REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

SENTENCIA N° 147/2015.
Santiago, nueve de diciembre de dos mil quince.
VISTOS:
l. Requerimiento de la Fiscalia Nacional Econdmica

1. A fojas 8, con fecha 30 de junio de 2014, la Fiscalia Nacional Econémica
(la “Fiscalia” o “FNE”) interpuso un requerimiento en contra de SMU S.A.
(“SMU”), solicitando a este Tribunal que declare que esta ultima ha infringido el
articulo 3° inciso 1° del Decreto Ley N° 211 (“DL N° 211”), por la via de incumplir
las condiciones Primera, Segunda N° 1 y Tercera fijadas en la Resoluciéon N°
43/2012 (la “Resolucion”). En concreto, la FNE expone en su requerimiento lo

siguiente:

1.1. Enprimertérmino, la Fiscalia hace presente una serie de consideraciones
previas, a fin de indicar que este caso dice relacién con una fusién sometida a
conocimiento del Tribunal, esto es, la adquisicibn por incorporacion de
Supermercados del Sur S.A. (“SdS”) a SMU. Esa operacion fue consultada
después de haber sido materializada y, en consecuencia, las medidas impuestas
no habrian indicado a SMU la manera como tenia que realizar la fusién, sino que
areconocer que se trataba de una operacién materializada que generaba riesgos

concretos a la competencia.

1.2. La FNE explica que para mitigar tales riesgos, este Tribunal impuso una
serie de condiciones que debian ser cumplidas por SMU dentro de un
determinado plazo, el que a la fecha de presentacion del requerimiento habria
expirado sin que SMU hubiera dado cumplimiento a las condiciones Primera,
Segunda N° 1y Tercera.

1.3. En relacion con el cumplimiento de la primera de esas condiciones, la
Fiscalia explica que SMU estaba obligada a completar la enajenacion de un
conjunto de activos, como una unidad econémica, dentro de un plazo fatal de

ocho meses contados desde que la Resolucion se encontrase ejecutoriada.
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Dichos activos consistian en: (i) locales singularizados en las letras a) a r) de la
Condicién Primera de la Resolucion; (ii) los centros de distribucion operados por
SdS en las comunas de Concepcién, Osorno y Pudahuel; y, (iii) una marca
comercial de los locales adquiridos (los “Activos”). La FNE sostiene que a la
fecha de presentacion del requerimiento —esto es, una vez expirado el plazo para
cumplir con dicha condicion— SMU habria continuado operando por cuenta
propia los locales singularizados en las letras a) a r) de la Condicién Primera,
razon por la habria incumplido dicha medida.

1.4. Indica la FNE que con fecha 3 de junio de 2014 se habria celebrado un
contrato de compraventa de acciones entre Rendic Hermanos S.A. (filial de
SMU, en adelante “Rendic”) y Network Retail S.p.A. (“Network Retail”), sociedad
perteneciente al Sr. Guillermo Villablanca (el “Contrato de Compraventa de
Acciones”). En virtud del Contrato de Compraventa de Acciones, Network Retail
habria adquirido la totalidad de las acciones de Bigger S.p.A., sociedad a la que
se habrian traspasado previamente todos los activos que SMU debia enajenar.
Sin embargo, y sin perjuicio de tal contrato, SMU igualmente habria continuado

operando por cuenta propia los activos que debia desinvertir.

1.5. La Fiscalia justifica su aseveracion en que la clausula H del Contrato de
Compraventa de Acciones sefiala que las partes con esa misma fecha habrian
celebrado ademas una convencion denominada “Contrato de Operacién
Transitoria de Supermercados” (el “Contrato de Operacion Transitoria”),
conforme con la cual la administracién y operacion ordinaria de los locales
comerciales adquiridos por Network Retail le corresponderia a SMU, quien
recibiria como contraprestacion por dicha gestion el derecho a recibir todos
ingresos generados hasta por diez mil millones de pesos y, en caso que los
ingresos fuesen mayores a dicha cantidad, Network Retail tendria derecho a

percibir el 3% del exceso sobre dicho monto.

1.6. Concluye la FNE que, atendida las consideraciones anteriores, SMU
habria mantenido, al menos hasta el 31 de julio de 2014, la operacién y el manejo
por cuenta propia de los locales comprendidos en la Condicion Primera, y asi,
de facto, habria prolongado el plazo fijado por el Tribunal para la enajenacion,
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dejando subsistente los riesgos que se buscaron mitigar con el establecimiento

de tal Condicion.

1.7. Por otra parte, la Fiscalia también acusa a SMU de incumplir la Condicién
Segunda N° 1 de la Resolucion.

1.8. De acuerdo con dicha Condicion, SMU debia equiparar los precios de
venta en locales a desinvertir con los precios existentes en la localidad que
presentara condiciones de competencia suficientes mas cercana. Sin embargo,
a juicio de la FNE, SMU no habria equiparado los precios de venta de sus

productos del modo exigido, infringiendo tal Condicién.

1.9. En concreto, lo que exigia el N° 1 de la Condicion Segunda, era que “en
tanto no se complete la enajenacion de locales indicados en las letras a) a r) del
numeral 1 de la Condicion Primera, SMU S.A. y sus relacionadas, segun
corresponda, deberan: 1) Mantener en operacién dichos locales y equiparar los
precios existentes en la localidad mas cercana que presente condiciones de

competencia suficientes, ajustados por los costos de flete si correspondiere”.

1.10. Asi, el objeto de la Condicién Segunda habria sido establecer una medida
conductual destinada a evitar la pérdida de intensidad competitiva en las
localidades afectadas por la fusion, permitiendo Unicamente un ajuste por costo

de flete.

1.11. Por el contrario, SMU: (i) no habria utilizado en los locales a desinvertir
los precios de los establecimientos de la misma cadena ubicados en las
localidades que indic6 como referentes de precio, sino que habria comparado
sus precios con los precios cobrados por un competidor, burlando asi el objetivo
de la condicion; vy, (ii) tampoco habria equiparado sus precios con los cobrados
en la localidad de referencia por el competidor informado, ya que en tal caso, y
de haberse cumplido la condicion, necesariamente los precios cobrados en cada
uno de los locales de SMU pertenecientes al mismo cluster habrian sido
equivalentes; cuestion que no habria ocurrido, ya que segun la FNE se habrian
detectado diferencias de precios en supermercados SMU pertenecientes al

mismos cluster de entre 10% y 47% por sobre el precio de comparacion.
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1.12. En consecuencia, a juicio de la FNE, “SMU infringio la Condicion Segunda
N° 1, ya que interpreto y ejecutd la medida de mitigacion transitoria, de manera
tal que no equiparé los precios cobrados en los locales a desinvertir con los
cobrados en una localidad que enfrenta competencia, ni con los precios de la
propia SMU ni con los de su competencia; exigido por la condicion, para evitar
la pérdida de intensidad competitiva en las localidades afectadas por la fusiéon”.

1.13. Finalmente, en relacion con el cumplimiento de la Condicion Tercera, el
Requerimiento acusa que SMU debia enajenar toda participacion directa o
indirecta en Montserrat dentro del plazo fatal de ocho meses contados desde
gue la Resolucion se encontrara firme y ejecutoriada. SMU no habria dado
cumplimiento a la condicién, pues habria mantenido su participacion tanto en
Montserrat S.A.C. como en las sociedades relacionadas Montserrat Dos S.A. e
Inmobiliaria Santander S.A. con posterioridad al vencimiento de dicho plazo,

ocurrido el 8 de junio de 2014.

1.14. Respecto del mercado relevante, el Requerimiento distingue entre el
mercado relevante de producto y el geogréafico. En cuanto al primero, siguiendo
la jurisprudencia en la materia, lo define como el “aprovisionamiento periédico,
normalmente semanal, quincenal o mensual, en modalidad de autoservicio, por
parte de tiendas de superficie especialmente disefiadas al efecto, denominadas
supermercados, de productos alimenticios y de articulos no alimenticios de
consumo corriente en el hogar, para consumidores finales”; mientras que, a
efectos de determinar el segundo, la FNE lo diferencia segun la condicién de que

se trate.

1.15. Asi, el cumplimiento de la Condiciones Primera y Segunda N° 1, considera
a cada una de las comunas en las que la requerida incumplié la condicién como
un mercado relevante independiente. Por su parte, respecto de la Condicidon
Tercera, estima que el mercado relevante ha de considerar la suma de las
comunas donde opera, puesto que, a juicio de este Tribunal, Montserrat podria
ser un rival de magnitud suficiente como para restaurar el nivel de competencia

potencial en la Region Metropolitana.
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1.16. En opinibn de la Fiscalia, los incumplimientos de SMU importan
responsabilidad por infraccion a las normas de proteccion de la libre
competencia, ya que la facultad contenida en el articulo 18 N° 2 del D.L. N° 211
tendria una funcion dirigida a evitar lesiones o puestas en peligro de la libre
competencia basadas en un criterio preventivo que permitiria a sus destinatarios
adecuar sus conductas a lo preceptuado por los sentenciadores. En
consecuencia, las condiciones no serian otra cosa que obligaciones especificas
de hacer o no hacer a las que debe sujetarse el agente econémico; y cuyo

incumplimiento debera ser sancionado con arreglo a la ley.

1.17. Cita en apoyo de su fundamentacion la tesis de que las “condiciones o
medidas constituyen obligaciones de caracter administrativo-regulador, de modo
gue su incumplimiento califica por definicibn como un hecho, acto o convencion
gque impide, restringen o entorpece la libore competencia” (Informe en Derecho
elaborado por el sefior Santiago Montt Oyarzin a peticion de la FNE,
acompafiado en la causa Rol C-156-08), e indica que dicha interpretacién habria
sido confirmada por este Tribunal en su Sentencia N° 86/2009, en la que habria
indicado que las resoluciones por él dictadas “son vinculantes, por lo que la
consecuencia juridica derivada del incumplimiento de las medidas [...], es la
responsabilidad por infraccion a las normas de proteccion de la libre

competencia”.

1.18. Atendido todo lo anterior, la FNE afirma que SMU debe ser condenada a
dar estricto cumplimiento a las condiciones, y al pago de multas, para cuyos
efectos se debe considerar que: (i) las medidas impuestas estaban destinadas a
mitigar ciertos riesgos existentes, porque la situacidon que genero los riesgos
anticompetitivos se prolongaria desde septiembre de 2011; (ii) habria existido
una actitud desafiante por parte de SMU, quién, desde el inicio de la operacion
de concentracion que derivo en la Resolucion, habria pretendido pasar por alto
la normativa y las autoridades de defensa de la libre competencia; y, (iii) habria
demostrado una actitud contumaz al presentar la solicitud que dio origen al
procedimiento no contencioso N° 423-14, ya que habria pretendido dar la
apariencia de haber cumplido con todas las condiciones, cuestion que no seria

efectiva.
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1.19. Por lo tanto, la Fiscalia solicita a este Tribunal que: (i) declare que SMU
ha incumplido las Condiciones Primera, Segunda N° 1 y Tercera de la
Resolucién; (i) ordene a SMU dar estricto cumplimiento a las mismas, dentro del
plazo que estime conveniente; (iii) imponga a SMU una multa de 1.000 Unidades
Tributarias Anuales (en adelante, e indistintamente, “UTA”) por el incumplimiento
de la medida dispuesta en la Condicion Primera; 1.000 Unidades Tributarias
Anuales por el incumplimiento de la medida dispuesta en la Condicion Segunda
N° 1; y 2.000 Unidades Tributarias Anuales por el incumplimiento de la medida

dispuesta en la Condiciéon Tercera, y, (iv) condene en costas a la requerida.
Il. Contestacion de SMU S.A.

2. A fojas 302, y con fecha 30 de julio de 2014, SMU contesto el
requerimiento, indicando en sintesis, que: (i) en relacion con la Condicion
Primera, con fecha 3 de junio de 2014, SMU habria enajenado completa e
irrevocablemente la unidad econdmica conformada por los activos que la
Condicién Primera le ordené vender; (ii) respecto de la Condicién Segunda N°1,
la Resolucién no habria dispuesto que los locales de referencia fuesen
necesariamente de SMU vy, adicionalmente, tampoco serian procedentes los
cuestionamientos relativos a supuestas diferencias de precios; vy, (iii) en cuanto
a la Condicion Tercera, SMU explica que la venta de su participacion minoritaria
en Montserrat no habria podido ser materializada por causas ajenas a ella, razén
por la cual realizé lo Unico que legal y razonablemente podia hacer frente a la
imposibilidad de vender sus acciones, que era plantear, antes del vencimiento
del plazo, una consulta a este Tribunal solicitando el alzamiento de la medida o
bien la prorroga del término respectivo. En concreto, SMU expone en su escrito

de contestacion lo siguiente:

2.1. Respecto del cumplimiento de la Condicién Primera, SMU sefiala una
serie de antecedentes a efectos de demostrar las incertidumbres y dificultades
que habria significado el poder cumplir la Condicion en los términos expuestos

por el Tribunal.

2.2.  En primer término expone que los adquirentes de los activos no podian
estar relacionados a SMU ni tener una participacion de mercado superior a un
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25% de las ventas a nivel nacional. Asimismo, en cuanto a los activos especificos
a enajenar, ninguno de los inmuebles donde se ubicaban habrian sido de
propiedad SMU; los plazos involucrados podrian generar eventuales
comportamientos oportunistas derivados de que los U(nicos potenciales
interesados pudieren ser Tottus y Montserrat; se trataba de vender un conjunto
de activos que nunca habia operado como unidad econémica; y, los desafios y
riesgos que significaba mantener la operacion y continuidad del negocio.
Finalmente, recién a partir del 30 septiembre de 2013 habria podido iniciar en
propiedad la etapa de busqueda y negociaciones, esto es, solo una vez conocida
la sentencia de la Excma. Corte Suprema que dejo firme la determinacion de las

localidades en donde SMU debia enajenar locales.

2.3. A pesar de lo anterior, “en buena hora” una sociedad vinculada al
empresario Sr. Guillermo Villablanca habria adquirido dentro de plazo la unidad

econdmica.

2.4. SMU explica que, para efectos de realizar la venta, habria creado una
sociedad denominada Tottenham S.A. —hoy Bigger S.p.A. —, a la que habria
cedido todos los Activos, y luego, con fecha 3 de junio de 2014, habria celebrado
el Contrato de Compraventa de Acciones en virtud del cual SMU vendio todas
las acciones de Tottenham S.A. a la empresa vinculada al Sr. Guillermo
Villablanca (Network Retail S.p.A.); enajenando asi los Activos que la Condicion
Primera le exigia. Dicha compraventa se habria celebrado de manera
irrevocable, pues las partes habrian renunciado a la accion resolutoria, de modo
tal que, ante un incumplimiento la parte diligente solo podria solicitar el

cumplimiento forzado.

2.5. Sin embargo, durante las negociaciones el Sr. Villablanca habria
manifestado una especial preocupacién por garantizar la continuidad de la
operacion de los locales, indicando que no eran alternativas viables la entrega
de los locales cerrados o el inicio de la operacion a la fecha de la adquisicion.
Por ello las partes habrian establecido un periodo de transicion de sesenta dias,
a objeto de no afectar la operacién de los locales y que el comprador pudiera
recibirlos en continuidad. Dicho periodo transitorio fue regulado mediante la
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suscripcion de los siguientes contratos accesorios al Contrato de Compraventa
de Acciones: (i) el Contrato de Operacion Transitoria de Supermercados; vy, (ii)
un Contrato de Prestacién de Servicios de Soporte Tl, Comercial, Logistico, de
Abastecimiento, Distribucién y Recursos Humanos.

