentemente local, pues este tribunal ha sefalado
expresamente que si bien el mercado relevante es local, lo
cierto es gue las empresas que ejercen una posicidn
dominante tienen una cobertura nacional, estan presentes en
todas las regiones del pais, cuestién que debe relacionarse
con la circunstancia de que una de las barreras de entrada
esta dada por la escala minima eficiente. 2asi, el
equilibrio en la competencia sélo se logra pesibilitande la
entracda de un cuarto actor, cuestién gque hace no sélo
racional, sino que imprescindible la medida de mitigacién
ordenada.

Por las mismas razones, no se constata la vulneracién
de la igualdad ante la ley esgrimida por el reclamante,
quien se siente discriminade por la medida de mitigacién
impuesta. En este aspecto se debe seflalar que aunque la
Constitucidén Politica prohiba en su articule 19 N° 2 el
establecimiento de diferencias arbitrarias, ellc no
significa <cue la Carta Fundamental haya excluido la

posibilidad de establecer un trato diferente Y



proporcicnade a las personas que se encuentran en una
situacién diversa y gue obedezca a circunstancias objetivas
y relevantes para la diversidad de trato que la ley
introduce. En el mismo sentide, los profesores Mario
Verdugo y Emilio Pfeffer aseveran: “El alcance de esta
disposicidén se podria resumir en los siguientes aspectos:
l.- Tanto el legislador, como la autoridad se encuentran
obligados a establecer un marco juridico de diferencias.
Estas pueden ser producto de la naturaleza o de la
conveniencia social y no afectan al principio de
generalidad que caracteriza a la ley. 2.- Lo que la
Constitucidn no permite es la imposicién de distinciones
arbitrarias; las que serdn tales en tanto no hallen su

fundamento en la razén, en la justicia o no propendan al

bien comin”. (Citado en pédgina 125, Tomo I, en
“Constitucién Politica de la Republica. Doctrina vy
Jurisprudencia”. Director: Eduardo Aldunate Lizana.

Editorial Puntolex S.A., afic 2009).

Finalmente, sefiala la reclamante gque no existe peligre
para la libre competencia al adquirir los locales que se
deben enajenar por SMU S.A., puesto que ella sélo estaria
interesada en la adguisicién en aquellas comunas en las gue
a la fecha no estd presente, de modo gue la intervenciédn
del TDLC no se justifica, cuestidn que determina gque se
imponga una medida que interviene el mercado, impidiéndole

participar en él. Lo anterior no es efective, desde que en
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caso alguno se impide que Cencosud desarrolle proyectos
econémicos en esas comunas; el punto es diametralmente
distinte, se le impide comprar los activos de SMU, lo que
se justifica no sélec por lo reflexionado en los parrafos
precedentes, en cuanto posibilitar la entrada de un cuarto
competidor, sinc porque ademas a través de ella se buscan
impedir los riesgos detectados en la fusién. Desde esta
perspectiva, el reclamante prescinde de un hecho esencial,
s¢ trata de la venta de supermercados en funcionamiento,
los que tienen una clientela formada. No es lo mismo
emprender un proyecte desde cero -cuestidén que puede
realizar libremente Cencosud en esas comunas- a adguirir
locales de supermercades de su competidor, pues los efectos
en unc y otro caso son diametralmente distintos.

Vigesimo segundo: Que lo relacionadc lleva a rechazar
la reclamacién de Cencosud, como se dird en lo resclutive
de este fallc.

En cuanto a la reclamacidn de SMU S.A.

Vigésimo tercero: Que corresponde referirse a la
reclamacidén interpuesta por SMU, a través de la cual se
impugnan de forma especifica ciertas medidas de mitigacién.

Vigésimo cuarto: Que el consultante solicita 1la
modificacidn de las condiciones en los términos que se
expondrén y serdn analizados a continuacién:

I.- Modificacidén de la condicidédn primera:
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1°.- No se ordene 1la desinversién en determinadas

comunas, fundado en dos alegaciones:

a) Primera alegacidn: Porque de aceptarse el total de
las eficiencias alegadas por su representada -a su juicic
debidamente acreditadas en el proceso- éstas alcanzarian un
15,88%, siendo este porcentaje el que se debe tomar en
consideracidén para calcular el indice UPPI, cuestidén que
redundaria en gque en determinadas comunas no seria
necesaria la desinversidn ordenada al no existir la presién
positiva a subir precios en ellas.

Al respecto se debe seflalar en primer lugar gque aun
cuando esta Corte reconociera el total de las eficiencias
alegadas por la reclamante, elle no implicaria que
desapareciera la necesidad de desinvertir en las comunas
seflaladas, puesto que el indice UPPI es sélc uno de los
elementos tomados en consideracién por el TDLC para
establecer las medidas de mitigacidén, y en especifico, la
necesidad de enajenar locales por parte de SMU. En efecto,
una vez precisade el indice UPPI y aplicade a las
localidades involucradas en la operacidn, se determina
aquellas donde existe una presién al alza en los precics,
realizéndose ademé&s un andlisis particular de cada uno de
los mercados tomando en consideracién aspectos especificos

de cada uno de ellos para efectos de establecer si es © no

necesaria la desinversioén.
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Por otro lado, en relacidén a las eficiencias alegadas,
que ascienden a un 15,88%, la recurrente aspira a que esta
Corte reconozca el tectal de las mismas, lo que implica gque
se acepten todas aquellas rebajas de costos que se
obtendrian producte de la fusién por descuentos de sus
proveedores. Ellc no es posible, pues éstas, si bien
derivan de la fusidén, son en esencia anticompetitivas, por
cuanto su justificacidn en la mayoria de los casos estd
determinada por el poder de compra que alcanza la entidad
fusionada, quien ejerce de cara a sus proveedores el poder
de mercado. En efecto, en un juiclo de probabilidad cierto,
las menos de las veces estas rebajas provendrén del volumen
de compra, puestc gque en un mercado peguefio como el nuestro
el wvolumen post fusién serd el mismo gque tenian en el
escenario pre fusidén, con la Unica salvedad que antes ese
volumen lo alcanzakan sumande las compras de las dos
empresas gue ahora se fusilionaron.

Ademas, el reclamante pretende que se le reconozcan
aguellas rebajas de costos gque la sentencia asimild a
costos fijos y no reconocid como eficiencias. En este
aspecto, es dable serialar gue este tribunal concuerda con
lc expresado en el fallc en cuanto a que aguellas
reducciocnes de costos fijos no redundan en el corto tiempo
en una mayor intensidad de la competencia. De este modo, no
basta con la sola afirmacién respecto gue estos menores

costos seran traspasados a los consumidores y frenaran la



2o PI O Lot S5

tendencia al alza en los precios, sino que ello debe ser
acreditado en el proceso, lo gue nc implica imponer un
estandar de prueba inalcanzable para los consultantes, sino
que exigir una acreditacidén minima a su respecto, que en
estos autos no se ha logrado, siendo insuficiente la sola
elaboracidén del Informe Econdmico de Konow y Fantuzzi.

Es importante recalcar que la sentencia incluso ha
sido condescendiente con el consultante, puesto gque Llas
eficiencias acreditadas alcanzan un 6,46% y por la sola
circunstancia de reconocer que pueden existir otras
eficiencias que el consultante no ha lograde acreditar, que
derivan de los dos conceptos esgrimidos por el reclamante
-rebajas de proveedores y costos fijos- ajusta el
porcentaje a un 10%.

b) Segunda alegacién: Porque en el andlisis en detalle
comuna por c¢omuna el TDLC omite la consideracidn de
antecedentes de hecho importantes, que dicen relacién con
la existencia de locales de Cencosud o Walmart gue se
encontraban en proceso de construccién al momento de 1la
consulta, © gque se inician con posterioridad a ella y gue
se ilnauguraron o estadn préximos a ser inaugurados:;
antecedentes que de haber sidec considerados habrian
determinadoe que no se ordenara la enajenacién en dichas
cemunas, puesto que su  existencia es suficiente para

imponer presidén competitiva a su representada.