2.6. En relacién con el cumplimiento de la Condicidon Segunda N° 1, SMU
expone que durante el proceso que dio origen a la Resolucion (Rol NC N° 397-
11, caratulado Consulta de SMU S.A. sobre fusién entre SMU S.A. y
Supermercados del Sur S.A.), SMU inform6 e implement6 un plan de mitigacion
voluntario que tenia por objeto resguardar a los consumidores de las localidades
concentradas antes de la desinversion. Dicho plan contemplaba las siguientes
medidas: (i) en cada localidad concentrada se habria designado a la capital
regional mas cercana como comuna referente o hermana; y, (i) se habria
efectuado una medicion semanal de la evolucion de precios de un local de la
cadena de la competencia emplazado en la comuna referente, los que habrian

sido aplicados a los locales SMU para mantener el posicionamiento de precios.

2.7. Las razones por la que se eligieron supermercados de la competencia
como locales de referencia habrian sido para resguardar principios de buena fe,
transparencia e independencia, y evitar que pudiera postularse que, en
determinados casos, SMU tenia incentivos para elevar los precios de los locales
de referencia a fin de cobrar mayores precios en los locales que debia enajenar.

2.8. Para la aplicacion de los precios de referencia se habria utilizado como
fuente de informacion los precios promedio semanales entregados por Nielsen y
el cumplimiento habria sido auditado por Deloitte, firma que estimé que durante
el primer semestre 2012, los precios de los locales en los que se aplico el Plan
de Mitigacion Voluntaria, habrian oscilado entre un 98,26% y 100,84% respecto

de los precios establecidos en los locales de referencia.

2.9. Ahora bien, en cuanto al cumplimiento de la Condicion Segunda N° 1,
SMU indica que, habida cuenta del adecuado disefio del Plan de Mitigacion
Voluntario, habria procedido a adoptar las medidas necesarias para adaptarlo a
las dieciocho localidades en las que la Resolucion le exigia enajenar. En este

sentido, se habrian creado 7 clusters o listas de precios, a los cuales habrian
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sido asignados la totalidad de los establecimientos SMU; y se habrian
determinado comunas de referencia y locales de la competencia cuyos precios
serian tomados como referentes, sin realizar los ajustes por fletes permitidos por

la Resolucion.

2.10. SMU califica de improcedentes los cuestionamientos presentados en el
requerimiento. En relacion con la acusacion de que SMU habria incumplido la
condicion al haber considerado como locales de referencia los de un competidor
en lugar de locales propios; sefiala que no seria efectivo que la Resolucion haya
dispuesto que los locales de referencia hayan tenido que ser de SMU, ya que
Unicamente dispone que “SMU debera: 1) [...] equiparar los precios existentes
en la localidad mas cercana que presente condiciones de competencia
suficientes, ajustados por los costos de flete si correspondiere”. En
consecuencia, la Fiscalia estaria imponiendo arbitrariamente una Unica
metodologia de cumplimiento, en circunstancias que la utilizacion de locales de
la competencia obedeceria a criterios de buena fe, transparencia e
independencia, y responde a la misma logica seguida en el Plan de Mitigacion

Voluntaria, que la FNE no habria objetado.

2.11. Respecto del segundo cuestionamiento de la Fiscalia, relativo a la
existencia de diferencias sustanciales de precios entre los locales de SMU que
formaban parte mismo cluster, SMU sefala que las aparentes diferencias se
podrian explicar por la existencia de promociones, ya sea del local de referencia

o del local SMU; lo que no podria advertirse con la informacion de Nielsen.

2.12. Por ultimo, en relacion con el cumplimiento de la Condicion Tercera, SMU
no controvierte que no pudo enajenar su participacion en Montserrat en el plazo
ordenado. Sin embargo, SMU expone que el hecho que se haya agotado el plazo
sin que se haya verificado la enajenacion no habria afectado en nada la
potencialidad de Montserrat de devenir en el actor de mayor relevancia, razon
que tuvo en vista el Tribunal al momento de establecer la condicién. Por otro

lado, SMU asegura haber tenido la efectiva voluntad de cumplir con la condicion.

2.13. Sobre lo primero, aduce que la potencialidad de Montserrat de convertirse
en un actor relevante no se habria visto afectada por la participacion de 40% de
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SMU, toda vez que, al no existir pacto de accionistas, la familia Bada (duefia del

60% restante) dirigiria los destinos de Monserrat.

2.14. En relacion con el riesgo de efectos coordinados en virtud del cual el
Tribunal ordend la enajenacion del porcentaje accionario en Montserrat, SMU
indica que ella careceria de cualquier influencia en Montserrat y no estaria

informada de sus estrategias.

2.15. Para respaldar tales aseveraciones indica que durante el afio 2013 so6lo
se habria realizado cuatro sesiones de directorio; y que recién con fecha 27 de
junio de 2014 habria recibido los estados financieros de 2013. Adicionalmente,
sostiene que a la fecha de la contestacion aun no se habria citado la
correspondiente sesion de directorio para conocimiento y aprobacion de los

estados financieros.

2.16. En consecuencia, SMU se defiende sefialando que, a pesar de haber
incumplido la Condicién Tercera, no se le deberia sancionar. A su juicio, no
corresponderia presumir de derecho la responsabilidad infraccional por el solo
hecho de no haberse verificado el cumplimiento de la condiciéon dentro de un
determinado plazo, ya que ello vulneraria garantias constitucionales que

constituyen una limitacién al ejercicio del ius puniendi estatal.

2.17. SMU describe como gestién realizada para la venta de su participacion en
Montserrat la contratacion de un banco de inversiones local con experiencia en
estas operaciones. Indica que la posibilidad mas cierta de venta habria sido con
la familia Bada, sin haber recibido ofertas vinculantes hasta el 8 de junio de 2014
(con posterioridad a esa fecha le habria hecho llegar un Memorandum de
Entendimiento). Ademas SMU solicitd subsidiariamente un aumento del plazo
para cumplir la Condicién Tercera de la Resolucién N° 43/2012 del TDLC
(solicitud ingresada a este Tribunal con el Rol NC N° 424-14, en adelante, la
“Solicitud”). Adicionalmente, hace presente que el deber de venta que pesa
sobre ella seria una obligacion sujeta no solo a que exista un tercero interesado
en comprar; sino que, antes que eso, que la familia Bada tenga la voluntad de

gue ello ocurra (condicién casual), cuestién que no ocurriria.
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2.18. En razon de lo anterior, SMU sostiene que no se le podria sancionar ya
que el incumplimiento de la Condicion Tercera no le seria imputable, pues habria
realizado todas las gestiones necesarias para satisfacerla y, ante el fracaso de
tales gestiones, habria hecho lo Unico que procederia legalmente: presentar una
solicitud en un procedimiento no contencioso a fin que se deje sin efecto la

medida o, al menos, se le conceda un mayor plazo para cumplirla.

2.19. Atendido todo lo anterior, SMU S.A. solicita a este Tribunal que: (i)
rechace el requerimiento en todas sus partes, con costas; (ii) en subsidio, rebaje
prudencialmente el monto de las multas solicitadas; vy, (iii) en relacion con las
peticiones contenidas en la Solicitud, pide se haga lugar a las mismas, dejando
sin efecto la Condicién Tercera o, en subsidio, otorgando a SMU un mayor plazo

para cumplirla.

11K Solicitud de SMU S.A. sobre modificacion de la Condicién Tercera
de la Resolucién N° 43/2012 del TDLC (Rol NC N° 424-14)

3. Con fecha 3 de junio de 2014, como consta a fojas 217 y siguientes, SMU
formulé una solicitud de modificacion de la Condicién Tercera de la Resolucion
N° 43/2012, fundandose en los siguientes antecedentes: (i) las gestiones
realizadas por SMU para la venta de su participacion en Monserrat y que no
habrian sido fructiferas hasta el momento de presentada la solicitud; (i) la
ausencia de un pacto de accionistas y la falta de informacion de SMU sobre el
negocio de Montserrat; (iii) la entrada en vigencia de una reforma tributaria; (iv)
la existencia de un quinto actor y la aparicion de un sexto actor en el mercado
(ademas de Montserrat, SMU, Wal-Mart y Cencosud); (v) los comportamientos
oportunistas de algunos potenciales compradores de la participaciéon de SMU en
Montserrat; y, (vi) las variaciones en la participacién de mercado de SMU a nivel

nacional y en las regiones Metropolitana y de Valparaiso.

3.1. Enlo que respecta al primer punto, SMU explica que habria contratado un
banco de inversiones local para asesorarla en el proceso de venta, con fecha 11
de julio de 2013, incluso antes de que la Resolucion N° 43/2012 se encontrase
ejecutoriada. En virtud de dicha asesoria se produjeron acercamientos con la
familia Bada, que en un principio no estaba interesada en adquirir la participacion

11
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de SMU en Montserrat. Dada esa situacion, se preparé una lista corta de
potenciales interesados, todos los cuales exigieron una serie de condiciones
relacionadas con el accionista mayoritario o con la venta separada de las

sociedades, por lo que no se logré avanzar mas en dichas negociaciones.

3.2. En cuanto a la reforma tributaria, sefiala que ésta eleva el Impuesto de
Primera Categoria a un 25% a partir de 2017, y que las inmobiliarias ya no
podran rebajar en el pago de impuestos de Primera Categoria lo que han pagado
como impuesto territorial. Ademas, tras esta reforma se grava con Impuesto al
Valor Agregado la venta de inmuebles por empresas inmobiliarias, debiendo los
socios pagar Impuesto Global Complementario sobre todas las utilidades de la
sociedad. Todos esos cambios provocarian incertidumbre, haciendo que
potenciales interesados posterguen su andlisis o derechamente hayan desistido

de su interés en la participacion en Montserrat.

3.3. Portodo lo anterior SMU solicité dejar sin efecto la Condicion Tercera de
la Resolucion N° 43/2013, o, en subsidio, conceder un mayor plazo para la

enajenacion de su participacion en Monserrat.

3.4. Afojas 296 de autos, con fecha 23 de julio de 2014, este Tribunal decidio
sustituir el asunto no contencioso N° 424-14 por el procedimiento contencioso
tramitado bajo el rol C N° 279-14, poniéndole término y ordenando agregar sus
antecedentes a este procedimiento contencioso.

V. Resolucion que recibio6 la causa a prueba

4. A fojas 381, con fecha 18 de noviembre de 2014, se recibi6 la causa a
prueba, fijando como hechos sustanciales, pertinentes y controvertidos, los

siguientes:

“1. Condiciones y contenidos de los contratos suscritos por SMU S.A. y sus
relacionadas, por una parte, y Network Retail SpA. y sus relacionadas, por otra,
con ocasion de la compraventa de los activos referidos en la Condicién Primera
de la Resolucion N° 43/2012 de este Tribunal y demas actos y contratos
ejecutados y/o celebrados tendientes a su enajenacion. Hechos y circunstancias

que justificarian dichas condiciones y contenidos;
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2. Efectividad de que SMU S.A. haya equiparado o0 no los precios existentes en
los locales indicados en las letras a) a r) de la Condicion Primera de la Resolucion
N° 43/2012, con los precios existentes en la localidad mas cercana que

presentase condiciones de competencia suficientes; y,

3. Fundamentos del incumplimiento de SMU de la Condicion Tercera de la
Resolucion N° 43/2012. Circunstancias y huevos antecedentes que justificarian
dejar sin efecto la Condicion Tercera de la Resolucion N° 43/2012; o, ampliar el

plazo otorgado para su cumplimiento.”
V. Prueba rendida por las partes

5. Documentos acompafnados por las partes:

5.1. La Fiscalia Nacional Economica acompafio: a fojas 8: (i) Anexo |, que
singulariza las localidades de referencia; (ii) Anexo Il, que singulariza los locales
de SMU en que se encontraron diferencias de precios; (iii) Anexo lll, que
singulariza los locales a desinvertir con su respectivo local de referencia; a fojas
388, (iv) copia de la version electrénica del expediente de investigacién Rol N° F
0019-13 en 5 CDs y 3 DVDs; a fojas 1553: (v) Hecho Esencial SMU S.A., de
fecha 31 de enero de 2014, referido al banco BICE; (vi) Hecho Esencial SMU
S.A., de fecha 31 de enero de 2014, referido a los bancos BBVA, BCI, de Chile,
Corpbanca, del Estado, Itat, Rabobank, Santander, Scotiabank y Security; (vii)
Hecho Esencial SMU S.A., de fecha 3 de junio de 2014; (viii) Hecho Esencial
SMU S.A., de fecha 30 de julio de 2014; a fojas 1553: (ix) copia del recurso de
reclamacién deducido por SMU S.A. en contra de la Resolucién N° 43/2012 de
este Tribunal; (x) copia simple de la sentencia de la Excma. Corte Suprema
recaida en la causa numero de ingreso 346-2013, de fecha 30 de septiembre de
2013; (xi) copia simple del expediente de la causa sobre medida prejudicial
preparatoria caratulada "Rendic Hermanos S.A. con Supermercados Montserrat
S.A.C.", Rol N° C-25.142-2014, tramitada ante el 6° Juzgado Civil de Santiago;
a fojas 1715, (xii) copia simple de la Memoria Anual 2014 de SMU S.A; a fojas
1815: (xiii) Informe en Derecho titulado "Incumplimiento de una condicion
impuesta por el TDLC en una resolucion que aprueba una operacion de

concentracion” elaborado por el Centro de Regulacion y Competencia de la
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Facultad de Derecho de la Universidad de Chile (“Regcom”); (xiv) articulo titulado
"Condiciones impuestas por el TDLC en el marco de una operacion de
concentracion en el derecho chileno” elaborado por el profesor Santiago Montt
Oyarzun; (xv) Informe en Derecho titulado "Acerca de la cosa juzgada en el orden
antimonopolico" elaborado por el profesor Domingo Valdés Prieto; a fojas 217:
(xvi) copia de malla societaria de SMU S.A.; (xvii) documento denominado
"Listado de locales SMU, Montserrat, Walmart, Cencosud y Tottus"; (xviii)
documento denominado "Informe Colliers” con isécronas de cinco y diez minutos
para las regiones Metropolitana y de Valparaiso; (xix) documento denominado
"Participacion de SMU en relacion a las ventas totales de supermercados a nivel
regional informadas por el INE, afios 2011 a primer trimestre 2014"; (Xx)
documento denominado "Resumen de compras anuales”; (xxi) documento
denominado "Contrato de asesoria"; (xxii) minuta de antecedentes societarios de
SMU; (xxiii) documento Excel denominado "indice de ventas de la industria INE”;
y, a fojas 302, (xxiv) una tabla que individualiza los locales de referencia de la