62

Respecto de este punto se debe sefalar que la sola
existencia de un local de la competencia en proceso de
construccidén © recién inaugurade, no es suficiente para
efectos de establecer que no existen riegos en ese mercado.
En efecto, el andlisis de riesgos efectuado dice relacidn
con la desaparicién de un competidor producto de la fusién,
cuestion que implica determinar gqué tan sustitute es cada
unc de los supermercados gque se fusionan en un mercado
relevante concreto respecto del otre. En otras palabras,
implica determinar qué porcentaje de la clientela de un
supermercado se perderia por éste al subir los precios,
pues el consumidor veia como un sustituto perfecto a
aguella otra entidad que ahora producto de la fusidén
desaparece. Tal an&lisis implica la comparacién de dos
entidades que se encuentran en funcionamiento, consolidadas
en un mercado determinado. No basta la sola proximidad de
un proyecto. para estimar gque éste es suficiente para
imponer presién competitiva, puesto que los andlisis
econdmicos involucran muchos otros aspectos, que no pueden
ser determinados en relacién a un supermercado en
construccidn. Este no tiene clientela consclidada, es un
proyecto nuevo, que en principio no es capaz de ejercer
presidén competitiva, al menos no en el porcentaje que
ejercen aguellos supermercados existentes a la fecha de la

fusion.
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En lo que dice relacidén a las otras alegaciones
sostenidas en este punto por el consultante, se debe
consignar que esta Corte comparte plenamente lo expuesto
por el TDLC en relacidén a que el andlisis del mercado
relevante es local, al punto gque debe realizarse en
relacidén a la distribucidn dentro del espacic geografico.
Como también la afirmacidn respecto a que el formato de
superbodega Acuenta no ejerce una presidén competitiva
semejante. a la que ejercen los otros formatos de
supermercados pertenecientes a las cadenas Wallmart vy
Cencosud, como lo scn los supermercados Lider, Jumbe vy
Santa Isabel.

Finalmente, se debe sefialar que en aguellas comunas en
que se pretende se deje sin efecto la obligacién de
desinvertir, los niveles de concentracidén en el escenario
post fusidén reflejan un riesge evidente a la 1libre
competencia, los gue quedan de manifiesto con la sola
exposicién de los niveles de concentracién, los que son
superiores al 50%: Tomé (94%), Pencc (95%), San Pedrc de La
Paz (100%), Chiguayante (72,5%) y Angol (52,8%).

Escapa a dicha norma sdélo el casc de San Carlos(46%),
justificdndose la desinversién porgue no existe en el
mercade competencia de supermercados que pertenezcan a
cadenas con centro de distribucién nacional, y los cascs de
Temuco, Valdivia y Puerto Montt en los que la enajenacidn

se Justifica por el andlisis de situaciones relativas a la




64

ubicacién geografica especifica que obligan a adoptar la
medida de mitigacién.

2.- Improcedencia de la condicién de desinvertir en
Centros de Distribucidn: Sefiala el recurrente que los
centros de distribucidn de SDS no tienen la envergadura de
agquellos gue son considerados come motores de las
eficiencias, de modo que estima que la enajenacidén de los
mismos no tiene Jjustificacidén, sin persuicic de estimar
ademas que en lo que respecta a ella se vulnera el
principio de bilateralidad de la audiencia debido a que
esta medida no fue solicitada por ninguno de los
intervinientes.

Baste para desechar este puntce del reclamo la
circunstancia de haber sido el propio consultante gquien en
su analisis econdémico de la fusién ha senalado expresamente
respecto de los tres centres de distribucién que
pertenecian a SDS gue los enajenaria, de modo que en este
punto el reclamante carece de agravio. Por otro lado, la
apreciacién del reclamante respectc a que estos centros de
distribucidén no tienen relevancia para generar eficiencias
es sélo una apreciacidén particular, puesto que SDS -quien
mantuvo un crecimiento sostenido en los UGltimos afios-
explotaba esos centros de distribucidn, los gue
contribuyeron indudablemente a su crecimiento. Siendo asi,
resulta evidente gue la venta de estos centros de

distribucidén unida al restc de los activos como unidad
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econdémica incentiva el ingreso de un eventual. cuarto actor
relevante en el mercado, que sea capaz de imprimir fuerza
competitiva y restaurar lqs eguilibrios existentes hasta
antes de la fusidén en estudio.

Ahora bien, respecto de la alegacidn de la falta de
bilateralidad de la audiencia, se debe sefalar gue este
principio también dencminade contradictorio implica que
cada una de las partes del juiclio tenga la posibilidad de
ser oldo en sus alegacicnes, “audiatur ex altera pars”, que
significa que nadie puede ser condenado sin habérsele oido.
Este principio de carédcter procesal efectivamente forma
parte de la garantia constitucional del debido proceso, el
misme presupone -come seé dijo- al mencs una oportunidad
para cada una de las partes de ser escuchada respecto de
sus alegaciones o defensas.

Para proceder al andlisis destinado a verificar si ha
existido o no Dbilateralidad de la audiencia, resulta
imprescindible sefialar que, tal como se reflexiond en el
considerando quinto, el objetc de la consulta nc estd dado
por las medidas concretas de mitigacidén solicitadas por uno
u otro de los intervinientes, sino por los efectos que
tiene la fusidn entre SMU y SDS en la libre competencia.
Este es el  objeto <consultade y en &1 recae el
pronunciamiento del TDLC. Respecto de aquel punto la
consultante fue debidamente escuchada, al igual que el

resto de los aportantes de informacidén, asi como la FNE, de
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modo que no es efectivo que se haya faltado al mencionado
principio, puestc gue una vez establecido el cbjeto de la
consulta y realizado el andlisis econdmico juridico por el
tribunal, éste puede imponer aquellas medidas de mitigacidn
que sean suficientes para componer la ccmpetencia en el
mercado relevante, este es su limite y ningdn otre. En
otras palakras, aguellas medidas propuestas por los
intervinientes no restringen la competencia del Tribunal,
guien en su analisis completo de los efectos de la fusién
es libre para determinar todas aquellas medidas gque
permitan atemperar los riesgos que la fusidén crea a la
libre competencia.

3.- Ampliacidén de plazo para la enajenacién como
unidad econdmica: En este aspecto solicita se amplie el
plazo de 8 meses a 12, arguyendo la complejidad que implica
enajenar los activos como unidad econdémica. Esta solicitud
serd rechazada no sbélo porque el plazo de 8 meses aparece
como un plazo prudente para llevar a cabo tal operacién,
$ino porgque ademds es necesario prontamente consolidar los
efectos de las medidas de mitigacidén, sobre todo por cuanto
esta consulta no ha sido planteada antes de celebrarse la
fusidn, sino gue el TDLC es requerido con posterioridad a
la celebracién de aguélla, la gue se materializa el 17 de
septiembre de 2011.

II.- Eliminacién de la Condicién Tercera: Se impugna

esta medida de mitigacidn puesto que estima el reclamante



gue no es necesaria la enajenacién de su inversidén en las
sociedades Supermercados Montserrat S.A. e Inmobiliaria
Santander S.A., pues el mantenerla dentro de sus activos no
genera riesgos para la libre competencia, principalmente
porgque su parte nc ejerce control scbre Montserrat, cadena
que cuenta con una administracién independiente y un
controlador bastante claro que es la familia Bada duefia del
restante 60%; sin perjulcio de considerar ademds gque esta
medida no fue analizada ni discutida en ninguna etapa del
proceso de consulfa, asl come tampoce fue parte de alguna
medida de desinversidn que hubiere sido solicitada por la
FNE ni por ninguno de los aportantes de antecedentes, por
le que al ordenarla se vulnera el principio de la
bilateralidad de la audiencia.

Respecto de la falta de bilateralidad de la audiencia
cebe remitirse a lo expresadoe en el punto 2.- precedente
respecto de esta materia.

Ahora bien, en lo gque dice relacién al fondo de su
alegacidén para sclicitar la eliminacién de la condicién, es
posible cbservar que descansa sobre la base de
apreciaciones no efectivas, como son las de estimar que su
porcentaje de participacién de un 40% en Supermercados
Monserrat no es relevante para efectcs del andlisis de la
competencia en la industria supermercadista chilena. En
efecto, tal como lo sostiene el fallo impugnade, la

participacidén de la consultante es relevante desde una
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doble perspectiva: i.- Porgue la conducta de SMU atendida
su participacidén en Supermercados Monserrat va a estar
determinada por lo que ésta gana o deja de ganar, cuestidn
que se produce c¢on independencia de que sea ella o no la
controladora de esta cadena de supermercados. No se estd
serialando que sea Monserrat quien vera condicionada su
actividad -cuestién gque desde el punto de vista légico
también puede suceder- sino que la estrategia competitiva
de SMU S.A. va a estar determinada por lo gue la cadena -en
la que tiene un 40% de inversién- pueda ganar, ya que en
definitiva esto serd una ganancia propia. ii.- Porgue
ademéds su participacién no es menor, corresponde a un 40%,
y en tales circunstancia en su calidad de accicnista esta
informado de las estrategias competitivas que desarrolla
Supermercados Monserrat.

Por otra parte, con anterioridad -a propdsito de 1la
reclamacidén de Cencosud- se han dado las razones por las
cuales, a pesar de que se reconoce que el mercadc relevante
es de caracter eminentemente local y en tal aspecto es
cierta la circunstancia gue Supermercadocs Monserrat no esta
presente en las comunas en que se explotaban supermercado
por SDS, es importante recalcar que el andlisis no se agota
a nivel local al tener todas las empresas incumbentes -que
en el escenario post fusidén son Cencosud, Walmart y SMU-

presencia con diversidad de formatos a lo largo de nuestro
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pais, de modo gque el andlisis igualmente debe extenderse a
la tetalidad de 1la industrig.

Sin perdjuicio de lo anterior, no es efective que la
fusidén en estudic no tenga efectos directos en los mercados
en los que estd presente Supermercades Monserrat. En
efecto, basta un solo ejemplo para evidenciar el impacto de
la fusién en la competencia y la importancia de la
participacidén de Monserrat: la empresa absorbida SDS tenia
inminentes planes de desarrolloc en la Regidén Metropolitana,
los que producto de la operacién de ccncentracidn ya no se
realizaran, lo que deja de manifiesto gque se elimina
competencia en la Regidn «que, como se analizd con
anterioridad, tiene las maximas barreras de entrada debido
a la escasez de terrenos.

Finalmente, la participacién de la consultante en
Supermercados Monserrat no sélo es relevante por lo antes
consignado, sino porque la enajenacién de ella en conjunto
con los otros activos configura lo que se podria denominar
un  atractive conjunto para un cuarto inversionista Y
potenciar la competencia en este sector de la industria.

III.~ Modificacién de la Condicién Quinta: Se impugna
en este punto la definicién que se ha dado para “proveedor
pequeno”, puesto que estima que el Tribunal se aparta de la
definicidén que ha sido dada en los Términos y Condiciones
Generales de Contratacién (TCGC) de Cencosud, en que

revisten esa calidad aquellos gque tengan ventas totales
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inferiores a 25.000 U.F.; sin embargo, en la condicién
impuesta a su representada se define a proveedor pegueric
como aquel que vende a SMU S.A. menos de 25.000 U.F.
anuales, cuestidon gue implica gque pueda existir un
proveedor que tenga un gran volumen de venta, pero que sin
embargo venda a su representada menos de 25.000 U.F. y en
consecuencia se vea beneficiado por las TCGC.

En este aspecto vale la pena sefalar que no ha side
accmpanadoe por la reclamante las TCGC de Cencosud, por lo
que se desconocen los términos en los cgue ha sido definide
proveedor pequefio a su respecto. Sin perjuicio de ello, a
juicio de esta Corte aparece correctamente definido lo que
se entiende por proveedor pegquefio, puesto que el volumen de
las adguisiciones que se realizan a un proveedor es lo que
determina en forma particular si él puede o no ser
considerado pegueho.

4.- Modificacién de la Condicidén Sexta: A juicio del
reclamante establecer la condicién de consulta previa a su
representada es discriminatorio frente al estandar que
tiene Walmart. Adicionalmente, no es cocmparable la
obligacidén acordada y aceptada por Cencosud en un procesc
contencioso en contra de ella, a la condicidn que se pueda
imponer a su representada en un contexto de concentracién.

Este ultimo motive de impugnacién igualmente sera
rechazade porgque en la especie la medida de mitigacién

impuesta, estc es, la necesidad de someter a consulta
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previa las operaciones de concentracién antes de llevarlas
a cabo, se Justifica no sdélc porgue producto de la presente
fusidén SMU S.A. pasa a formar parte de aquellas empresas
que ostentan poder de mercado, tal como se ha explicado
extensamente a lo largo de este falle, sino porque ademés
la conducta propia de la consultante obliga a imponer esta
medida, puesto que la consulta solo ha sido presentada una
vez materializada la operacidén de concentracién. En este
punto se debe sefialar que aun cuando en nuestra legislacién
la consulta previa no es cbligatoria -por lo que la
consultante era libre de presentarla antes- ¢ después de
efectuada la operacién- lo cierto es que la presentacién
posterior es altamente inconveniente, porque siempre existe
la pesibilidad de rechazar la fusién, cuestiédn que no sélo
conlleva costos para las empresas involucradas, sino que
acdemas tiene un elevado costo social.

Vigésimo Quinto: Que sin perjuicic de todo 1o expuesto
en relacidén a la presente reclamacién se debe sefialar,
ademas, gque resulta al menos curioso que en estrados
alegara SMU Matriz, gue es la accionista mayoritaria de SMU
S.A., quien en su andlisis sefialdé que todas y cada una de
las medidas de mitigacién ordenadas por el TDLC scn
adecuadas a los riesgos de la operacidén de concentracién se

derivan.

Respecto de la reclamacién de Inmcbiliaria Tres Rios

S.A., y Joseph Jano Korou.
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Vigésimo sexto: Que finalmente procede analizar el
recursc Interpuesto por inmobiliaria Tres Rios S.A. 1%
Joseph Jano, & través del cuazl lo que se sclicita es el
rechazo de la cperacidén de concentracidn, fundade
principalmente en gque en su opinidén los riesgos para la
libre competencia son de tal envergadura gue esta seria la
unica solucidn para devolver el equilibrio al mercado.

Vigésimo séptimo: Que en el estudio de esta ultima
reclamacidén se debe tener presente que -seglin se ha
expuesto detalladamente en este fallo~ el objetc del
pronunciamiento del tribunal es determinar si existen o no
riesgos a la libre competencia, 1los que deben estar
asociados a la operacidn de concentracidn que se somete a
su conocimiento. Unicamente si se detectan riesgos, se
disponen medidas de mitigacidén, las gque deben ser aquellas
indispensables para restablecer la competencia en un
mercado relevante y unicamente en aquellos casos en gue
estas medidas sean insuficientes para contener los riesgos
la operacidén debe ser rechazada. Asi, esta facultad dada al
tribunal debe ser utilizada come dltima ratio.

También se debe tener presente que las medidas gque
adopte el tribunal sélo pueden tener como objetivo develver
al mercado el equilibrio perdide producto de la fusién. En
este sentido se debe destacar que no estd dentro de las
finalidades de aquéllas, imprimir mds competencia al

mercade, puesto gue en definitiva el TCLC no ha sido
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concebido como un ente promotor de aguél. De lo anterior
surge gqgue sus facultades deptro del ambito de una consulta,
50lo dicen relacién con el restablecimiento de la
ccmpetencia en el escenarioc pre-fusién.

Vigésimo octavo: Que de la exposicidén del reclamante
—considerando tercero- fluye gque lo que éste pretende es
que se rechace la operacidén consultada porgue en virtud de
ello se imprimiria competencia en el sector
supermercédista, objetivo que -segln se expuso- escapa al
ambito de competencia del Tribunal en el presente
procedimiento.