competencia,

5.2. SMU acompafd: a fojas 437: (i) copia simple del Convenio de
Confidencialidad entre SMU S.A. y Distribuidora del Pacifico Ltda.; (ii) copia del
acta de la junta extraordinaria de accionistas de Rendic Hnos. S.A. de 26 de
mayo de 2014; (iii) copia del Acuerdo de Materializacion de la Fusion Tottenham
S.p.A., con fecha 27 de mayo de 2014; (iv) copia simple de Compraventa y
Cesion de Marcas y Nombres de Dominio entre Tottenham S.p.A. y
Comercializadora del Sur Seis Ltda., de 28 de mayo de 2014; (v) documento
Excel con el valor de inventario de la mercaderia de cada local en la division de
Rendic Hermanos S.A.; (vi) copia del acta de junta extraordinaria de accionistas
de Tottenham S.p.A. de fecha 29 de mayo de 2014; (vii) copia simple de
Compraventa de Acciones de Bigger S.p.A. entre Network Retail S.p.A. y Rendic
Hermanos S.A., de fecha 3 de junio de 2014; (viii) copia de contratos de
arrendamiento y subarrendamiento de diversos supermercados; (ix) copia de
escrituras publicas de transferencia y cesidbn de permisos y patentes
municipales, de alcoholes y resoluciones sanitarias; (X) copias de escritura de
fianza y codeuda solidaria, de 3 de junio de 2014; a fojas 590: (xi) copia

autorizada de la escritura publica de "Contrato de Compraventa de Acciones y
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Prenda Supermercados Montserrat S.A.C., Inmobiliaria Santander S.A. y
Montserrat Dos S.A." de 19 de diciembre de 2014; (xii) copia de cartas de
renuncia de directores de las sociedades relacionadas con Montserrat; a fojas
654 (xiii) bases de datos de los informes econémicos acompafados a fojas 437;
a fojas 2148: (xiv) copia de Informe preparado por Deloitte con fecha 2 de marzo
de 2015; (xv) copia de documento denominado "Fact Sheet SACI Falabella"; (xvi)
copia de documento denominado "Tottus Reporte de sustentabilidad 2013"; (xvii)
copia del documento denominado "Plan de inversiones 2015-2018" de 5 de
enero de 2015; (xviii) copia de set de documentos que contiene un listado de las
aperturas de locales Tottus durante los afios 2013, 2014 y 2015; (xix) copia de
borrador de acuerdo de intenciones suscrito por Fontibre S.A. y correo remisor
del mismo, de junio de 2014; a fojas 2148: (xx) copia de borrador de acuerdo
vinculante entre Fontibre S.A. y SMU S.A. y correo remisor del mimo, de julio de
2014; (xxi) copia de borrador de acuerdo vinculante entre Fontibre S.A. y SMU
S.A. y correo remisor del mismo, de 22 de septiembre de 2014; (iii) copia de
borrador de acuerdo vinculante entre Inversiones Fontibre S.A. y SMU S.A. de
fecha 12 de diciembre de 2014; vy, (iv) copia de hecho esencial de SMU S.A. de
fecha 19 de diciembre de 2014, relativo a la venta de la participacion de la

compafiia en Supermercados Montserrat S.A.C.

0. Informes juridicos, técnicos y econdmicos acompanados por las partes:

6.1. La Fiscalia Nacional Econ6mica acompafié: a fojas 1887, informe
denominado “Evaluacién de cumplimiento por parte de SMU S.A. de la Condicién
Segunda N°1 de la Resolucion N°43/2012 del H. Tribunal de defensa de la Libre
Competencia, del Sr. Gabriel Fernandez; y, a fojas 1995, informe en derecho
denominado “Incumplimiento y modificacibn de medidas de mitigacion

establecidas por el TDLC”, elaborado por Regcom.

6.2. SMU acompand: a fojas 437, “Informe sobre el cumplimiento de la
Condicion Segunda N°1 de la Resolucion N° 43/2012” elaborado por F&K
Consultores; a fojas 437, “Obligaciones y cumplimiento de SMU a la Integracion

con Supermercados del Sur”, de los sefiores Ricardo Paredes y Marco
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Carvacho; a fojas 2148, informe de auditoria sobre el cumplimiento de las

condiciones, preparado por Deloitte.

7. Documentos exhibidos:

7.1. A solicitud de la Fiscalia Nacional Econdémica exhibieron documentos: (i)
a fojas 845, SMU S.A;; (ii) a fojas 895, Montserrat S.A.C., Montserrat Dos S.A. e
Inmobiliaria Santander S.A.; (iii) a fojas 981, Bigger S.p.A.; vy, (iv) a fojas 1181,
Network Retail S.p.A.

7.2. Asolicitud de SMU S.A. exhibieron documentos: (i) a fojas 895, Montserrat
S.A.C., Montserrat Dos S.A. e Inmobiliaria Santander S.A.; vy, (ii) a fojas 1181,
Network Retail S.p.A.

8. Prueba testimonial rendida por las partes:

8.1. Por parte de la Fiscalia Nacional Econémica declararon como testigos: (i)
a fojas 419, la Sra. Paulina Rendic Lazo; (ii) a fojas 501, el Sr. Andrés Bada
Garcia; (iii) a fojas 503, el Sr. Hugo Martinez Benavides; vy, (iv) a fojas 1288, el

Sr. Esteban Rosas Cancino.

8.2. Por parte de SMU S.A. declararon como testigos: (i) a fojas 507, el Sr.
Enrigue Marmentini Sobrino; (ii) a fojas 509, el Sr. Samuel Todd Huckaby; (iii)) a
fojas 516, la Sra. Valentina Konow Vial; (iv) a fojas 519, el Sr. Ricardo Paredes
Molina; (v) a fojas 524, el Sr. Guillermo Villablanca Rojas; (vi) a fojas 527, el Sr.
Héctor Campos Moraga; (vii) a fojas 727, el Sr. Leonardo Méndez Placencia; vy,

(viii) a fojas 738, el Sr. Alvaro Caviedes Barahona.

9. Prueba confesional rendida a solicitud de las partes:

9.1. A solicitud de la Fiscalia Nacional Economica absolvio posiciones, a fojas
778, el Sr. Marcelo Galvez Saldias, Gerente General de SMU S.A.

10. Observaciones a la prueba:

10.1. La Fiscalia Nacional Econdmica presentd su escrito de observaciones a
la prueba a fojas 2318.

16



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

10.2. SMU present6 su escrito de observaciones a la prueba a fojas 2150.

11. A fojas 1360, con fecha 11 de marzo de 2015, se declaré vencido el

término probatorio y se ordend traer los autos en relacion.

12. Lavista de la causa se efectto en la audiencia del dia 6 de mayo de 2015,

segun consta en certificado que rola a fojas 2478.
Y CONSIDERANDO:

Primero. Que la Fiscalia Nacional Econémica ha denunciado que SMU S.A.
habria incumplido las Condiciones Primera, Segunda N°1 y Tercera impuestas
en la Resolucion N° 43/2012 de este Tribunal, de fecha 12 de diciembre de 2012,
que aprobd con condiciones la operacion de concentracion ya materializada
entre SMU y Supermercados del Sur S.A. En términos generales, la Fiscalia
acusa: (i) que no se habria llevado a cabo de manera efectiva la venta de activos
ordenada por la Condicion Primera; (ii) que SMU no habria equiparado sus
precios en la forma ordenada por la Condicion Segunda; vy, (iii) que SMU no
habria enajenado su participacion en Supermercados Monserrat, como le exigia
la Condicion Tercera,;

Segundo. Que, de acuerdo con la Resolucion, la Condicion Segunda debia
cumplirse en tanto no se cumpliera con la enajenacion ordenada por la Condicién
Primera. A su vez, la Resolucién establecio un plazo de ocho meses para cumplir
las condiciones Primera y Tercera. Dado que con fecha 8 de octubre de 2013
este Tribunal dict6 el decreto que manda cumplir la Resolucion N° 43/2012, es
un hecho de la causa que el plazo de cumplimiento de las condiciones Primera
y Tercera expir0 el dia 8 de junio de 2014, cuestidbn no controvertida por las

partes;

Tercero. Que SMU contestd el requerimiento indicando, en sintesis, lo
siguiente: (i) en relacion con la Condicion Primera, que con fecha 3 de junio de
2014 habria enajenado de forma completa e irrevocable la unidad econémica
conformada por los activos que se le ordend vender; (ii) respecto de la Condicion
Segunda N° 1, que no seria efectivo que la Resolucién N° 43/2012 haya

dispuesto una forma especifica de equiparacion, quedando ésta a su
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determinacién vy, adicionalmente, que tampoco serian procedentes los
cuestionamientos relativos a las supuestas diferencias de precios acusadas; v,
finalmente, (iii) en cuanto a la Condicién Tercera, que la venta de su participacion
minoritaria en Montserrat no se habria materializado por causas ajenas a ella,
por lo que en los hechos hizo lo Gnico que legal y razonablemente podia hacer
frente a la imposibilidad de vender sus acciones, que era solicitar, antes del
vencimiento del plazo, el alzamiento de la medida o bien la prérroga del término
respectivo. Ademéas, SMU opuso una serie de defensas a fin de justificar que el
incumplimiento de esa ultima condicidon no constituiria una infraccion al articulo
3° del Decreto Ley N° 211;

Cuarto. Que en nuestro ordenamiento juridico las partes que celebran una
determinada operacidn de concentracion no se encuentran en general obligadas
a consultarla o notificarla de manera previa a los organismos encargados de
velar por la libre competencia. Sin perjuicio de esto, una operacion de
concentracion puede ser revisada previamente por este Tribunal, por la via de la
consulta contemplada en el articulo 18° N° 2 del D.L. N° 211; o bien mediante la
aprobacion de un acuerdo extrajudicial suscrito con la FNE en virtud de lo

dispuesto en el articulo 39° i) del citado decreto ley;

Quinto. Que del examen de una operacién de concentracién desde la
perspectiva del derecho de la competencia puede resultar su aprobacion puray
simple, su prohibicion, o su sujecién al cumplimiento de ciertas medidas.
Mientras el establecimiento de medidas respecto de operaciones de
concentracion que aun no se han materializado persigue que no nazcan a la vida
del derecho hechos, actos o contratos que puedan afectar la libre competencia,
la imposicién de medidas respecto de operaciones ya materializadas pretende
gue los hechos, actos o contratos que ya afectan la libre competencia dejen de
hacerlo. En ambos casos, las medidas tienen por objeto evitar que los
respectivos hechos, actos o contratos “sean antijuridicos desde el punto de vista
de las normas protectoras de la libre competencia” (Sentencia N° 86/2009,

consideracion quinta);
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Sexto. Que el juicio contencioso en el que se discute el eventual
incumplimiento de las medidas impuestas o aprobadas por una resolucion de
este Tribunal no tiene por objeto discutir sobre la necesidad de dichas medidas
para que el respectivo hecho, acto o convencion se conforme con las
disposiciones del D.L. N° 211, pues tal cuestion fue objeto del respectivo
procedimiento de consulta o de acuerdo extrajudicial, segun haya sido el caso.
En efecto, sélo es procedente dejar sin efecto o modificar una medida preventiva
0 correctiva si se solicita un pronunciamiento de este Tribunal basado en la
acreditacion de nuevos antecedentes, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 32° del D.L. N° 211,

Séptimo.  Que, por consiguiente, el proceso contencioso por incumplimiento
de condiciones o medidas tiene dos objetos: (i) verificar si el agente econémico
ha cumplido las medidas impuestas por este Tribunal; y, (i) determinar la
culpabilidad del agente econémico en la infraccion al D.L. N° 211. En el evento
de ser acreditado un incumplimiento culpable, este Tribunal puede imponer
alguna de las sanciones establecidas en el articulo 26° del D.L. N° 211. Sin
perjuicio de lo anterior, este Tribunal también puede aplicar nuevas medidas
preventivas, correctivas o prohibitivas, de conformidad con lo dispuesto en el

articulo 3° del mismo cuerpo legal;

Octavo. Que en lo que respecta a la determinacion de la culpabilidad del
agente econdémico, debe tenerse presente que las medidas conductuales o
estructurales impuestas por este Tribunal constituyen deberes de conducta
destinados precisamente a mitigar los riesgos o las lesiones a la libre
competencia causados por el hecho, acto o convencién revisado. A juicio de este
Tribunal, para que el incumplimiento de una medida sea culpable y, en
consecuencia, sancionable, el sujeto obligado debe tener la capacidad o
posibilidad efectiva de cumplirla. En otras palabras, corresponde sancionar al
sujeto que incumplié total o parcialmente la medida pudiendo haberla cumplido
y exculpar a aquél a quien le resulté imposible cumplir. Para estos efectos, la
culpabilidad del agente econémico al que se le imputa el incumplimiento de una
medida impuesta por este Tribunal ha de juzgarse de acuerdo con un criterio de

culpa infraccional. Ello significa que la mera inobservancia de una medida
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conductual o estructural permite presumir la culpa, aunque es admisible prueba

en contrario;

Noveno. Que la concepcion de la culpa infraccional en términos de
capacidad de cumplimiento es confirmada por Alejandro Nieto cuando sefala
que “no puede prescindirse nunca del requisito de la posibilidad de evitar el
resultado por la sencilla raz6n de que el Derecho no exige nunca cosas
imposibles” (Nieto, Alejandro, Derecho Administrativo Sancionador, Editorial
Tecnos, Madrid, 52 ed., 2012, p. 341). En igual sentido, Cordero Quinzacara
sostiene que la culpa “exige la reprochabilidad de la conducta del sujeto, en la
medida que en la situacion concreta podia haberse sometido a los mandatos y
prohibiciones establecidos por la norma” (Cordero Quinzacara, Eduardo, “Los
principios que rigen la potestad sancionadora de la Administracion en el derecho
chileno”, Revista de Derecho Pontificia Universidad Catdlica de Valparaiso, N°
42, julio 2014, p. 421). Del mismo modo, Cordero Vega indica que al analizar la
legislacion regulatoria, se puede constatar que gran parte de esas normas,
“estan configuradas de manera que imponen a los administrados regulados una
serie de obligaciones dentro del marco de las actividades que desarrollan [...].
Al ser el legislador, o bien la autoridad publica, segun el caso, quien viene en
establecer el deber de cuidado debido en el desempefio de las actividades
tipificadas, cabe asimilar el principio de culpabilidad del Derecho Administrativo
Sancionador al de la nocién de la culpa infraccional, en la cual basta acreditar la
infraccibn o mera inobservancia de la norma para dar por establecida la culpa”
(Cordero Vega, Luis, Lecciones de Derecho Administrativo, Ed. Legal Publishing
Chile, 2015. pp. 503-504);

Décimo. Que, finalmente, es importante considerar que toda medida
preventiva o correctiva estd compuesta no sélo de un objeto —esto es, una
conducta exigida— sino también de una finalidad. En este sentido, la
interpretacion adecuada de las medidas se rige por el antiguo aforismo de que
conviene atender al sentido de la norma (“sensum”) mas que a las palabras (“non
verbum”), ya recogido por Ulpiano en el Digesto 34.4.3.9. Por consiguiente, para
efectos de determinar el sentido de las medidas impuestas por este Tribunal —y

de esa forma, dilucidar si el agente econdmico dio cumplimiento a las mismas—
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no solo debe recurrirse a lo literal de las palabras (perspectiva formal o
semantica), sino también a la finalidad econémica o al proposito de dicha medida
respecto del hecho, acto o convencién revisado (perspectiva teleolégica o

funcional);

Undécimo. Que en lo que respecta a la presente causa, con fecha 17 de
septiembre de 2011 SMU adquiri6é todo el activo y pasivo de Supermercados del
Sur S.A., “guedando, por tanto, SdS disuelta y sus accionistas incorporados a la
propiedad accionaria de SMU” (proceso rol NC N° 397-11, fojas 230). Luego, con
fecha 20 de septiembre de ese mismo afio, de conformidad con lo dispuesto en
los articulos 18° N° 2 y 31° del D.L. N° 211, SMU present6 una consulta en virtud
de la cual este Tribunal se pronuncid, mediante la Resolucion N° 43/2012, acerca
de si los efectos derivados de la operacion de concentracién entre SMU y SdS
se ajustaban o no a la normativa de defensa de la libre competencia. Dicha
resolucién fue luego confirmada por la Excma. Corte Suprema con fecha 30 de

septiembre de 2013;

Duodécimo. Que en la Resolucién N° 43/2012 se indicO que la operacion
consultada solo se ajustaria a la libre competencia si daba cumplimiento a las
seis medidas que alli fueron explicitadas. En efecto, en la Resolucién N° 43/2012
se sefalé que “esta fusion modifica significativamente la estructura de este
mercado y relaja la tension competitiva en el mismo. Por ello, ha optado por
ordenar medidas de mitigacion estructurales [...]” (parrafo 15.1).
Consecuentemente, resolvio: “[d]eclarar que el asunto consultado por SMU S.A.
a fojas 227, relativo a la fusion entre dicha sociedad y Supermercados del Sur
S.A,, se ajusta a las normas del Decreto Ley N° 211 siempre que cumpla con las

siguientes condiciones [...]";

Decimotercero. Que, efectuadas las consideraciones precedentes,
corresponde analizar los incumplimientos imputados por la Fiscalia. Atendidas
las alegaciones de las partes, el ambito de la controversia en el caso de las
Condiciones Primera y Segunda N°1 es distinto de aquél que enmarca el
escrutinio de la Condicion Tercera. En lo que respecta a las dos primeras, se

debe examinar si dichas condiciones fueron incumplidas y si tal incumplimiento
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fue culpable. Respecto de la Condicidon Tercera, en cambio, el incumplimiento
por parte de SMU no ha sido controvertido, por lo que sdélo se debe analizar si
tal incumplimiento fue culpable. En lo sucesivo, este Tribunal analizara las
acusaciones de la FNE respecto de cada una de dichas condiciones en el
siguiente orden: la relativa a la Condicion Primera en las consideraciones
Decimocuarta a Quincuagésimo primera; la relativa a la Condicion Segunda N°
1 en las consideraciones Quincuagésimo segunda a Nonagésimo séptima; y la
relativa a la Condicion Tercera en las consideraciones Nonagésimo octava a

Centésimo vigésimo novena;

Decimocuarto. Que, de acuerdo con lo dispuesto en la Condicion Primera,
SMU estaba obligada a completar la enajenacion del conjunto de activos
singularizados en la Resolucion N° 43/2012 como unidad econOmica. Tales
activos eran los siguientes: (i) los locales de supermercados sefialados en las
letras a) a r) de dicha condicién, en los términos que alli se indican; (ii) tres
centros de distribucion operados por SdS; vy, (iii) a lo menos una de las marcas
comerciales de los locales adquiridos por SMU que no hubieran estado siendo
utilizadas comercialmente a la fecha de la consulta. La Condicion Primera
establecié ademas requisitos que delimitaban quién podia ser adquirente de los
activos; impuso un plazo perentorio de cumplimiento; y dispuso que SMU
arbitrara todas las medidas necesarias para que la FNE fuera oportunamente

informada de los resultados de las etapas del proceso de enajenacion;

Decimoquinto. Que segun consta a fojas 2 del Tomo | del Cuaderno de
Documentos de Versiones Publicas de SMU, con fecha 3 de junio de 2014 fue
celebrado el Contrato de Compraventa de Acciones entre Rendic y Network
Retail (vinculada al empresario Sr. Guillermo Villablanca Rojas), mediante el cual
esta Ultima habria adquirido la totalidad de las acciones de Bigger S.p.A.,
sociedad a la que previamente se le habrian transferido todos los activos que

SMU debia desinvertir en virtud de la Condicioén Primera;

Decimosexto. Que de acuerdo con la Clausula Primera del Contrato de
Compraventa de Acciones, “Rendic Hermanos S.A., representado en la forma

indicada en la comparecencia, vende, cede y transfiere a Network Retail SpA,
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quien compra, acepta y adquiere para si, la cantidad de 14.656.996 acciones de
la Sociedad [Bigger], equivalentes a esta fecha al 100% del capital social de la
Sociedad, libres de todo gravamen, prenda, prohibicién, pacto de accionistas,
deuda y de cualquier limitacién al dominio. La tradicion del 100% de las Acciones
se verifica en este acto, habiendo por parte del Vendedor la facultad e intenciéon
de transferirlas y por parte del Comprador la capacidad e intencién de adquirirlas,
mediante la respectiva inscripcion de las Acciones objeto de esta compraventa
a nombre del Comprador en el Registro de Accionistas de la Sociedad. Lo
anterior, se efectla en este acto previa inutilizacion de los titulos representativos
de las Acciones a nombre del Vendedor y la emisién de los nuevos titulos
accionarios a nombre del Comprador”. Asimismo, de acuerdo con lo declarado
en la Clausula Tercera del referido contrato, Network Retail recibié conforme “los
titulos de acciones de la Sociedad que representan las Acciones, debidamente
inutilizados, y los nuevos titulos de acciones de la Sociedad que dan cuenta de
la adquisicion por parte del Comprador de las acciones”, asi como las cartas de
renuncia de los directores designados por SMU en Bigger. Adicionalmente, el
Contrato de Compraventa de Acciones regulé en sus clausulas octava y novena
los efectos que se derivarian de algun eventual incumplimiento, indicando que,
en tales casos, la parte diligente “solo podra pedir el cumplimiento forzado del

Contrato”;

Decimoséptimo. Que, adicionalmente, SMU y Network Retail celebraron,
junto con ese instrumento, los siguientes contratos o convenciones conexas: (i)
cesiones de contratos de arrendamiento y contratos de subarrendamiento de los
locales comerciales y centros de distribucion incluidos en los activos que se
estaban enajenando; (ii) transferencias y cesiones de establecimientos
comerciales, patentes comerciales, de alcoholes y resoluciones sanitarias; (iii)
contrato de fianza y codeuda solidaria, celebrado entre don Guillermo Villablanca
Rojas y Rendic; (iv) contrato de operacion transitoria de supermercados,
celebrado entre Bigger S.p.A. y Rendic; (v) contrato de prestacion de servicios,
que incluye diversas prestaciones que se detallaran en la consideracion
Vigésimo cuarta, celebrado entre Bigger S.p.A. y Rendic; (vi) licencia de las

marcas “Bigger”; (vii) traspaso de las acciones; y (viii) convenios de pago
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proporcional de cuentas de servicios basicos (acompafados por SMU a fojas
437);

Decimoctavo. Que la FNE acusa que, a la fecha de presentacion del
requerimiento (esto es, al 30 de junio de 2014), SMU habria continuado
operando, por su propia cuenta y riesgo, los activos que debia enajenar, en
abierto incumplimiento de la Condicion Primera. En efecto, si bien no desconoce
que se celebro el Contrato de Compraventa de Acciones, indica que los contratos
celebrados en paralelo y en esa misma fecha le habrian permitido a SMU eludir
el cumplimiento de la condicion. De acuerdo con la FNE, atendida la existencia
de tales contratos, “SMU incumplié, y sigue incumpliendo la Condicién Primera”
pues, “a través de la figura ya sefalada, de facto, prolongé el plazo fijado por el
H. Tribunal” para la enajenacion, dejando subsistentes “os riesgos que se

buscaron mitigar con el establecimiento de la condicion” (fojas 12 y 13);

Decimonoveno. Que, por el contrario, SMU sostiene que en virtud del
Contrato de Compraventa de Acciones se produjo efectivamente la enajenacién
de la unidad econémica conformada por los activos que la Condicién Primera le
ordend vender (a fojas 303 y 309 a 312);

Vigésimo. Que de lo expuesto se sigue que no existe controversia entre las
partes acerca de la celebracién del Contrato de Compraventa de Acciones el 3
de junio de 2014, ni sobre el hecho que dicho instrumento estaba destinado a
transferir el dominio de los activos que la Resolucion N° 43/2012 orden6 a SMU
desprenderse. Sin embargo, si existe controversia respecto de si tal
transferencia de dominio puede ser considerada suficiente para cumplir
oportunamente con la Condicion Primera, atendida la existencia y el tenor de los
contratos conexos mencionados en la consideracion Decimoséptima. Esto
justific6 que este Tribunal fijara como primer hecho sustancial, pertinente y
controvertido sobre el que debia recaer la prueba, las “condiciones y contenidos
de los contratos suscritos por SMU S.A. y sus relacionadas, por una parte, y
Network Retail SpA. y sus relacionadas, por otra, con ocasion de la compraventa
de los activos referidos en la Condicion Primera de la Resolucion N° 43/2012 de

este Tribunal y demas actos y contratos ejecutados y/o celebrados tendientes a
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sSu enajenacion. Hechos y circunstancias que justificarian dichas condiciones y

contenidos” (fojas 381);

Vigésimo primero.Que un analisis de los contratos conexos permite inferir que
la mayoria de ellos tuvo por objeto posibilitar el perfeccionamiento de la
operacion econdémica de que da cuenta el Contrato de Compraventa de
Acciones. En efecto, los singularizados en los numerales (i), (i), (vi) y (vii) de la
consideracion Decimoséptima fueron suscritos con el fin de materializar las
obligaciones asumidas por SMU y Network Retail en el Contrato de Compraventa
de Acciones; el singularizado en el numeral (viii) estuvo destinado a regular la
forma en que las partes se repartirian el pago de ciertos servicios basicos; y el
singularizado en el numeral (iii) tuvo por finalidad garantizar el pago del precio
por parte de la sociedad adquirente a SMU,;

Vigésimo segundo. Que, en cambio, los contratos indicados en los
numerales (iv) y (v) de la consideracion Decimoséptima tuvieron un objetivo

diverso, segun se analiza en las consideraciones siguientes;

Vigésimo tercero. Que el contrato singularizado en el numeral (iv) de la
consideracion Decimoséptima es el Contrato de Operacién Transitoria, que rola
a fojas 972 y siguientes del Tomo Il del Cuaderno de Documentos
Acompafiados SMU S.A. En virtud de dicho contrato, Rendic se obligé a
continuar operando, por cuenta propia, todos los activos necesarios para el
funcionamiento de los locales hasta el dia 31 de julio de 2014. Segun se expresa
en la seccion “Antecedentes” del Contrato de Operacién Transitoria, su
celebracion se justificO en que, sin perjuicio de que Network Retail era
controladora de los locales comerciales y supermercados mayoristas “Dipac”, no
habria contado “a esta fecha [la de celebracion del Contrato de Operacion
Transitoria] con la plataforma comercial, operativa, logistica, de recursos
humanos y de sistemas que le permita operar y explotar comercialmente los

Locales Comerciales en forma inmediata, a contar de esta fecha”;

Vigésimo cuarto. Que, por su parte, el contrato singularizado en el numeral
(v) de la consideracion Decimoséptima es el Contrato de Prestacion de Soporte
TI, Comercial Logistico, de Abastecimiento, Distribucion y Recursos Humanos

25



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA
(en adelante, el “Contrato de Soporte”), que rola a fojas 981 y siguientes del
Tomo Ill del Cuaderno de Documentos Acompafiados SMU S.A. En virtud de
dicho contrato SMU se oblig6 esencialmente a otorgar a Bigger S.p.A.: (i) soporte
comercial, (ii) soporte logistico, de abastecimiento y de distribucion, (iii) soporte

de tecnologias de la informacion (“TI”); y, (iv) soporte de recursos humanos;

Vigésimo quinto. Que SMU ratifico la distincion entre el Contrato de Operacién
Transitoria y el Contrato de Soporte, por una parte, y los demés contratos anexos
al Contrato de Compraventa de Acciones, por la otra. A este respecto, SMU
explico que con fecha 13 de mayo de 2014 recibid, de parte del Sr. Guillermo
Villablanca Rojas, una primera oferta verbal de compra por los activos que debia
desinvertir de acuerdo con la Condicién Primera. Sin embargo, dado que durante
las negociaciones el comprador habria manifestado una “especial preocupacion”
(fojas 310) por garantizar la continuidad de la operacion de los locales, habria
sido necesario celebrar el Contrato de Operacion Transitoria y el Contrato de
Soporte a fin de efectuar un “traspaso ordenado y eficiente en beneficio de los
compradores” (ibidem). Por lo mismo, se habria establecido un periodo de
transicion de sesenta dias contados desde el 3 de junio de 2014, cuyo objetivo
habria sido no afectar la operacién de los locales para que el comprador pudiera
recibirlos operativamente (en adelante “Periodo Transitorio”). Es decir, SMU
asevera que tanto el Contrato de Operacion Transitoria como el Contrato de
Soporte no habrian tenido relacion con la transferencia de los activos ordenados
enajenar, sino que habrian sido una exigencia de la compradora Network Retail

como condicion esencial el cierre del negocio;

Vigésimo sexto. Que, en este sentido, el Sr. Guillermo Villablanca Rojas,
Gerente General de Network Retail, afirmo que “[...] nosotros le propusimos a
SMU que estabamos abiertos a comprar estos locales, pero nos tenian que dar
un soporte, por ejemplo, en el area de tecnologia, la cual es la mas compleja, de
a lo menos 18 meses, darnos algin soporte en los temas de recursos humanos
y comerciales que le propusimos al 30 de abril del afio 2015. [...] A nivel de
Abastecimiento, le propusimos que nos apoyaran por 6 meses, 0 sea, pusimos
varias condiciones, [...] que implicaba no poner en riesgo la operacion, dado que

Distribuidora del Pacifico, operacionalmente era una compafia que no tenia los
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soportes tecnoldgicos y el equipo humano para poder enfrentar este desafio”
(fojas 660). Luego, agrega que “[e]l primer elemento que nosotros le pusimos en
la mesa a SMU era que nosotros no podiamos tomar la operacion fisica de los
locales el dia 3 de junio. [...] Les propusimos incluso, no recuerdo exactamente
la fecha mas larga posible, pero el grupo SMU plante6 que era inviable, pero
ellos nos plantearon que podian ellos seguir operando, para que no se caiga la
operacion, por un periodo transitorio, por lo cual acordamos que fuera hasta el
30 de julio, por lo tanto nosotros fisicamente tomar la operaciéon el primero de

agosto” (fojas 661);

Vigésimo séptimo. Que, en la misma linea, el Sr. Héctor Campos Moraga,
Gerente de Operaciones de Network Retail, declar6 que “[...] no teniamos la
estructura administrativa de back-office, no teniamos la estructura comercial, no
teniamos tampoco la estructura sistémica, que finalmente, [sic] y ni tampoco la
logistica, que son los cuatro principales pilares, obviamente, sobre los cuales
uno puede sustentar el negocio y la sustentabilidad futura del mismo” agregando
que “[...] una de las condiciones importantes que yo estableci, y que de alguna
forma también se estableci6 en las posteriores negociaciones, es que
necesitamos un plazo, de por lo menos 6 meses, para poder tomar control” (fojas
678);