Tal comc se refiridé en el considerando anterior, el
analisis de riesgos del TDLC y la decisién final sélo dice
relacidén con los riesgos detectados producto de la
operacion, no pudiendo el mencionade tribunal adeoptar
medidas -ya sea de mitigacién o de denegacidn de la fusidn-
con la finalidad de lograr una mayor competitividad a la
existente en el escenario pre-fusién.

Teniendo clara la premisa bésica expuesta, a juicic de
esta Corte las medidas de mitigacién que han sido adoptadas
por el TDLC resultan adecuadas para devolver el equilibrio
competitivo al mercado relevante de que se trata, por las
razones que han sido explicadas a propdésito del estudio de
las dos reclamaciones anteriores, a las gue cabe remitirse

en su integridad.
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Por udltimo se debe consignar que no comparte esta
Corte las aprensiones expuestas por el reclamante acerca de
que en definitiva el mercado ha quedado irremediablemente
cerrado en tres actores, ©puesto gque el paquete de
desinversidén creado a través de las medidas de mitigacién
aparece lo suficientemente atractivo para ayudar al arribo
© crecimiento de un cuarto actor gque sea capaz de impriﬁir
competencia en el mercado. Tampoco es efectivo que las
medidas adeptadas sean sélec locales, puesto gue como se
sefialé & propésito del estudio de las otras dos
reclamaciones —-gue reprochaban justamente la circunstancia
contraria- estas efectiva y acertadamente exceden el ambito
local.

Vigésimo noveno: Que conforme a lo expuesto sélo cabe
concluir que las medidas ordenadas son adecuadas, esto es,
apropiadas a las condiciones o <circunstancias gque se
produciran despues de la fusidn, y que son proporcionadas
toca vez que son aptas para la finalidad de devolver el
equilibrio competitivo al mercado relevante, mitigando los
riesgos detectados como producto de la operacidén de
concentracidén horizontal.

Por estas consideraciones y visto ademds lo dispuesto
en el articulo 31 del D.L. N° 211, se rechazan 1los recursos
de reclamacidn deducidos per Inmobiliaria Tres Rics S.A. y

Joseph Jano Korou, Cencosud S.A. y SMU S.A. en contra de la
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Resolucidn N° 43/2012, de 12 de diciembre de 2012, dictada
por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia.

Acordada con el voto en contra del Ministro sefior
Muficz, quien estuvo por acoger la reclamacidn interpuesta
por Inmobiliazria Tres Rios S.A. y Joseph Jano Korou vy
rechazar la operacién de consultada de fusién de las
sociedades SMU S.A, Yy  Supermercados del Sur S.A.,
disponiendo que las partes concernientes deben realizar los
actos y convenciones pertinentes para regresar a la
situacidén de mercado imperante con anterioridad al 17 de
septiembre de 2011, en atencidén a las siguientes
conslderaciones:

PRIMERO: Este disidente ha tenido oportunidad de
seflalar gue nuestro palis ha realizado ciertas definiciones
econdémicas con rango constitucional con la finalidad de
orientar el quehacer de la actividad econdmica, que en
sintesis son: a) la libre iniciativa particular en materia
econfmica de todas las personas, sin mas limitacién que
respetar el ordenamiento juridico imperante, en que podrén
obtener una justa rentabilidad o retribucién; b) el Estado
tendra siempre un papel subsidiarioc; ¢} el Estado tendrid un
papel principal en materia de servicio piblico; d) se rodra
regular y conceder las funciones de servicioc publico que no
sean estratégicas, como tampoco las que monopdélicamente le
correspondan al Estado; e) para participar el Estado en

materia econdémica deberd ser previamente autorizado por el
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legislador; £) el Estado se ha reservado la titularidad del
cdominio respecto de ciertos bienes; g) se ha regulado el
principio de solidaridad y bien comin mediante la funcién
social de la propiedad, conforme a la cuazl queda sujeta a
determinadas restricciones; h) las limitaciones de las
facultades esenciales del dominio deben ser compensadas
mediante el pertinente procedimiento expropiatorio; i) los
intereses particulares ceden a favor del beneficio general
de la pobklacidén, por lo gque el Estado se encuentra
facultado para realizar las expropiaciones gue imponga el
bien comin; j) el Estade debe garantizar efectivamente el
ejercicio de todos los derechos, entre ellos los de
propiedad y los vinculados a las materias econdmicas; k) se
han contemplado acciones constitucicnales vy  legales
destinadas a requerir de las autoridades administrativas y
judiciales la vigencia efectiva de las garantias de los
particulares, como para  exigir el respeto de las
restricciones a la actividad estatal, entre otros
principios que informan el derecho publico econdmico.

La Ley 13.305 de 6 de abril de 1959 dispuso que
correspondia regular la actividad econdémica, especialmente
para fomentar la libre competencia industrial y comercial,
determindndose en su Titulo V normas orgénicas para la
autoridad encargada de supervigilar su cumplimiente. En el

Mensaje correspondiente el Ejecutive sostuve:



“La politica errada seguida por muchos afios de
tratar de proteger 1los intereses de los consumidores
mediante la mera aplicacidén de controles de precios, ha
contribuido a crear, en el  9pais. Acuerdos entre
preductcres que se traducen en un  encarecimiento
artificial de los precios. En efecte, bajo el amparo de
los precios ©oficiales ha side ©posible llegar a
entendimientos entre los productores vy comerciantes de un
mismo rubro, de manera que los preciocs quedan fijados por
productores de mayor costo. Para que la empresa privada
defienda efectivamente el interés del consumidor es
indispensable que los productores y distribuidores estén
preocupados de reducir sus costos impulsados constantemente
por una sana y efectiva competencia en el abastecimiento
de los mercades.”

Esta ley substanciazlmente dispuso:

“Articulo 172. No podrd otorgarse a los particulares
la concesién de ningin monopolic para el ejercicic de
actividades industriales o comerciales.

S6lo por ley podrad reservarse a instituciones
fiscales, semifiscales, publicas, de administracién
autdédnoma o municipales el monopolic de determinadas
actividades industriales o comerciales.”

“Articule 173. Todo acto ¢ convencién que tienda a
impedir la libre competencia dentro del pais, sea mediante

convenios de fijacidén de precios ¢ repartos de cuotas de
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produccidén, transporte o de distribucidn, o de zonas de
mercado; sea mediante acuerdes, negociacicnes o
asociaciones para obtener reducciones o paralizaciones de
preduccién; sea mediante la distribucién exclusiva, hecha
por una sola persona o sociedad, de varios productores del
mismo articulo especificeo, © por medio de cualquier otro
arbitrio que tenga por finalidad eliminar la libre
competencia, sera penado con presidioc menor en cualguiera
de sus grados y con multa de unoc por ciento al diez por
cientc del capital en girc de los autores.”

Postericrmente la Ley 15.142, de 22 de enero de 1963,
modificd las atribuciones de la autoridad encargada de
controlar la aplicacidén de la normativa de competencia.

Mediante Decreto Ley 211, de 1973, se reguld
totalmente la materia, cuerpo legal gque con distintas
modificaciones se mantiene hasta la fecha, en cuya
dictacidén se tuveo presente:

“1° Que el monopolio y las practicas monopdlicas son
contrarias a wuna sana y efectiva competencia en el
abastecimiento de los mercados ya gque mediante el control
de la oferta o demanda es posible fijar precics
artificiales y lesivos al interés del consumidor;”

“2° Que tales actividades, ©por otra parte, no
incentivan la producciodn; protegen al productor o

distribuidor ineficiente; tienden a la concentracidén del
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poder econdémico y distorsionan el mercado en perjuicio de
la colectividad;”

“3° Que, por tanto, resulta necesario garantizar la
libre concurrencia previniendo la existencia del monopolio
y de las practicas monopdlicas y sancionando drésticamente
su ejecucidn;”

“4° Que, sin embargoc, cierta produccidédn de bienes %
servicics puede o debe, en determinadas circunstancias,
realizarse & través de organizaciones de estructura
monopdlica estatal, siempre que los fines perseguides
redunden en beneficio de la comunidad y su creacién,
funcionamiento y resguardcs se prevean mediante una ley
expresa;”