Vigésimo octavo. Que, adicionalmente, resulta util para acreditar este punto
la declaracion del Sr. Enrique Marmentini Sobrino, quien declaré en su calidad
de experto en el rubro de las intermediaciones supermercadistas. Sobre este
punto, el Sr. Marmentini expreso6 que “[...] ahi se procedi6 a la firma y se cerro
el negocio con Villablanca, estructurandolo de una forma tal que fuera
operativamente posible. Todos estos negocios, yo he participado en muchos,
son muy complejos de entregar operativamente cuando en general se pide
continuidad en ventas” (fojas 622) para luego agregar que “[...] esto no es llegar
y decir ‘esto se vende y te haces cargo’. Y qué hago marana, yo tengo que tener
una preparacion en la gente, vender los sistemas, colocar mis precios, colocar
mis codigos, como se llama, los chips de impuestos internos, hay cincuenta

situaciones individuales en cada cosa que son importantes” (fojas 623);
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Vigésimo noveno. Que el tenor de las declaraciones anteriores, que no han
sido desvirtuadas por otras pruebas acompafiadas al proceso, permite tener por
acreditado que tanto la existencia del Periodo Transitorio como la celebracién
del Contrato de Operacion Transitoria y el Contrato de Soporte respondieron a
una exigencia del adquirente. Esto también permite acreditar que dicha exigencia
constituye una practica habitual en ese tipo de operaciones y que, en el caso
concreto, se justificaba dada la cantidad de locales que Network Retail adquirié

en relacién con el tamafio y ubicacion de Dipac;

Trigésimo. Que, entonces, es necesario determinar si SMU cumplié con la
Condicion Primera, atendidos los términos de los contratos referidos en las
consideraciones precedentes. Para ello, este Tribunal atendera a la finalidad que

se tuvo a la vista al imponer la referida condicion;

Trigésimo primero. Que la Resoluciéon N° 43/2012 establecié que la
operacion de concentracion entre SMU y SdS eliminé completamente la
competencia entre los locales de tales firmas, lo que contribuyé a consolidar el
poder de mercado de SMU en algunas localidades. Ese cambio en la estructura
del mercado modificaba “los incentivos que la firma resultante tiene al momento
de fijar sus precios —u otra dimension de competencia relevante-" (parrafo 11.1)
ya que “se elimina la presion competitiva que existia anteriormente entre éstas,

lo que empuja los precios al alza” (parrafo 11.4);

Trigésimo segundo. Que a fin de mitigar los referidos riesgos unilaterales,
este Tribunal impuso la Condicién Primera, con el objeto de “disminuir los riesgos
producidos por la mayor concentracion en cada comuna y en la venta de la
participacion de SMU en Montserrat” (parrafo 14.9), en particular aquellos
consistentes en que “las firmas fusionadas tendran incentivos a subir los precios
después de la fusion, ya que parte de los clientes que hubiesen perdido por un
alza de precios antes de la fusién, haran sus compras en la firma adquirida, que
ahora es también de su propiedad” (parrafos 14.11. y 15.1. de la Resolucion N°
43/2012);

Trigésimo tercero. Que, en definitiva, la finalidad directa de la medida de

desinversion impuesta mediante la Condicion Primera era que, al cabo de los
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ocho meses fijados para su cumplimiento, existieran en las respectivas
localidades empresas economicamente independientes, mitigando asi los

incentivos unilaterales a subir los precios después de la fusion entre SMU y SdS;

Trigésimo cuarto. Que SMU indica que el Contrato de Operacién Transitoria y
el Contrato de Soporte estarian plenamente justificados, pues habrian permitido
el ingreso de un nuevo operador al mercado de supermercados. En su entender,
ese efecto habria estado en linea con la finalidad que este Tribunal habria tenido
en cuenta al imponer la Condicion Primera, pues las desinversiones debian
“servir de base para la pronta entrada de un competidor efectivo”, lo que justificd
gue se ordenara la enajenacién como unidad econdémica (Resolucion 43/2012,
parrafo 15.2.). Sin embargo, ello no es correcto, pues si bien entre los objetivos
que se tuvo en vista al imponer la Condicién Primera se encontraba el de
potenciar efectivamente la entrada de un nuevo competidor, es manifiesto que
tal finalidad solo tenia un caracter accesorio frente al objetivo principal,
consistente en restablecer las condiciones de competencia en aquellos
mercados geograficos en que se produjo un aumento importante en la

concentracion como consecuencia de la fusion entre SMU y SdS;

Trigésimo quinto. Que, aclarados el sentido y la finalidad de la Condicién
Primera, este Tribunal analizara las estipulaciones del Contrato de Operacion
Transitoria y el Contrato de Soporte y sus efectos respecto del Contrato de
Compraventa de Acciones. En primer término, el Contrato de Operacion
Transitoria establecié que a pesar de que SMU vendié los locales objeto de la
Condicidon Primera, éstos debian ser operados durante el Periodo Transitorio
bajo su sola responsabilidad y riesgo, asumiendo otras obligaciones adicionales
durante dicho periodo. En efecto, en dicho contrato, junto con sefialar que
corresponderia a SMU “la administracion y operacion diaria de cada uno de los
Locales Comerciales”, se especificd que esta ultima también estaria encargada
“[d]el suministro y administracion del back office necesario para asegurar la
operacion continua de los Locales Comerciales”; “la mantencion y contratacion
del personal necesario de sala y administracion de los Locales Comerciales, bajo
su completa responsabilidad legal como empleador”; y, “la contratacion y

mantencion de seguros respecto a todos los bienes y operaciones relacionadas
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con los Locales Comerciales” (Contrato de Operacion Transitoria, paginas 2y 3,
clausula segunda sobre “Operacion Transitoria de Supermercados”, numerales
(i) a (iv), a fojas 973 y 974 del Tomo Il del cuaderno de documentos
acompafnados por SMU S.A);

Trigésimo sexto. Que, lo anterior se confirma con el contenido del Contrato de
Soporte, por el que SMU se obligd a prestar a Bigger una serie de servicios,
incluyendo servicios de soporte comercial referidos a la gestién de surtidos,
politica de precios (pricing), promociones y otras materias hasta el dia 30 de
septiembre de 2014. En efecto, en el Anexo 2.1. del Contrato de Soporte se
sefiala “la asignacion de productos en los surtidos definidos por Bigger seran de
su exclusiva responsabilidad a partir del 1 de agosto del afio 2014” (fojas 986 del
Tomo Il del Cuaderno de Documentos Acompanados SMU S.A), no de la fecha
de suscripcion; y que recién a partir del 1 de agosto de 2014 “la mantencién de
precios de venta para los productos contenidos en cada lista de precios [...]
debera ser trabajados [sic] en forma exclusiva por personal de Bigger” (fojas 988
del Tomo Il del Cuaderno de Documentos Acompafados SMU S.A), mientras
que “la mantencién de precios de venta para los Locales Comerciales, durante
los meses de junio y julio de 2014, sera de exclusiva responsabilidad de SMU”
(ibidem). Igual cosa acontecio con la carga de precios de venta promocionales,
asi como las bajas de precios por reaccion a la competencia, sobrestock o por
vencimiento, todos los cuales debian ser “trabajados” por Bigger en forma

exclusiva sélo “a contar del 1 de agosto de 2014” (ibidem);

Trigésimo séptimo. Que, por otra parte, como contraprestacion por la
administracion y explotacion de los locales SMU tenia “[...] derecho a facturar y
recibir para si y hasta por el monto de ventas que se indica a continuacion
[$10.000.000.000, diez mil millones de pesos] todos los ingresos generados por
la operacién de los Locales Comerciales durante el Periodo Transitorio,
asumiendo a su vez todos los gastos y costos de la referida operacion. En caso
de resultar pérdidas por la referida operacion, éstas también deberan ser
asumidas por Rendic”. Respecto de los montos vendidos en exceso de dicha
suma SMU mantenia el derecho a las ganancias, descontado un 3%

perteneciente a Bigger (Contrato de Operacion Transitoria, pagina 3, clausula
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tercera “Contraprestacion” fojas 974 del Tomo 11l del cuaderno de documentos

acompafiados por SMU S.A);

Trigésimo octavo. Que de lo indicado en las consideraciones precedentes
resulta evidente que, al menos durante el Periodo Transitorio —es decir, luego de
transcurrido el plazo de ocho meses para que fueran enajenados los activos
indicados en la Condicion Primera— SMU mantuvo para si una serie de
decisiones estratégicas sobre los locales que fueron objeto del Contrato de
Compraventa de Acciones, asumiendo los ingresos, gastos y costos de la

referida operacion;

Trigésimo noveno. Que, en virtud de lo anterior, a pesar de que SMU
celebré con fecha 3 de junio de 2014 el Contrato de Compraventa de Acciones
tendiente a enajenar la totalidad de los activos indicados en la Condicion Primera
—segun se indicé en la consideracion Decimoquinta— las modificaciones
establecidas en el Contrato de Operacion Transitoria y en el Contrato de Soporte
constituyen un incumplimiento de dicha condicion. En efecto, esas
modificaciones determinaron que SMU siguiera administrando todos y cada uno
de los activos “bajo su responsabilidad y riesgo”y le correspondiera su gestion
comercial, frustrando asi la finalidad de la medida de desinversion impuesta
mediante la Condicion Primera (esto es, la existencia de locales administrados
independientemente que mitigaran los riesgos unilaterales de alza de precios);

Cuadragésimo. Que a juicio de este Tribunal, el incumplimiento de la
Condicién Primera se produjo esencialmente como consecuencia de la
suscripcion del Contrato de Operacion Transitoria, pues es en virtud de dicho
contrato que los riesgos, costos y el beneficio econédmico —o las pérdidas—
derivados de la explotacién de los activos que SMU debia desinvertir siguieron
correspondiéndole a la requerida con posterioridad al plazo establecido en
Resolucion N° 43/2012. En virtud de lo anterior, este Tribunal estima que el
incumplimiento se prolongo hasta el dia 31 de julio de 2014 (fin del Periodo
Transitorio). Lo anterior, es sin perjuicio de tener presente que ciertas

estipulaciones del Contrato de Soporte otorgaron a SMU el derecho a efectuar
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decisiones comerciales estratégicas sobre los activos a ser desinvertidos con

posterioridad a dicha fecha,;

Cuadragésimo primero. Que resulta necesario determinar ahora si el
incumplimiento descrito en las consideraciones precedentes justifica la
imposicion de una sancidn o si concurre a su respecto una causal de exencion o
atenuacion de responsabilidad. Esta es una consecuencia loégica de la necesidad
de calificar el incumplimiento como culpable para que proceda la aplicacion de

una sancién, segun se ha sefialado en las consideraciones Séptima y Octava;

Cuadragésimo segundo. Que este Tribunal analizara si se justifica eximir de
responsabilidad a SMU o, en su caso, atenuar dicha responsabilidad por: (i) el
hecho de que la administracion, operacion, y explotacion de los activos a
enajenar durante el Periodo Transitorio fuera una exigencia impuesta por el
comprador (consideraciones Vigésimo quinta a Vigésimo novena); vy, (i) la
contratacion de un experto —el Sr. Marmentini— para que asesorara a SMU y
gestionara la venta de los activos, estableciendo incentivos pecuniarios a efectos
de lograr el cumplimiento de la condicion mediante un sistema de remuneracion
variable que dependia del éxito de las gestiones (como se desprende del
contrato de mandato entre SMU y MyV Gestion Inmobiliaria S.A., acompafado

por SMU en su presentacion de fojas 437);

Cuadragésimo tercero. Que, a juicio de este Tribunal, las exigencias de
Network Retail relativas a que SMU continuara administrando los locales
enajenados no justifican el cumplimiento extemporaneo de la Condicién. En
efecto, Network Retail no era el Unico posible comprador de los activos y, en
consecuencia, frente a su advertencia de no poder administrarlos dentro del
plazo fijado en la Resolucion N° 43/2012, SMU bien pudo haber optado por
seguir buscando otros potenciales compradores o rechazar la oferta de la

primera, entre otras posibilidades;

Cuadragésimo cuarto. Que respecto de las gestiones efectuadas por SMU
para dar cumplimiento a la Condicion Primera, a fojas 1198 del Tomo Il del
Cuaderno de Documentos Reservados de SMU consta el Contrato de Mandato
entre SMU y MyV Gestion Inmobiliaria S.A. (“MyV”), firmado con fecha 30 de
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diciembre de 2013. En su declaracién ante este Tribunal (a fojas 507), el Sr.
Enrique Marmentini Sobrino (socio de MyV) senald que “[...] fui contratado por
SMU para buscar la venta de los activos que el Tribunal de la Libre Competencia,
y sancionado por la Corte digamos, habia obligado hacer [...]", agregando luego,
respecto de la fecha limite para la venta de los activos, que “[...] nosotros

teniamos que terminar esto, cerrar y tener firmada la venta en junio [de 2014]”;

Cuadragésimo quinto. Que dicho contrato también contempla los incentivos
necesarios tanto para que el mandatario buscase obtener el mayor valor por la
venta de los Activos (“SMU pagara al Mandatario una Comision por Exito, por la
suma correspondiente al 2% del valor neto de la venta de los Activos, méas IVA”)
como para cumplir dentro del plazo establecido previamente (“[...] en caso que
el Mandatario cumpla integramente el Encargo y los Activos se encuentren
enajenados en la forma acordada, antes del dia 7 de junio de 2014” (segun

consta a fojas 2170);

Cuadragésimo sexto. Que a fojas 1207 y siguientes del Tomo Il del
Cuaderno de Documentos Reservados de SMU consta el Anexo Técnico
elaborado por MyV, que describe el encargo de SMU, analiza sus dificultades y
elabora un plan de accién para la venta de los Activos. Asimismo, a fojas 1216
del Tomo Il del Cuaderno de Documentos Reservados de SMU rola el Informe
Final Proyecto TDLC, de fecha 10 de diciembre de 2014, en que MyV realiza un
resumen pormenorizado de todo el proceso de venta de los activos que le fue
encargado. Por altimo, constan en estos autos la declaracion testimonial del Sr.
Guillermo Villablanca Rojas (fojas 524) y la ya citada declaracion del sefior
Marmentini, que facilitan a este Tribunal la comprension de los hechos y
circunstancias relativos al proceso de venta de los activos necesarios para dar

cumplimiento a la Condicién Primera;

Cuadrageésimo séptimo. Que de los documentos y declaraciones antes citados
este Tribunal puede concluir que el proceso de venta de los activos antes
descrito presentd diversas dificultades objetivas que pudieron obstaculizar el
cumplimiento de la misma dentro del plazo establecido por este Tribunal. Entre
éstas destacan: (i) las caracteristicas diversas de los activos a enajenar, tanto
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en su distribucion geografica como en su tamafo e infraestructura; (ii) la
exigencia de enajenacion como unidad econémica; y (iii) la restriccion de los
compradores a quienes mantuviesen una participacion de mercado inferior al

25%; estas dos ultimas exigidas por la Resolucion N° 43/2012;

Cuadragésimo octavo. Que en lo que respecta al primero de estos puntos, el
sefior Marmentini declar6é que “[...] eran veinte locales [...] que estaban desde,
si, desde Casablana hasta Coyhaique, con locales muy diferentes en tamafio,
unos chicos, medianos, grandes. Unos que estaban, les iba muy mal, otros
regular y otros mejor. Una circunstancia bastante atipica para lo que
efectivamente es un negocio de Retail, que quiere un cierto estandar, un manejo,

una légica, conocimiento, una region, una logistica”;

Cuadragésimo noveno. Que en cuanto a la exigencia de enajenar todos los
activos como una unica unidad economica, el sefior Marmentini sefialé también
que “[...] habia que buscar quienes fueran compradores en total de todas las
cosas, quién podia serlo, o buscar una estrategia alternativa [...] que como
podiamos buscar una unificacién de distintos operadores pequefios, para, bajo
una forma de asociatividad, crear una cooperativa [...]". Asi, el previamente
citado Informe Final Proyecto TDLC estimoé dificil que existiera interés de un
anico comprador para todo el paquete, sefialando que a algunos compradores
potenciales no les interesaba el conjunto de activos, sino algunos locales en
particular, mientras que otro comprador descartd completamente la compra de

un paguete cerrado, con locales tan diferentes en formato y tan alejados;

Quincuagésimo. Que, por ultimo, respecto de la restriccion a potenciales
compradores, SMU sefalé en su contestacion que “[...] imponian un reto de
envergadura, mas aun cuando los 2 principales actores de la industria, y que de
hecho manifestaron previamente interés en el proceso de venta, estaban
impedidos de participar’, agregando luego que, de este modo ‘[...] las
alternativas de potenciales interesados en la nueva unidad econdémica que debia
formarse con los activos sujetos a desinversion se redujeron considerablemente,
mas aun si se considera que en los ultimos afios no han existido nuevos

entrantes relevantes al mercado” (fojas 307). Del mismo modo, el sefior
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Marmentini, contratado por SMU para vender los activos, declar6 que los
operadores grandes contactados para la compra de la unidad econdmica “[...]
fueron pocos, porque no podia ser Walmart, no podia ser Santa Isabel, porque
tenian mas de un 25%, no podia ser Montserrat en este caso porque era
relacionado, y quedaba Tottus, que era una posibilidad, que pertenece a
Falabella, y de ahi quedaban unos pocos pequefios que tenian realmente una
potencialidad de ser una cadena” (fojas 619) y que “[...] en términos de los

compradores unicos, la primera instancia fue bastante negativa” (fojas 620);

Quincuagésimo primero. Que, en virtud de lo expuesto, este Tribunal estima
que SMU incumplié culpablemente la Condicién Primera. Sin embargo, las
dificultades objetivas que tuvo SMU para efectuar la enajenacién ordenada
dentro de dicho plazo, el hecho de que dio cumplimiento a la Condicion Primera
aunque con retraso y la circunstancia de que el Contrato de Operacion
Transitoria fue exigido por el comprador son hechos que seran considerados por
este Tribunal al momento de establecer el grado de responsabilidad del infractor
y, por ende, el tipo y la magnitud de las sanciones a aplicar;

Quincuagésimo segundo. Que, enseguida, la Condicién Segunda N° 1 de
la Resolucién N° 43/2012 sefiala que “[e]n tanto no se complete la enajenacion
de locales indicados [en la Condicidon Primera] SMU S.A. y sus relacionadas,
segun corresponda, deberan [...] [m]antener en operacion dichos locales y
equiparar los precios existentes en la localidad mas cercana que presente
condiciones de competencia suficientes, ajustados por los costos de flete si

correspondiere”;

Quincuageésimo tercero. Que, en otras palabras, la Condicibn Segunda N° 1
imponia a SMU dos obligaciones: (i) mantener en operacion los locales que
debia enajenar en virtud de la Condicién Primera; y, (ii) equiparar los precios de
cada uno de esos activos con los existentes en la localidad méas cercana donde
existieran condiciones de competencia. La controversia en la presente causa se

ha circunscrito a esta segunda obligacion;

Quincuagésimo cuarto. Que para determinar si SMU dio 0 no cumplimiento a
la Condicion Segunda N° 1, se describira en primer término la metodologia
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implementada por la requerida, que se explica en el informe elaborado por la
empresa consultora Deloitte relativo al cumplimiento de la metodologia de
verificacion de la equiparacion de precios (acompafado fojas 2148). En
particular, la metodologia utilizada por SMU para constatar el cumplimiento de la
condicion consistié fundamentalmente en una ampliacion a todos los locales
singularizados en la Condicion Primera del “Plan de Mitigacion Voluntaria” (en
adelante “PMV”) acompafiado en la consulta que dio origen a la causa Rol NC
N° 397-11 de este Tribunal, lo que en la practica se realizé de la forma que se
explica a continuacion. En primer lugar, se eligio un “local de referencia” con el
cual efectuar la comparacion, el que se encontraba en la localidad mas cercana
que presentara condiciones competitivas —esto es, que contara con presencia
de al menos dos de las cadenas de nivel nacional. Dicha localidad competitiva
variaba segun cada localidad en que estaba obligada a efectuar la equiparacién
y correspondid siempre a capitales regionales o provinciales. El local de
referencia perteneci6 siempre a un competidor, concretamente, a
establecimientos de la cadena Cencosud (marcas “Jumbo” o “Santa Isabel”).
Luego, se comparé el precio de cada uno de los productos que se
comercializaban en ambos locales, dividiendo el precio cobrado por el local de
SMU por el cobrado por el local de referencia. El resultado de esa operacion fue
una razon entre los precios de cada producto, la que se encontraba en un rango
entre 0,5 y 2, siendo descartadas las observaciones fuera de ese rango por
estimarse que eran fruto de algin error en la medicion (outliers en términos
estadisticos). Cada una de las razones resultantes fue a su vez multiplicada por
un ponderador que reflejaba la importancia relativa del producto en cuestion en
las ventas totales del local afecto a la medida de mitigacion. Finalmente, se
verifico si la cifra resultante de tal ponderacion se encontraba entre 97% y 101%
para los locales que eran de SdS hasta antes de la fusion y entre 98% y 103%
para los locales que eran de SMU;

Quincuagésimo quinto. Que el resultado de la aplicacion de ese método
implicé que los precios de cada producto no fueran necesariamente igualados a
los precios de dichos productos en los locales de referencia, sino que un grupo

de productos representativo presentara, en promedio, un nivel de precios similar
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al del local de referencia. Es decir, no se us6 un parametro “precio a precio” sino

uno “por canasta”;

Quincuagésimo sexto. Que en opinion de la Fiscalia, SMU no habria
equiparado los precios de venta de sus productos del modo exigido por la
Condicién Segunda N° 1, infringiendo de este modo la libre competencia. En
primer término la FNE reprocha que SMU haya utilizado los precios cobrados por
establecimientos de la competencia. Al respecto, la FNE sostiene que, al
efectuar ella misma la comparacién del modo que considera correcto —esto es,
comparando con los propios locales de SMU-, se evidenciarian importantes
diferencias en los precios cobrados en los locales comparados. En esta misma
linea, la FNE indica que, de acuerdo con lo resuelto por este Tribunal en su
Resolucién N° 43/2012, el monitoreo de precios puede constituir una conducta
facilitadora de la colusion, de modo que no seria logico que el Tribunal hubiera

pretendido o sugerido que SMU equiparara sus precios con la competencia;

Quincuagésimo séptimo. Que, en segundo término, la FNE recrimina a
SMU no haber equiparado los precios de los locales por unidad de producto, sino
haber elaborado canastas de productos, ponderadas por venta, cuyos precios
se comparaban con aquellos de la competencia. De haberse cumplido la
Condicion Segunda N° 1, sostiene la Fiscalia, necesariamente cada uno de los
precios cobrados en cada uno de esos locales de SMU debieron haber sido
equivalentes a los de la competencia. Sin embargo, un informe elaborado por la
Fiscalia (acompafiado en su presentacion de fojas 1887) sefiala que se habrian

observado importantes diferencias de precios en hasta un 47% de los productos;

Quincuagésimo octavo. Que, segun la FNE, la prueba acompafada
acreditaria que la metodologia de SMU no era idénea para lograr una
equiparacion de precios entre productos determinados, cuestion que habria
derivado en que no se cumpliera lo solicitado por este Tribunal. Lo que SMU
realmente habria buscado con su metodologia era que el precio promedio de
una canasta de productos de las zonas de mitigacion se posicionara dentro de
un determinado rango, previamente fijado en funcion del precio promedio de la

misma canasta comercializada en la comuna de referencia. A su juicio, ese
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ejercicio no habria buscado ni logrado que el precio de las canastas fuese igual,
sino Uunicamente que el precio promedio de la canasta se ubicara dentro de un
rango cercano al 100%, definido arbitrariamente por SMU y que no habria sido
igual para todos sus supermercados. La FNE indica que la metodologia de SMU
tampoco habria logrado necesariamente que los precios de cada uno de los
productos que componian las canastas ponderadas por ventas se igualaran
entre los locales de mitigacion y de referencia, ni que se ubicaran dentro de los
rangos establecidos para las canastas. En definitiva, concluye la FNE, el sistema
implementado por SMU no habria sido mas que la continuacién de su politica
general de precios, que le permitié cobrar un sobreprecio en diversos productos
en las comunas de referencia, ya sea que se compare con Sus propios precios

en la comuna de referencia o aquellos de los locales elegidos por la requerida;

Quincuagésimo noveno. Que, por su parte, SMU alega la improcedencia de
los cuestionamientos del Requerimiento pues, en su opinion, no seria efectivo
que la Resolucién N° 43/2012 haya dispuesto que los locales de referencia
utilizados para la equiparacion de precios debian ser necesariamente de su
propiedad. Sostiene que la Fiscalia intentaria imponer arbitrariamente una Unica
metodologia como valida para dar cumplimiento a la Condicién Segunda N° 1, lo
que contrariaria la generalidad de la misma, que permitiria adoptar maltiples

formas de cumplimiento;

Sexagésimo. Que, en primer término, SMU argumenta que la seleccion de
locales de la competencia para la equiparacion de precios decretada habria
obedecido a criterios de buena fe, transparencia e independencia. Indica que,
dado que ella controla los precios de sus establecimientos en las localidades con
condiciones de competencia suficiente, la comparacion con éstos habria
producido incentivos perversos a incrementar los precios en ellos con el fin de
elevar los precios a niveles superiores a los competitivos en las localidades en
que se ordend desinvertir; esto incluso a riesgo de producir una pérdida de
ingresos por la sustitucion efectuada por los consumidores en dichas localidades
con competencia. Ese incentivo lo habria evitado al comparar con los precios de
la competencia, sobre los cuales SMU no tendria control alguno (fojas 304);
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Sexageésimo primero.  Que, en segundo lugar, respecto de las diferencias de
precios observadas en la practica, SMU indica que en el mes de marzo de 2014
la FNE le habria presentado de manera informal algunos resultados de los
calculos que habia efectuado, los que mostraban precios tanto mayores como
menores, “[...] por lo que no ponia en duda la buena fe de parte de nuestra
representada” (fojas 323). Las eventuales diferencias de precios podrian
explicarse, segun sefiala SMU, por la existencia de promociones, ya sea del local
de referencia o del local SMU, cuestion que la informacién de la empresa Nielsen
—que funciona como fuente para la comparacién de los precios— considera al

momento de realizar el levantamiento de informacion en los supermercados;

Sexagésimo segundo. Que, por ultimo, y tal como se sefal6 en la
consideracion Quincuagésimo cuarta, SMU sefiala que el ejercicio realizado
correspondia a una continuacion del PMV presentado en la citada consulta Rol
NC N° 397-11 ante este Tribunal, el que no habria sido objetado por la FNE en
oportunidad alguna;

Sexagésimo tercero. Que, atendido lo expuesto, el ambito de Ila
controversia respecto de la Condicién Segunda dice relacién con las siguientes
materias: (i) determinar qué locales podia utilizar SMU como referencia; (ii)
determinar en qué consiste equiparar precios; v, (iii) determinar si los precios en

los locales que SMU debia desinvertir fueron efectivamente equiparados;

Sexagésimo cuarto. Que, para resolver dichas controversias, este Tribunal
tendra presente que la finalidad de la medida correctiva en comento era
mantener condiciones de precios equivalentes a las que habrian persistido en
caso de existir competencia en aquellas localidades objeto de la medida de
desinversion ordenada mediante la Condicion Primera. Para ello, se busco
replicar en dichas localidades las condiciones de competencia de aquellas

comunas en que SMU enfrentaba competencia suficiente;

Sexagésimo quinto. Que, entonces, corresponde decidir acerca del
sentido y alcance de la expresion “equiparar’. Atendida la generalidad del tenor
literal de la Condicidbn Segunda (“equiparar los precios existentes”), dos

interpretaciones son posibles: (i) considerar que la equiparacion debia ser
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realizada comparando los precios de cada uno de los productos ofertados por
cada supermercado o unidad de negocios con los del respectivo local de
referencia (posicion de la FNE); o (ii) considerar que la equiparacion podia
también basarse en un promedio ponderado de los productos vendidos en dichas

unidades de negocios (posicion de SMU);

Sexageésimo sexto. Que atendida la generalidad de la Condicion Segunda
N° 1 de la Resolucién N° 43/2012, este Tribunal admitira como legitimas todas
aguellas formas de cumplimiento que, respetando el tenor literal de la referida
medida de mitigacién, sean aptas para la consecuciéon de su finalidad, esto es,
mantener niveles de precios equivalentes a los existentes en las localidades
competitivas mas cercanas, a fin de evitar la fijacion de precios
supracompetitivos en los supermercados ubicados en localidades que dejaron

de ser competitivas después de perfeccionada la fusion;

Sexageésimo séptimo. Que, por otra parte, la politica de precios de los
supermercados se establece por lo general a partir de una canasta de bienes a
precios competitivos. En general los supermercados fijan libremente sus precios
con el objeto de competir por la preferencia de los consumidores intentando
ofrecer un servicio de mejor calidad y un conjunto de bienes a precio competitivo
para un grupo determinado de consumidores representativos. Para hacerlo,
necesariamente deben comparar sus precios con los de empresas de su
competencia y utilizar para ello los niveles de precios de una canasta de bienes
representativa. Precisamente por ello el mercado relevante en el que participan
los supermercados se distingue de los diversos mercados relevantes en los que
participan los productores de los bienes que se distribuyen en ellos. Por lo
anterior, el mercado relevante del producto en la industria de los supermercados
ha sido definido por este Tribunal como el de “distribucion por parte de
supermercados a consumidores finales de productos alimenticios y no
alimenticios de consumo periodico en el hogar” (Sentencias N° 9/2004, N°
65/2008 y N° 103/2010, asi como en la Resolucién N° 24/2008);