“5° Que las normas destinadas a fomentar la libre
competencia industrial y comercial que prevé el titulo V de
la ley N° 13.305, modificado por la ley N° 15.142, si bien
tienen meérito conceptual no contemplan una estructura
organico-funcional que las haga operativas y eficaces en
todo el pais;”

“6° Que en esta tarea de prevencidén de las actividades
monopdlicas para garantizar la libre y sana competencia es
necesario incorperar al sector docente de la Universidad, a
los productores y comerciantes vy a la comunidad a través de
sus representantes mas calificados para estos fines;”

SEGUNDO: El sistema Jjuridicc establecido en nuestro

pals corresponde a los aspectos orgdnicos y substanciales
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destinados a resguardar el mercado, propender a la sana
competencia entre gquienes desarrcllan actividades
econémicas, permitiendo de esta forma gue se conjuguen
diferentes leyes del mercade, entre ellas la Llibre
iniciativa en materia econdmica, en que el precio de los
bienes y serviciocs queda fijado por la ley de la oferta y
la demanda, con lo cual la sociedad pueda obtener
equilibrio entre la mejor calidad y menores precios
posibles de los blenes Vi servicios transables
comercialmente, con la justa ganancia de los actores del
mercado. Es por ello gue el Derecho de la Competencia se ha
definido como “el conjunto de normas juridicas que
pretenden regular el poder actual ¢ potencial de las
empresas sobre un determinade mercado, en aras del interés
piblico” (Robert Merkin, citado por Alfonso Miranda Londcfio
y Juan Gutiérrez Rodriguez, “Fundamentos econdémicos del
derecho de la competencia: los beneficios del monopolio vs.
los beneficios de la competencia”, Revista de Derecho de la
Competencia, Pontificia Universidad Javierana, Bogot4a,
Colombia). Es asi como “el derechce de la competencia
prohibe la realizacidén de préacticas restrictivas de la
competencia, la adquisicidén de una posicién de dominio en
el mercado a través de la realizacidén de dichas préacticas y
el abuso de la posicidn dominante” (obra citada).

Esta rama del Derecho surge a fines del sigloc XIX con

la dictacién en los Estados Unidos de Norteamérica de la



dencminada Ley Sherman en el afio 1890. Desde esa épocca la
doctrina y la jurisprudencia de ese pais y en el derecho
comparadc se ha evolucionado en la aplicacién de la
normativa especial respecto de las distintas materias gque
regula. En lo relative a las 'fusiones de empresas
independientes, ya sea por convencién de reunién de
patrimonios o la adquisicién de una de ellas per otra, se
pone atencién por el derechce por cuanto la unificacién de
las propiedades, tanto en sus activos y pasivos, los que
con antericridad se encontraban sujetos a un control
separado, repercutird directa o indirectamente en el
mercado. Es por ello que la mencionada ley, en su seccién
1, por lc general considera que estos arregles presentan
peligros para la competencia, los que estan en directa
relacidén con la intensidad de la misma competencia entre
tales empresas que se unifican, puesto gque surgen
presunciones para determinar que esas convenciones tienen
por objeto aumentar la rentabilidad en la produccidén o
comercializacién de los bienes y servicios de que se trata,
sea mediante la reduccién de la produccidn o subiendo los
precics. Es por ello gue la integracién formal, completa y
definitiva de empresas independientes y competidoras en el
mismo mercade, al disminuir la competencia, debiera llevar
a prohibirle en todo caso, puesto gue inevitablemente
afectan el mercado \Y% eliminan definitivamente la

competencia entre las empresas que se fusionan. Lo anterior
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deriva de la coherencia entre la prohibicién de 1los
acuerdes temporales entre tales empresas para fijar
producciones © precics, por lo gque con maycr razdn deben
prohibirse los acuerdos definitivos gue pretenden tratar
come una scla empresa lo que antes eran dos.

La atencidn qgue debe prodigarse a las fusiocnes es
directamente proporciconal a la intensidad con que las
empresas gue se fusionan:

&) Rubro. Presenteban ceoincidencia de rubros;

b) Autonomia estratégica. Llevan adelante planes
independientes en su politica para desarrollar sus
productos;

c) Competitividad. Se les identifica como rivales
directos;

d) Creatividad. Tienen participacién activa en el
desarrollo de los productos gue integran el mercado;

e) Concentracidén. Poseen ya un tamafio importante
considerado individualmente o lo poseerédn en conjunto, con
lo cual se podrd determinar el grade de concentracién;

f) Condiciones de entrada. El ingreso de nuevos
actores al mercado no es facil; éste presenta barreras de
entrada naturales © propias del mercado; ¢ se cerrard la
opertunidad de ingreso al elevar los costos de los rivales

actuales o futuros;



g} Integracién vertical. Se estd ante una integracidn
vertical, principalmente si se trata de una integracién
hacia atréas;

h) Vulnerabilidad de los consumidores. Existe
vulnerakilidad de los consumidores en cuanto a la oferta,
el precic ¢ los productoes;

i) Elasticidad de la oferta, del mercado, del
serviéio, del productc o del servicio. No se cuenta con
substitutos;

J) Eficiencias. No se logra demostrar claramente que
se produciran eficiencias o si éstas se alcanzan no les era
posible 2 las empresas obtenerlas separadamente;

k) Viabilidad econémica. Ninguna de las empresas
cerrard en el caso que no se fusionen.

Existen diversas preguntas fundamentales que hacer al
efectuar el anélisis:

¢Cuales son los beneficios para la competencia?

¢Qué productos o empresas estdn ahora disponibles para
los compradores, y dénde podrian recurrir los compradores
para sus suministros si los precios relativeos aumentaran en
un cinco por ciento? (Ernest Gellhorn y otros, Derecho vy
Econemia de la Competencia, pagina 392).

¢Existen efectos sociales, politicos u otros, ademés
de los econdmicos?

El hecho que determina toda esta preocupacién es gue

racionalmente la integracidén se produce para obtener mayor
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rentabilidad, la cual afecta el mercado si se sostiene
mediante la reduccidén de la produccién o la elevacidn de
preciocs.

La prohibicién per se de las fusiones permite definir
las bases de la mirada de guienes analizan las
repercusiones en el mercado. De esta forma, gquienes se
fusionan deben destacar gque tales aprehensiones no se
produciran, que no se afectard el mercado y que, todo lo
contrario, los consumidores seran favorecidos por un mejor
servicio, por un mejor producto o/y por un mejor precic. Al
ser un negocio Jjuridico gque implica riesgos para la
competencia en el mercado, al reducir el numero de
participantes, corresponde desvirtuar gque las fusiones que
impulsan no les otorgaréd poder considerable en el mercado.
La carga de la prueba del beneficio para el mercado gqueda
radicada en guienes se fusionan. Se detendri asi la mirada
en un andlisis amplio y razonable del mercado relevante
como del poder gque adgquirird en el mismo, mediante una
evaluacién completa y no solamente sustentados en criterios
estructurales (rechazc a la ccncentracidén) y en el disefio
de reglas de linea clara (evitar el poder de mercado
mediante esta nueva participacién), atendiendo a las
eficiencias econdmicas y sociales que se alcancen, todo sin
alza de precios.

TERCERO: El analisis de la defensa de la libre

competencia se realiza controlando los comportamientos de



los operadores del mercado buscando reprimir las practicas
concertadas y los abusos de una pesicién dominante; pero
ademas se materializa contrplando las estructuras, cuestidn
que implica controlar las operaciones de concentracién. Es
este ultimo control el gue origina la causa de autos, donde
SMU S.A. scmete a la aprobacién del TDLC la operacidén de
concentracidén que habia llevado a cabo dias antes de la
consulta.

CUARTO: Previo al andlisis concreto se deben despejar
conceptos que sin duda ayudardn a entender la problemitica
que enfrenta esta Corte al analizar la operacién en
estudio.