Sixty-eighth. Que en la literatura econdmica relativa a la industria de

supermercados, tanto en Chile como a nivel internacional, se utiliza el concepto
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de canasta o grupo de bienes en el analisis de la organizacion industrial del
sector. Entre los estudios nacionales se encuentran, por ejemplo, Diaz, F.,
Galetovic, A. y Sanhueza, R.: “Entrada, concentracibn y competencia:
supermercados en Chile 1998-2006”; Lira, L., R. Rivero y R. Vergara: “Entry and
Prices: Evidence from the Supermarket Sector” en Review of Industrial
Organization 31 del 2007; y Gémez-Lobo, A. y Gonzalez, A. “La relacion entre
los precios de los alimentos y la concentracion de los supermercados en Chile:
evidencia de un modelo dinamico de panel y analisis de los impactos de las
fusiones propuestas en la industria”, Departamento de Economia U. de Chile,
julio del 2007. En cuanto a los estudios internacionales, podemos encontrar,
entre otros, a Chavez, M.: “The Transformation of Mexican Retailing with Nafta”,
en Development Policy Review 20, 2002, pp. 503-513; y Goldman, A.
“Supermarkets in China: The Case of Shanghai”, en International Review of
Retail, Distribution & Consumer Research, N° 10, 2000, pp. 1-21;

Sexagésimo noveno. Que dado que tanto en la teoria como en la préactica
se utilizan canastas de precios para comparar y evaluar la competencia entre
actores de la industria de supermercados, este Tribunal estima que una forma
legitima y razonable de cumplir con la Condicién Segunda N° 1 era que SMU
actuara de la misma manera en que lo habria hecho en mercados geograficos
competitivos, esto es, comparando niveles de precios de canastas o grupos de

bienes, y no comparando uno a uno los precios de ellos;

Septuagésimo.  Que, por otra parte, en lo que respecta a la decision de
compararse con establecimientos de la competencia o de su propiedad, este
Tribunal estima que, dado que la Condicion Segunda N° 1 no indica
expresamente cuales deben ser los establecimientos dentro de la localidad
competitiva mas cercana que debian ser utilizados para la equiparacién de
precios, SMU tenia la posibilidad de elegir indistintamente establecimientos de
la competencia o de su propiedad en las comunas de referencia. En efecto, si el
Tribunal hubiere estimado que existia una Unica forma de cumplir la condicion lo
habria dicho expresamente, pues de lo contrario habria creado incertidumbre alli
donde tenia certeza;
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Septuagésimo primero. Que el razonamiento que expone la requerida en su
contestacion es que, de haberse comparado con los locales de su propiedad se
habria producido el riesgo de que SMU incrementara estratégicamente sus
precios en los locales de referencia para poder cobrar precios supracompetitivos
en los locales objeto de la medida (fojas 304). Dicho riesgo no existiria al
utilizarse los precios de la competencia, sobre los cuales SMU no tendria
ninguna influencia. Este Tribunal est4 de acuerdo en que el riesgo descrito por
SMU existia y que el mismo se podia evitar equiparando los precios con los de

los locales de la competencia;

Septuagésimo segundo. Que, al compararse con locales de la competencia, lo
que hizo la requerida fue comportarse como lo hacen todas las cadenas de
supermercados en aquellos mercados geogréaficos que cuentan con condiciones
de competencia, esto es, comparando niveles de precios de canastas 0 grupos
de bienes representativos con los de su competencia. SMU, al actuar de esa
forma, podia evitar precisamente el riesgo que se quiso precaver al establecer
la condicién; esto es, que en esas localidades se comportara de manera
totalmente distinta, cobrando precios supracompetitivos. En efecto, una empresa
gue opera en un mercado competitivo debe necesariamente considerar en su
politica comercial los precios de su competencia, pues de lo contrario podria
perder participacion de mercado; en cambio, una empresa que se convierte en
monopolio en un determinado mercado geografico tiene incentivos para subir

sustancialmente los precios en perjuicio de los consumidores;

Septuagésimo tercero. Que, por ultimo, la metodologia utilizada por SMU
para compararse con la competencia, si bien no permite considerar todos los
productos vendidos en los establecimientos de SMU (pues algunos no se
comercializaban por los locales de la competencia) si permite efectuar una
comparacion respecto de la gran mayoria de las ventas. En efecto, las ventas de
productos comparables representan en promedio un 80% de las ventas totales
de los locales no competitivos, segun se desprende de los datos acompafiados
a fojas 437 por SMU (bases de datos del informe Titulado “Analisis sobre el

cumplimiento de la Condicion Segunda N°1 de la Resolucion n° 43/20127);
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Septuagésimo cuarto. Que, en virtud de lo anterior, este Tribunal admitira
como una alternativa legitima de cumplimiento de la Condicion Segunda la
interpretacion efectuada por SMU, en el sentido de: (i) efectuar una equiparacion
de precios basandose en un promedio ponderado de los precios de los productos
(equiparacion por canastas); y, (i) equiparar los precios de las localidades
singularizadas en la Condicidbn Primera con los precios de locales de la
competencia en las localidades competitivas mas cercanas, utilizando para ello
informacion provista por un tercero ajeno al mercado de los supermercados
(empresa Nielsen) que tiene un rezago de dos semanas. Por consiguiente, lo
gue corresponde determinar es si la metodologia de cumplimiento utilizada por
SMU permiti6, en la préctica, lograr la finalidad buscada por la Condicion
Segunda N° 1, para lo cual se analizaran en las consideraciones siguientes sus

resultados empiricos;

Septuagésimo quinto. Que en forma previa a analizar los resultados
empiricos de la metodologia de SMU, este Tribunal se pronunciara respecto de
si era legitimo que SMU incorporara en ella rangos de cumplimiento para la

comparacion con los locales de la competencia;

Septuagésimo sexto. Que, como se ha sefalado en la consideracion
Quincuagésimo cuarta, la metodologia de SMU contempla rangos de
cumplimiento para la comparacion con locales de la competencia de entre un
97% y 101% del precio de la canasta ponderada por ventas para los
establecimientos que pertenecian antes de la fusiébn a SdS, y de entre 98% y
103% para los locales que pertenecian a SMU. Dichos rangos fueron
determinados con anterioridad al cumplimiento de la condicion por parte de SMU,

pues estaban incluidos en el Plan de Mitigacion Voluntaria;

Septuagésimo séptimo. Que este Tribunal estima que existen diversas
dificultades para efectuar el ejercicio de comparacion por medio de canastas
ponderadas por ventas con establecimientos de la competencia, entre las cuales
se encuentran: (i) la imposibilidad de conocer exante los ponderadores que
determinaran el precio de la canasta, pues dependen de las ventas efectivas,
gue SMU no controla; (ii) los precios de la competencia utilizados en la
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comparacion eran obtenidos con un rezago de dos semanas desde la empresa
Nielsen; (iii) la posibilidad de que los precios a comparar correspondieran a
promociones; (iv) los errores en la base de datos empleada, naturales atendida
su gran magnitud; y (v) la necesidad de ajustar diversas canastas de cada
supermercado, que forman parte de un mismo cluster de precios y que, por lo

tanto, tienen una sola lista de precios;

Septuagésimo octavo. Que otra dificultad metodolégica que restringio la
capacidad de SMU de realizar la equiparaciéon de precios de forma perfecta
consistio en la rigidez de precios derivada de los denominados “costos de mend”.
La teoria de costos de menu (desarrollada por ejemplo en Blinder A., “On Sticky
Prices: Academic Theories Meet the Real World,” in Monetary Policy, N. Gregory
Mankiw, ed. Chicago, IL: University of Chicago Press for the NBER, 1994)
muestra que cambiar los precios en los supermercados es un proceso complejo,
que requiere docenas de pasos y una cantidad no trivial de recursos. Los
denominados costos de menu comprenden: (i) el costo laboral de los cambios
en los precios de la plataforma de precios, (ii) los costos de impresion y entrega
de nuevas etiquetas de precios, (iii) los costos de los errores cometidos durante
el proceso de cambio de los precios, vy, (iv) el costo de la supervision en la sala
de venta del proceso de cambio en el precio. Los costos de menu pueden ser
considerados como una barrera en el proceso de cambio de los precios en los
supermercados, generando una cierta rigidez en los precios de los bienes dentro
de los establecimientos comerciales. Esa rigidez fue comprobada para el caso
de Chile mediante el documento de trabajo titulado “Dinamica de Ajuste de
Precios: Evidencia de Datos Microeconémicos para Chile” en Revista de

Economia Chilena, volumen 10 - N° 2 / agosto 2007 del Banco Central de Chile;

Septuagésimo noveno. Que las dificultades metodolégicas antes descritas
implican que los célculos para efectos de la equiparacion de precios tienen un
cierto margen de error, por lo que este Tribunal considera inadecuado y
excesivamente riguroso exigir que SMU cumpliera, semanal o mensualmente,
con un estandar en que el nivel de precios de la canasta fuera exactamente igual

al del establecimiento de la competencia con el que se comparaba,
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Octogésimo. Que, aunque los rangos de cumplimiento de 97%-101% y
98%-103% no fueron justificados plenamente por parte de SMU, en opinion de
este Tribunal representaron una alternativa razonable para permitir la
autorregulacion del cumplimiento de la medida por parte de la requerida,
estableciendo limites claros al comienzo del periodo de cumplimiento que podian
observarse semanalmente y sobre los cuales debian ajustarse los precios en las

localidades de mitigacion;

Octogésimo primero.  Que, como alternativa a los rangos de cumplimiento
sefalados previamente, SMU podria haber utilizado la herramienta estadistica
de intervalos de confianza para evaluar el cumplimiento de la Condicién
Segunda. La estimacion de un intervalo de confianza consiste en determinar un
rango de valores en el que, con una determinada probabilidad, sus limites
contendran el valor del parametro que se esta analizando a partir de los datos
de una muestra de la poblacion. En este sentido, en el informe titulado “Anélisis
sobre el cumplimiento de la condicion segunda N° 1 de la Resolucion N°
43/2012”, acompafado por SMU a fojas 437, se calculan los intervalos de
confianza de los precios equiparados para cada uno de los supermercados que
fueron comparados con los locales de la competencia, utilizando los datos
obtenidos un vez terminado el periodo de cumplimiento de la Condicién Segunda
N° 1. A modo de ejemplo, el informe senala “en el local ANGOL I, se ve un

posicionamiento que se desmarca del resto, con una cota superior de 102,29%”;

Octogésimo segundo. Que, en opinion de este Tribunal, para evaluar el
cumplimiento de la Condicibn Segunda es correcto utilizar un rango de
cumplimiento previamente establecido en vez de un intervalo de confianza
estadistico, el cual debe ser calculado utilizando el conjunto completo de
observaciones una vez finalizado el periodo de cumplimiento de la Condicidon
Segunda N° 1. Por lo anterior, el intervalo de confianza no era una alternativa
practica para la requerida, considerando que la metodologia debia ser
establecida con anterioridad al cumplimiento de la condicion y ser la misma para

todos los supermercados objeto de la medida;
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Que efectuadas esas precisiones metodologicas,

este Tribunal analizard si SMU cumplié con el objetivo establecido por la

Condicién Segunda N° 1. Para tales efectos, este Tribunal analiz6 el informe de

auditoria de Deloitte, acompafiado por SMU a fojas 2148, en el que se sefala

gue SMU habria establecido sus niveles de precios dentro de los margenes de

cumplimiento incluidos en su metodologia. Asi, en el Cuadro N° 1 se resumen

los principales resultados presentados en dicho informe, que considera los

porcentajes mensuales entre el 8 de octubre de 2013 y el 8 de junio de 2014.

Para obtener las cifras indicadas en la ultima columna de dicho cuadro, este

Tribunal ponder6 cada uno de los indices mensuales de cumplimiento

informados por Deloitte con el fin de determinar una Unica cifra que dé cuenta

del cumplimiento o incumplimiento de SMU durante el periodo pertinente;

Cuadro N° 1:
Resultado del calculo de equiparacion de precios por canastas
ponderadas por ventas entre locales de SMU por desinvertir
y locales de referencia de la competencia, entre el

8 de octubre de 2013y el 8 de junio de 2014

Cadigo D o Rango de | Comparacion

de local enominacion cumplimiento | competencia*
67 CASABLANCA 98%-103% 101,8%
70 LOTA | 98%-103% 100,1%
71 PENCO 98%-103% 101,4%
72 TOME 98%-103% 101,0%
77 LOTAII 98%-103% 100,8%
79 CHIGUAYANTE 98%-103% 100,7%
80 ANGOL | 98%-103% 102,2%
81 LOMAS COLORADAS | 98%-103% 100,2%
370 SAN CARLOS 98%-103% 101,3%
375 ARAUCO 98%-103% 99,0%
442 COYHAIQUE 98%-103% 100,8%
471 FRUTILLAR 98%-103% 97,1%
534 RIO BUENO 98%-103% 98,3% |
540 PANGUIPULLI | 98%-103% 99,9%
553 CHIMBARONGO 98%-103% 99,5%
575 ANCUD 98%-103% 99,2%
633 CHIMBARONGO II 98%-103% 99,9%
707 PENCO Il 97%-101% 99,2%
709 MANQUIMAVIDA 97%-101% 99,7%
710 LOS HUERTOS 97%-101% 100,0%
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711 TOME Il 97%-101% 96,1%
712 SAN CARLOS I 97%-101% 101,2%
716 LA VIOLETA 97%-101% 100,2%
719 SAN PEDRO 97%-101% 100,5%
124 CARACOL 97%-101% 100,7%
728 PISAGUA | 97%-101% 98,0%
739 LEONERA 97%-101% 99,8%
752 TEMUCO I 97%-101% 99,0%
753 TEMUCO I 97%-101% 98,1%
762 ANGOL 97%-101% 101,3%
764 URMENETA 97%-101% 99,9%
765 PORTALES 97%-101% 99,5%
767 ANCUD Il 97%-101% 100,2%
768 COYHAIQUE II 97%-101% 100,8%
775 PUERTO MONTT Il 97%-101% 99,9%
776 VALDIVIA I 97%-101% 99,5%
784 LA UNION Il 97%-101% 99,4%
785 COMERCIO 97%-101% 99,4%
787 RIO BUENO Il 97%-101% 99,7%
788 PANGUIPULLI 97%-101% 100,3%
789 FRUTILLAR 1II 97%-101% 99,3%
900 CASABLANCAI 97%-101% 100,9%

Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de informacion del informe de Deloitte
acompafado por SMU a fojas 2148.

* Nota: Esta cifra corresponde al promedio ponderado de los porcentajes
mensuales informados por Deloitte. Se destacan aquellos nimeros que estan por
debajo o por encima del rango de cumplimiento.