Se puede definir una operacién de cencentracidén como
“todas aquellas que implican que dos unidades econdmicas
que se funcionaban de manera independiente entre si, rasan
a convertirse en una uUnica entidad o en parte del mismo
grupo  empresarial” {Ccloma Germén, “"Defensa de la
competencia, andlisis econdémico comparade” Editorial Ciudad
Argentina, Buenos Aires, 2003, p. 293). También se ha
definido como “actcs o convenciones que tienen por objeto o
efecto que dos o mas empresas econdémicamente independientes
entre si pasen a conformar una sola empresa ¢ a formar
parte de un mismo grupc empresarial”. (“Guia interna para
el andlisis de operaciones de concentracisén horizontal”

Fiscalia Nacional Econdmica, afio 2006).




86

La principal clasificacién de las operaciones de
concentracidén se relacicna con el mercadoe en @ qgue
interactian las empresas que se fusionan:

a) Concentracidn horizeontal: son aguellas en las que
las empresas gue se fusionan son competidoras en el mismo
mercade. Estas operaciones producen efectos importantes por
ﬁuanto conllevan la meodificacién de la estructura de la
industria, puesto gque dos competideras pasan a formar una
scla entidad con mayor participacidén en el mercado. Se
aumentan asi los indices de concentracién, razén por la que
se generan riesgos para la libre competencia, pues la
entidad resultante ostenta maycr poder de mercads en
relacidén al gue tenian cada una de las empresas antes de la
operacién, cuestidén que le podria permitir subir los
precios de forma directa o alterando el volumen de
produccidén; ademds, se elimina a la competencia de la
empresa gque absorbe, que antes de la operacidén imprimia
fuerza competitiva; por otro lado, al disminuir el ntmero
de competidores se facilita la realizacidn de précticas
anticompetitivas, entre las gque estd no sélc la colusidn
expresa para regular precios y produccién, sine que la
referida a la coordinaciédn téacita de conductas.

b) Concentracién wvertical: son aquellas en gque se
fusionan empresas gue no scn competidores entre si respecto
del mismo producto, sino que mé&s bien entre ellas existe

una relacién proveedor-cliente. En este tipc de
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concentraciones el numero de empresas que quedan en cada
sector del mercado no cambia a consecuencia de la
operacidn, pero se modifica las relaciones econémicas entre
los actores del mercade porque antes de la operacidén las
transaccicnes se realizaban entre unidades econdémicas que
eran independientes entre si; sin embargo, después de la
operacién éstas se realizarédn dentroc de un mismo grupc
econdémico. Aun cuando en este tipo de operaciones el riego
ne es evidente -como en las de concentracidén horizontal-
igualmente conlleva riegos, puestc que al fusionarse un
proveedor con un comprador el primero excluye al resto de
sus competidores quienes antes de la operacién podia haber
aprovisionado a ese comprador. De esta manera la primera
empresa extiende su poder de mercado.

¢) Operaciones de conglomerado: ésta involucra a
fusién de empresas que operan en mercados distintos. Se
sefiala gque ©por lo general éstas no tienen efectos
anticompetitivos puesto que no generan cambios en la

estructura del mercado. Pueden ser clasificadas en tres
Tipos:
w

a2) una unidén para extender la venta de los productos
nc competitivos usando los mismos canzles de marketing o
del proceso productivoe;

b) la unién de dos firmas que venden el mismo

producto, pero en diferentes mercados gecgraficos (..);

r
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c) la unidn de dos firmas sin ninguna relacidén entre
ellas”. (Eve Rimocldi Ladmann, “Derecho y Politica de 1la
Defensa de la Libre competencia”, Editorial La Ley, p. 83).

QUINTO: En la especie la operacién de ccncentracién
sometida a aprobacién del TDLC correspende a una
concentracidén horizontal. Se trata entonces del tipo de
fusidén que eventualmente genera més riesgos -derivade de la
desaparicién del competidor y del aumento del poder de
compra para la entidad absorbente- por lo que
potencialmente conlleva efectos negativos para la libre
coempetencia. En este punte la doctrina es conteste en que
la operacidn de cencentracién no es, per se, negativa; sin
embargo, ello no significa reconccer el efectoc contrario,
esto es, gue sea positiva, pues este efecto tampoco puede
presumirse, por lo gue deberd acreditarse caso a caso.
Seflalan los autores que las operaciones en estudio si bien
pueden generar riesgos también traen aparejadas
eficiencias, gque redundan en un beneficio para el
consumidor, por cuanto al alcanzar su escala maxima
eficiente la empresa resultante puede reducir costos de
produccidn, generande un excedente que es trasladado al
consumidor. Expresan Alfonsc Miranda Londofic vy Juan
Gutierrez Rodriguez: “Las fusiones y las adquisiciones son
mecanismos para reorganizar y restructurar el mercado, con
efectos positivos o negativos sobre el bienestar de la

comunidad. Seran positives cuande crean sinergias vy
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eccnomias a escala gue mejoran la eficiencia, reducen
costos de preduccidén y d;chos beneficios se trasladan a
consumido;es. Seran negativos, cuande la restriccién de la
competencia generada por la operacidén sea mayor gque los
beneficios que podria generar, especialmente si las
empresas posteriormente abusan de la posicién de dominio en
el mercado que es generada por la integracidén” (Alfonso
Miranda Londofio 'y Juan Gutiérrez Rodriguez, obra citada).
Lo anterior implica gque serd en el andlisis en
particular en el gque se determinardn los riesgos que
efectivamente entrafia la operacién de concentracién vy los
eventuales beneficiocs de la misma, cuestidén gque implica
realizar un examen prospectivo en virtud del cual se deben
proyectar los resultados esperados de la fusidn en el
mercado relevante teniendo en cuenta la estructura de la
industria. Este andlisis concreto permitiréd establecer =i
los eventuales efectos positivos logran contrarrestar los
efectos negativos de la operacién, estudiando de elementos
estructurales del mercade en el cual se inserta la
operacidén e incorporando ademds un anadlisis econémico de la
misma. En este punto es importante destacar que aun cuando
se reconoce el avance logrado con el uso herramientas de
cardcter netamente econdémicas para determinar los efectos
de la fusidén, lo cierto es gque el estudio no se puede
sustentar en el usc exclusivo de ellas, pues lo deseable es

¢ue se equilibren las perspectivas sociopoliticas con

L
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aquellas puramente econdmicas para lograr la correcta
ponderacién de los efectos favorables y contrarios a la
libre competencia, teniendo en consideracién gque si bien
éste corresponde a un bien juridico protegido, lo es en la
medida que a través de él se satisfacen otros Dbienes,
cuestidn que finalmente redunda en el bienestar general de
la sociedad.

SEXTO: Dado gque las operaciones de concentracién
tienen un efecto en la estructura del mercado, es gue en el
derecho comparado se han establecide distintas formas de
control de aguellas. Algunas legislaciones -por ejemplo
Australia y Reino Unido- optan por un sistema voluntario,
en virtud del cual se entrega a las partes la decisidén de
someter a la aprobacidén del respective tribunal la
operaclidén. En otras en cambio se establece el contrel
obligatorio, en el gque las partes deben necesariamente
notificar y someter a la aprobacién de la autoridad
respectiva todas las operaciones de concentracidn, éste es
el sistema imperante en Estados Unidos y en la Unién
Europea. Entre ambos extremos existen matices, donde se
establecen sistemas mixtos en el que se dispone la
obligacidén de consultar la operacién de concentraciédn scbre
ciertos umbrales siendo voluntario someter a dicho tréamite
a las operaciones gue no alcanzan l¢s respectivos umbrales.

SEPTIMO: Como se ha expuesto en el fallo precedente en

nuestra legislacién la consulta previa de las operaciones
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de concentracién no es obligatoria; sin embargo, esta
premisa es mas bien tedrica que practica. En efecto, si
bien no se establece el tramite obligatorioc, la legislacién
permite que el trémite de la consulta se inicie no sdlo por
las partes involucradas en agquella, sino que ademas entrega
la posibilidad de iniciar el trdmite a la FNE y a terceros
que tengan un interés legitimo. Por otroc lado, también se
establecen incentivos para que las partes consulten las
operacicnes, en concretc el articulo 32 del D.L. N° 211
dispecne: “Los actos o contratos ejecutados o celebrados de
acuerdo con las decisiones del Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia, no acarreardn responsabilidad alguna en
esta materia, sino en el caso cue, posteriormente, y sobre
la base de nueves antecedentes, fueren calificados como
contrarios a la libre competencia por el mismo Tribunal, Y
ellec desde que se notifique o publique, en su caso, la
resolucidn gue haga tal calificacién”. De la norma surge
gque una vez gque una fusidén es aprobada, si no wvarian las
circunstancias, no se podra establecer que la operacidn es
centraria a la libre competencia.

OCTIAVO: En el derechc comparado, especificamente en
Estades Unidos, en el afic 19592 se publica por el
Departamentc de Justicia y la Comisidén Federal de Comercio
los Lineamientos para Fusiones Horizontales, los que fueron
actualizados en el afio 1997. Estos sefalan cinco pPasos para

identificar los riesgc para la competencia, los gue son de
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gran utilidad, puesto que nuestra normativa no regula en
ningun aspecto la forma en que debe realizar el analisis
concreto para determinar si la operacidén de concentracién
atenta o no contra la libre competencia.

Las preguntas gue se deben realizar para establecer
los efectos de una operacién de concentracidén y determinar
si ella es © no contraria a la libre competencia, son los
sigulentes:

"l.- ¢Provoca la fusidn un incremento significativo en
la concentracién y produce un mercado concentrado?

2.—- (Parece probable que la <fusidén tenga efectos
adversos para la competencia?

3.- (Seria probable que hubiera entradas y que éstas
fueran oportunas y suficientes para frustrar la conducta
perjudicial para la competencia?

4.- ¢Generard la fusidén eficiencias que no pueden
razonablemente lograr las partes a través de otros medios?

5.- ¢(Es probable el fracaso de cualguiera de las
partes, y saldran sus actives del mercado si no se lleva a
cabo la fusidén?. (Ernest Gellhorn, William E. Kovacic,
Stephen Calkins, ob. c¢it. “Derechce vy Economia de la
Competencia”, p 392).

NOVENO: Para responder a estas interrogantes, en
primer lugar se debe establecer el mercado relevante. En
este puntc cabe remitirse a lo expuesto en la letra a) del

considerando duodécimo, sin perjuicic de hacer hincapié en
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que si bien el mercado relevante dice relacidén con el
producto y la porcidn geografica, no se debe atomizar el
misme reduciéndolo excesivamente.

DECIMO: ;Provoca la fusién un incremento significativo
en la concentracién y produce un mercado concentrado?. lLa
respuesta en el «caso concreto, parece obvia. En la
industria supermercadista nacional hasta antes de la fusién
sblo existian seis actores, donde dos cadenas de
Supermercades Walmart y Cencosud ostentaban un 28,4 y 36, 4%
del total de las ventas de supermercados minoristas Y
mayoristas con géndolas. Luege estaban las dos empresas gue
se fusionan, teniendo SMU un 20, 8% ¥y SDS un 6,9% de las
ventas. Mientras que mas atrds estaba Tottus con un 6% 1%
finalmente Supermercades Monserrat con un 1,5%, empresa
esta Ultima en la que SMU posee un 40% de participacidn.
Como se observa los participes en el mercado eran més bien
cinco, teniendo dos empresas una participacién de un 64.8%.
Este escenarioc cambia con la fusidn, donde desaparece SDS,
reduciéndose el nimero de actores, siendec relevante 1la
circunstancia que serdn tres actores los gue manejaran el
92% de la industria. El andlisis caso a caso realizado por
el TDLC no cambia el esquema. En efecto, a los mds cambia
el nuimero de cadenas presentes en cada mercado relevante,
disminuyendec en la mayoria de los casos porque a la fecha

de la operacién Cencosud o Walmart no se encontraba
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presente y porque eventualmente una cadena regional se
introducia en el mercado.

Asi la fusidn claramente aumenta el grado de
cencentracidén en un mercado gque estaba ya, antes de esta
cperacién, ultraconcentrado.

UNDECIMO: ;Seria probable que hubiera entradas y gque
éstas fueran oportunas y suficientes para frustrar la
conducta perjudicial para la competencia®?

La respuesta a esta interrcgante la dic el mismo TDLC,
guien constatd la existencia de barreras de entrada en la
industria supermercadista en la Sentencia N° 65/2008. Estas
se producen no sélo por la circunstancia gue la empresa gue
pretenda entrar deba enfrentar empresas establecidas que
desarrollan econcmias a escala, sino que también eventuales
competidores se ven impedidces de ingresar al mercado debido
a gue las empresas incumbentes pueden desarrcllear
estrategias que lo impiden, siende un ejemplo claro el
acaparamiento de terrencs en las ciudades mas grandes. Es
asi como se constata por el tribunal la escasez de terrenos
en los grandes centros urbancs para ser adquiridos por la
empresa due pretenda Iingresar al mercado, cuestidén gue
reviste la mayor relevancia, puesto que para ingresar a
esta industria, dominada por empresas que desarrcllan
economias a escala, necesariamente deberia ingresar con
volumenes similares, siendo imprescindible tener presencia

en las mencionadas urbes.
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DUODECTIMO : ¢Es probable el fracaso de cualquiera de
las partes, y saldran sus activos del mercado si no se
lleva a cabo la fusién? En este punto, la respuesta
igualmente es negativa, puesto que no se ha demostrado que
la operacidén de concentracién fuera imprescindible para
evitar el colapso de alguna de las empresas que se
fusionan. Tantc SMU S.A. como SDS mantenian un crecimiento
continuo en los Udltimos afios. Ambas empresas fusionadas
desarrollaban la estrategia de crecimiento inorgénico,
donde SMU S.A. basd su expansién sobre la base de adguirir
empresas pequefias, mientras que SDS planeaba abrir nuevos
negocios en regiones en las cuales no estaba presente. Asi,
aun cuando el margen de ganancia de ambas era menor que el
de las empresas incumbentes, un hecho es ciertoc, esto es,
que ambas registraban utilidades. De modo gue en caso
algunc se podria considerar que SDS, la empresa absorbida
por SMU se encontraba en una condicién econdmica
deficitaria, muy por el contrario, era la cuarta empresa
del mercado, con planes de expansién vigente hacia centros
urbanos, especificamente en la Regidén Metropolitana, de
modo que es claro que era un competidor que imprimia vigor
en la alicaida competencia del sector supermercadista.

DECIMO TERCERO: ;Parece probable que la fusién tenga
efectos adversos para 1la competencia® La respuesta surge
clara, en efecto, es el mismo TDLC el gue constata los

riegos ciertos que la operacién de concentracisén entrana.
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Es evidente que en una industria altamente concentrada vy
con barreras de entrada, donde en el mercado relevante
concreto gque se estudia nc existen més de cuatro actores -
que incluyen a las empresas gue se fusionan-, en el gue
acdemds la empresa absorbida ofrece bienes que se erigian
como el sustitute de los ofrecidos por la absorbente, una
operacidn Come la de la especie genera efectos
absolutamente negativos en la competencia. Se generan
serics riesgos unilaterales y coordinados, siendo éstos los
més relevantes, dado gque en una industria con tan reducidc
numero de actores, se eleva exponencialmente el riesgo de
coordinaciones tacitas para efectos de la fijacidn del
precio, aumentando ademads significativamente el poder de
compra de la empresa absorbente.

DECIMO CUARTO: ;Generaria la fusién eficiencias que no
pueden razonablemente lograr las partes a través de otros
medios?. Para responder esta pregunta necesariamente de
forma previa se debe establecer si la operacién en andlisis
generara eficiencias; para luego coencluir si ellas pudieron
© no ser alcanzadas por otra via.

DECIMO QUINTO: Como se ha sefialado en el transcursc de
este voto, la doctrina reconoce gue las operacicnes de
concentracidén generan, eventualmente beneficios, los que
deben ser acreditados. En este puntc comparte este
disidente la definicién de eficiencia dada en el

considerando Duodécimo letra e), asi como los requisitos
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que el TDLC ha establecido para que éstas puedan ser
reconocidas. Sin embargo, se estima gque el analisis
realizedo por el TDLC Y por el fallo precedente es
incompleto, puesto gue una vez acreditadas las eficiencias,
se debe 'realizar el andlisis concretoc acerca de si estas
son  capaces de contrarrestar los riesgos gque han sido
creados por la operacidén de concentracidn. Este analisis
resulta crucial, porque en definitiva permite establecer si
las eficiencias alcanzan una magnitud tal, que pernmite
concluir con un alto grado de probabilidad que beneficiaran
én un gran porcentaje a los consumidores puesto que ellas
se reflejaran en una baja de precios.

DECIMO SEXTO: El eje principal de las eficiencias
alegadas por SMU dice relacién con la circunstancia de
contar con un moderno centro de distribucién que le
permitira la escala minima eficiente, lo que lz hard méas
productiva, cuestidén gue redundarz en una rebaja de costos.
En el desarrollo de las mismas, introduce eventuales
rebajas de cardcter eminentemente anticompetitivo, que
dicen relacién con efectos verticales de concentraciones
horizontales por lo que ellas deben ser rechazadas de
planc. En este contexto, se estima que ;as eficiencias
alegadas son mé&s bien discretas, no alcanzan de ninguna
manera el 10% que le fue concedido injustificadamente por
el TDLC, quien desatiende la regla gque €l mismo dio para

reconocer las eficiencias, esto es, “ (1) haber sido
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suficientemente acreditada su probabilidad de ocurrencia,
en plazos razenables, por los interesados en la
materializacién de la operacién”.

DECIMO SEPTIMO: Establecido como est& que la operacién
de concentracién generard eficiencias mucho menores a las
alegadas por SMU -gue alcanzaban un 15,88%- se estd en
condiciones de responder la uUltima pregunta. En efecto,
estas eficiencias mearginales perfectamente podrian haber
sido alcanzadas por la empresa SMU, puesto que ella contaba
con el centro de distribucidén indispensable para
desarrollar economias de escala, de modo que perfectamente
se encontraba en condiciones de impulsar un crecimiento
orgadnico que le permitiera aumentar su productividad, y con
ello materializar la rebaja en lcs precios.

DECIMO OCTAVO: Despejadas todas las interrocgantes que
involucra el estudio de los efectos de la fusién en
analisis, se tienen por una parte riesgos ciertos vy
concretes para la libre competencia y por otra, escuetas
eficiencias gque se traducen en una rebaja de costecs que
implica wuna eventual rebaja en los precios a los
consumidores. En ese escenario corresponde gue se concluya
el analisis, poniendo en una balanza las eficiencias
acreditadas y en la otra los riesgos. En tal ejercicio
aquella claramente se inclina totalmente hacia los riesgos,

sin que las eficiencias acreditadas sirvan de suficiente
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contrapeso, para siquiera impedir gue la balanza toque
fondo.

DECIMO NOVENO: El TDLC sefiala que si bien existen
estos riegos, dadaé las eficiencias que la operacién
presenta, se puede aprobar la fusién sujeténdola a
determinadas condiciones que permitirian devolver el
equilibrio en el mercado.

En este punto es donde este disidente presenta la
principal diferencia con el fallo impugnado y con el fallo
que antecede, puestc que no se avizora de que fcrma las
medidas de mitigacidén ordenadas o cualgquier otra que se
pudiere decretar, puedan devolver el equilibric a un
mercado que basicamente no tiene equilibric. En este
aspecto no resulta efectiva la afirmacién respecto que no
@s un objetivo del pronunciamiento del tribunal imprimir
competencia en los mercados, sino que sdlo velar porgue
ella se conserve; tal afirmacién encierra un sofisma dado
que es evidente que velar por la libre competencia implica
velar porque se imprima competencia al sector de gque se
trate. En efecto, la legislacidén de la libre competencia es
una poderosa herramienta que da el legislador para efectos
de velar siempre y en todo caso, por que se materialice la
misma, con el claro objetive de beneficiar el interés
general de la sociedad, controlando el poder de los grandes
conglomerados industriales sin perder de vista el beneficio

concreto de los consumidores.
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VIGESIMO: Tal como sefiala el recurrente el TDLC ha
ordenado desinvertir lo obvio, puesto que en las
localidades que dispone la venta de activos, SMU quedaba
ejerciendo un poder monopdlico. Esas enajenaciones no eran
suficientes, de modo que si se querian imponer condiciones
al menos se debid crdenar la enajenacién forzada de todos
los activos de SDS para facilitar la entrada de un
competidor que ocupara su lugar, lo gue en definitiva tiene
un efecto similar al rechazo de la fusiédn.

VIGESIMO PRIMERO: Dada las reflexiones que anteceden,
a juicio de este disidente no existe medida de mitigacién
alguna gque permita contrarrestar los nocivos efectos que
para la libre competencia conlleva la operacidn en estudio,
Pues nc es menor gue en un mercade tan peguefic como el
nuestro, con tan reducido numero de actores en la industria
supermercadista, se permita la fusidén del tercer y cuarto
actor, para cerrar la industria supermercadista en tres
actores que detentaran el 922% de la industria, permitirle
implica simplemente rendirse ante un escenaric gque jaméas
debid ser permitide, por lo gque resulta imprescindible
rechazar la operacidén en estudio, dejando el mercado con
los cinco actores actuales y esperando gque a futuro se
logren romper las barreras de entrada de formaz tal gque se
permita el ingreso de nuevos actores gque disipen los

riesgcs anticompetitives que se evidencian en la mencicnada

industria.



VIGESIMO SEGUNDO: La consulta se efectia presentando
una fusidén horizental, pero las ventajas de la operacién de
concentracidén se expresan en fundamentos de una fusién
vertical hacia atras, pueste que se indica por el
consultante que ha hecho una expansién interna que le
permite contar con un mas amplio y “eficiente” centro de
distribucidén o despacho de productos a nivel de toda su red
de supermercados, con lo cual las condiciones de entrada se
hacen mas dificiles para nuevos competidores, cerrando
précticamente en un nuimero reducido de actores el mercado
relevante a nivel nacional, dado que ante tales argumentos
nc es posible considerar que el mercado a considerar sea el
geograficamente local.

VIGESIMO TERCERO: Utilizando los distintos criterios
desarrollados para evaluar las concentracicnes es posible
réchazar la que ahora se presenta a la resolucién de esta
Corte. En efecto, respondiendo al criteric per se
efectivamente se produce mayor concentracién y menocr
competencia; en 16 relativo a las eficiencias éstas no han
sido demostradas en términos tales gque se traspasen a los
consumidores locales, dado que se ha sostenido una mayor
eficiencia a nivel nacional; la ponderacidn racional del
negocio importa lgualmente que los beneficios 0
rentabilidad estan dados para guienes se fusionan
sclamente, ademds de obtener un mayor poder en el mercado

relevante de los supermercados; el criterio funcicnal de
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cébmo se comportard ¢ comporta efectiva y probablemente el
mercadce con la nueva entidad, no se ha rendido prueba
concreta en este caso, pero ésta, en todo caso, no seria
determinante, al estar los actores pendientes de cualguier
cbservacidén en tanto no se apruebe definitivamente la
fusidén consultada; respecto de la utilizacién de indices se
ha expresado para generalizar, que “los lineamientos
sefialan gue un caso de fusidén de competencia potencial
Gnicamente seria considerado seriamente cuando una de
cuatro © mencs empresas gue tuviera ventajas significativas
de entrada adguiera a un participante importante (con una
participacion de mercade de mas de un 5 por ciento) en un
mercado ccncentrado (HHI de mas de 1800) al gue la entrada
sea normalmente dificil y en el gque fusién no esté
justificada por las eficiencias” (Ernest Gellhorn y otros,
cbra citada, pégina 410), ejemplificacién que coincide con
el caso de autes; a todo lo cual se suma la ausencia de
ventajas extra econdmicas, puesto que -se ha dicho- las
soclas cifras no bastan.
Registrese y devuélvase con sus agregados.
Redaccién a carge del Ministro sefior Mufioz.
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