Octogésimo cuarto. Que si bien existen dos locales (cédigos 712, San
Carlos Il, y 762, Angol) en que el promedio ponderado resulté ser levemente
superior al rango de cumplimiento considerado por SMU y también existen dos
casos (locales caodigos 471, Frutillar, y 711, Tomé IlI) qgue se encuentran por
debajo del limite inferior del rango, este Tribunal considera que la metodologia
utilizada sirvio, en términos generales, para mantener los precios en niveles
equivalentes a aquellos presentes en localidades competitivas, encontrandose
en varios casos levemente por sobre o por debajo de los niveles observados en
las comunas de referencia (que corresponderian al 100%). Las eventuales
diferencias que puedan existir con el objetivo de equiparacion determinado en la
metodologia utilizada por SMU son de un porcentaje menor y no son
significativamente distintas —desde un punto de vista estadistico— de los rangos

de cumplimiento. Asi lo sefiala también Deloitte en su informe, al afirmar que
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“[...] la desviacibn maxima sobre el limite superior de los rangos propuestos
alcanza el 0,43% vy la desviacibn maxima sobre el limite inferior del rango
propuesto alcanza el 1,5%. Estas desviaciones son estadisticamente

marginales, las cuales no modifican las conclusiones” (fojas 2001);

Octogésimo quinto. Que al analizar la evolucion temporal del
comportamiento de los precios relativos de las canastas ponderadas en cada
local de mitigacién también puede observarse que no existen tendencias que
reflejen precios supracompetitivos. Como muestran los graficos que a
continuacion se presentan, al agrupar estos locales en los clusters de precios
elaborados por SMU en su metodologia, se puede observar que en todo el
periodo de cumplimiento existen precios por encima y precios por debajo del
100% (que seria un precio equivalente al de la canasta en el local de referencia)
y se mantienen en general dentro de los rangos de cumplimiento considerados
por SMU;

Gréaficos N° 1 al N° 7:
Comparacion de la evolucién de los precios de canastas como porcentaje
del precio de una canasta idéntica en los locales de referencia, agrupados
por los clusters utilizados en la metodologia de SMU
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Décima Mitigacion |
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Fuente: Elaboracién del TDLC a partir de la informacion contenida en el informe
de Deloitte acompafiado por SMU a fojas 2148.

Nota: Los graficos contienen los rangos de 97%-101% y de 98%-103%,
correspondientes a los rangos de cumplimiento determinados por SMU para los
respectivos clusters y la linea de 100% corresponde a los puntos en que se
igualan los precios de las canastas ponderadas.

Octogésimo sexto. Que cabe recordar que la metodologia utilizada por
SMU implica el uso de clusters de locales que tienen una Unica lista de precios,

lo que dificulta el ajuste de precios de cada local de mitigacion en particular, pues
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si se observa que un establecimiento ha estado consistentemente por sobre el
100%, intentar bajar sus precios implica también ajustar a la baja los precios de

otros locales que estan en el limite inferior del rango de cumplimiento;

Octogésimo séptimo.  Que, por lo tanto, este Tribunal estima incorrecto
enfocar el analisis del cumplimiento de la Condicion Segunda N° 1 en un estudio
aislado de cada local, pues la metodologia utilizada por SMU y el propio
funcionamiento del mercado implican que el comportamiento de cada uno de los
locales de mitigacibn se encuentra interconectado con el de otros
establecimientos. De este modo, debe darse una vision holistica al cumplimiento
por parte de SMU, esto es, evaluar si la metodologia usada tenia el objetivo de
equiparar los precios en las localidades concentradas, o si existe evidencia de
gue el objetivo de la misma fue cobrar precios superiores a los de los locales de

referencia;

Octogésimo octavo. Que, en ese sentido, la evidencia en autos apunta a
gque SMU buscaba genuinamente que sus precios se equipararan a los de la
competencia, lo que en promedio se habria logrado, segin se analiza en la
consideracion Octogésimo cuarta. A juicio de este Tribunal, los casos aislados
en que SMU se encuentra levemente por fuera del rango de cumplimiento
establecido —tanto por sobre como por debajo del mismo— son el resultado de
las dificultades para aplicar una metodologia compleja de equiparacion, las que
fueron descritas en las consideraciones Septuagésimo séptima y Septuagésimo

octava,;

Octogésimo noveno. Que adicionalmente consta en estos autos que SMU
no realiz0 ajustes por las posibles diferencias de costos de flete entre los locales
de mitigacion y de referencia, pese a permitirlo la Condicibn Segunda de la
Resoluciéon N° 43/2012 de este Tribunal (Expediente de investigacion
acompafnado por la Fiscalia a fojas 388, especificamente en la declaracion de
don Esteban Rosas Cancino y don Hugo Martinez Benavides y en la respuesta
por parte de SMU al Ord. N° 1559 de la Fiscalia, con fecha 24 de diciembre de
2013);
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Nonagésimo. Que, por lo tanto, en opinién de este Tribunal la metodologia
de SMU y su implementacién habrian permitido mitigar adecuadamente los
riesgos anticompetitivos identificados en la Resolucion N° 43/2012, en los que
se baso para establecer la Condicion Segunda N° 1;

Nonagésimo primero. Que si bien las consideraciones precedentes
permiten a este Tribunal llegar a la conviccidon de que la metodologia utilizada
sirvio para mitigar los riesgos de alzas de precios en las localidades que se
consideraron como concentradas en la Resolucion N° 43/2012, a mayor
abundamiento, dado que existe en estos autos informacion suficiente para
efectuar un analisis profundo al respecto, se evaluara también si la requerida
habria cumplido con un estandar de equiparacion de precios considerando
establecimientos de su propiedad en las comunas de referencia;

Nonagésimo segundo. Que de la informacién aportada por SMU a fojas 437
(base de datos de precios propios), este Tribunal ha efectuado un analisis de los
precios de las canastas ponderadas por ventas de los locales de desinversion
con aquellos propios en las comunas competitivas mas cercanas, siguiendo la
misma metodologia utilizada por Deloitte. Los resultados de este analisis se

muestran en el siguiente Cuadro N° 2:

Cuadro N° 2:

Resultado del célculo de equiparacidon de precios por canastas
ponderadas por ventas entre locales de SMU por desinvertir y locales de
SMU en la comuna competitiva de referencia, entre el 8 de octubre de
2013y el 8 de junio de 2014

.- o Rango de |Comparacion
Cddigo Denominacion Cumpl?miento SpMU
67 CASABLANCA 98%-103% 104,0%
70 LOTA I 98%-103% 101,5%
71 PENCO 98%-103% 100,9%
72 TOME 98%-103% 100,3%
77 LOTA Il 98%-103% 100,8%
79 CHIGUAYANTE 98%-103% 100,4%
80 ANGOL | 98%-103% 99,4%
81 LOMAS COLORADAS 98%-103% 96,9%
370 SAN CARLOS 98%-103% 100,5%
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375 ARAUCO 98%-103% 99,8%
442 COYHAIQUE 98%-103% 99,9%
471 FRUTILLAR 98%-103% 98,1%
534 RIO BUENO 98%-103% 100,3%
540 PANGUIPULLI | 98%-103% 101,2%
553 CHIMBARONGO 98%-103% 99,8%
575 ANCUD 98%-103% 101,4%
633 CHIMBARONGO I 98%-103% 102,9%
707 PENCO Il 97%-101% 99,7%
709 MANQUIMAVIDA 97%-101% 97,4%
710 LOS HUERTOS 97%-101% 99,3%
711 TOME I 97%-101% 97,5%
712 SAN CARLOS Il 97%-101% 100,4%
716 LA VIOLETA 97%-101% 101,5%
719 SAN PEDRO 97%-101% 99,9%
724 CARACOL 97%-101% 99,8%
728 PISAGUA | 97%-101% 93,4%
739 LEONERA 97%-101% 99,8%
752 TEMUCO I 97%-101% 97,5%
753 TEMUCO i 97%-101% 96,5%
762 ANGOL 97%-101% 96,9%
764 URMENETA 97%-101% 100,0%
765 PORTALES 97%-101% 99,3%
767 ANCUD IlI 97%-101% 99,9%
768 COYHAIQUE I 97%-101% 100,5%
775 PUERTO MONTT IlI 97%-101% 100,1%
776 VALDIVIA I 97%-101% 100,2%
784 LA UNION II 97%-101% 100,2%
785 COMERCIO 97%-101% 100,7%
787 RIO BUENO I 97%-101% 100,4%
788 PANGUIPULLI 97%-101% 100,0%
789 FRUTILLAR III 97%-101% 99,9%
900 CASABLANCA I 97%-101% 101,6%
Fuente: Elaboracién del TDLC a partir de la informacion acompafiada por SMU a
fojas 437.

* Nota: se destacan aquellos casos en que la comparacion con SMU en el periodo
de cumplimiento se encontré por encima o por debajo del rango de cumplimiento.

Nonagésimo tercero. Que si bien, utilizando esta metodologia alternativa,
existen tres locales en que el precio promedio ponderado del periodo se
encuentra levemente por sobre el limite autoimpuesto por SMU (67, Casablanca;

716, La Violeta; y 900, Casablanca Il), también en tres establecimientos se
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pueden observar precios promedios ponderados inferiores al limite minimo del
rango de cumplimiento (728, Pisagua I; 753, Temuco lll; y, 762, Angol). Mas aun,
los locales cuyos precios superan el limite no coinciden con aquellos
establecimientos identificados por encima del rango de cumplimiento en el
Cuadro N° 1. De este modo, si se considera que SMU era libre de cumplir con la
Condicién Segunda N° 1 ya sea comparandose con establecimientos propios o
de la competencia, en cada uno de los locales de mitigacién cumplié cabalmente
con al menos uno de estos estandares de comparacion, y en la mayoria de los
casos (37 de los 42 locales) con ambos criterios, por lo que, en opinion de este

Tribunal, queda claro que SMU cumplio con la referida condicion;

Nonagésimo cuarto. Que en el mismo sentido, considerando la libertad
que tenia SMU para cumplir con la Condicion Segunda N° 1, se analizé el
comportamiento de los precios promedios ponderados mensuales
comparandolos con los de locales propios en aquellos establecimientos que
habian mostrado precios consistentemente superiores a 100% al compararse
con la competencia. El resultado general es que en todos esos establecimientos
no se puede establecer ese mismo resultado al comparar los precios con locales
de SMU en las comunas de referencia. Un ejemplo de lo anterior es el local 762

(Angol), como se muestra en el siguiente grafico:
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Grafico N° 8:

Comparacion del precio promedio mensual de la canasta ponderada en el

local denominado “Angol” respecto de los precios cobrados por tal
canasta en los locales de propiedad de SMU y de la competencia
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Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de la informacién contenida en el
informe de Deloitte acompafado por SMU a fojas 2148 y bases de datos

acompafiadas por SMU a fojas 437.

Nonagésimo quinto.

Que, por ultimo, la informacién acompafiada a estos

autos permite efectuar un ejercicio adicional, que muestra cuanto habrian sido

los ingresos por venta de SMU en los locales de mitigacion si es que, en vez de

vender al precio que efectivamente cobro, lo hubiera hecho al precio cobrado por

el local de referencia propio;

Cuadro N° 3:

Comparacién de los ingresos por venta que habria obtenido SMU
utilizando los precios de locales de referencia propios con los

ingresos por venta efectivos de SMU

. Mayores ingresos por | Menores ingresos por
Tipo de . . S
. precios superiores ala | precios inferiores a la Total
Precios . :
referencia referencia
Lista 823.461.888 -989.192.448 -165.730.560
Reales 964.763.968 -1.326.020.608 -361.256.640

Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de las bases de datos acompafiadas por SMU a

fojas 437.

Nota: El ejercicio se basa en el supuesto de que la cantidad demandada no cambia al
aumentar o disminuir el precio debido a las diferentes elasticidades precio de las
demandas de los bienes.
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Nonagésimo sexto. Que el ejercicio anterior sirve al menos para ilustrar
que al comparar los precios reales de SMU en los locales de mitigacion con los
precios de locales propios en las comunas de referencia, las ventas con precios
inferiores mas que compensaron a las ventas con precios superiores. Es decir,
si SMU hubiera cobrado en los locales de mitigacion los mismos precios que en
los establecimientos propios de referencia habria obtenido ingresos por ventas
superiores a aquellos que efectivamente registré al compararse con locales de
la competencia. Lo anterior permite concluir que la metodologia utilizada logro el
objetivo de la medida de mitigacion, esto es; evitar que SMU cobrase precios

monopolicos y obtuviese rentas sobrenormales en los locales de desinversion;

Nonagésimo séptimo. Que, en consecuencia, este Tribunal puede concluir
que tanto la metodologia utilizada para el cumplimiento de la Condicién Segunda
N° 1 por parte de SMU, como también la comparacion con locales propios son
aptas para lograr el objetivo de la medida de mitigacion. Por lo anterior, dadas
las caracteristicas y la generalidad de la condicién impuesta, junto con la aptitud
real que tuvo la metodologia de SMU para cumplir con el objetivo de dicha
medida, este Tribunal concluye que SMU cumplié la Condicién Segunda N° 1 de
la Resolucion N° 43/2012;

Nonagésimo octavo. Que, finalmente, la FNE acusa que SMU habria
incumplido la Condicién Tercera de la Resolucion N° 43/2012, de acuerdo con la
cual debia enajenar toda participacion directa o indirecta que tuviese en la
sociedad Supermercados Montserrat S.A. dentro del plazo de ocho meses
contados desde que la referida resolucion quedara firme o ejecutoriada, esto es,
antes del 8 de junio de 2014. Por esta razon, la FNE pide a este Tribunal declarar
dicho incumplimiento y la obligacién de cumplir, y condenar a SMU al pago de

una multa;

Nonagésimo noveno.  Que cabe tener presente que, con fecha 3 de junio de
2014, es decir, con anterioridad al vencimiento del plazo para efectuar la
enajenacion y a la presentacion del Requerimiento de la FNE, SMU present6 una
solicitud de medidas constitutivas de alzamiento de la Condicién Tercera v,
subsidiariamente, de prérroga del plazo de cumplimiento, de acuerdo con lo
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establecido en el articulo 32° del D.L. N° 211, en virtud de la cual se dio inicio al

procedimiento no contencioso Rol NC 424-14;

Centésimo. Que SMU fundd su solicitud no contenciosa en los siguientes
antecedentes que, a su juicio, calificaban de nuevos y habrian sido suficientes
para alzar o modificar la Condicion Tercera: (i) las gestiones utiles que habria
realizado para llevar a cabo la venta de su participacion en Montserrat; (ii) la
ausencia de un pacto de accionistas entre la Familia Bada y SMU, que habria
derivado —entre otras consecuencias— en una falta de informacién constante de
esta ultima respecto del negocio de Montserrat; (iii) la reforma tributaria; (iv) la
existencia de un quinto actor en la industria (Tottus) y la aparicién de un sexto
(el grupo Villablanca), los que se sumaron a Montserrat, la propia SMU, Walmart
y Cencosud; (v) los comportamientos oportunistas de quienes podrian estar
interesados en comprar el porcentaje accionario de SMU en Montserrat; y (Vi)
las variaciones en la participaciéon de mercado de SMU, tanto a nivel nacional,

como en las regiones Metropolitana y de Valparaiso;

Centésimo primero. Que, posteriormente, en atencién a la presentacion
del requerimiento de la FNE objeto de este juicio el 30 de junio de 2014, este
Tribunal, mediante resolucion de fecha 23 de julio de 2014, acord6 poner término
al procedimiento no contencioso Rol NC N° 424-14 e incorporé las pretensiones
constitutivas de SMU al procedimiento contencioso sublite, todo ello en
conformidad con el nimero 2° del Auto Acordado N° 5/2006 de este Tribunal.
Los antecedentes de dicho procedimiento no contencioso fueron agregados a
estos autos (fojas 217 y siguientes) y SMU, al contestar el requerimiento de la
FNE, reiter0 como defensas las peticiones formuladas en su solicitud no

contenciosa;

Centésimo segundo. Que en razon de todo lo explicado, el objeto de este
proceso contencioso en lo relativo al cumplimiento de la Condicion Tercera de la
Resolucion N° 43/2012 estd compuesto de pretensiones de caracter declarativo
y condenatorio por parte de la FNE, formuladas en su requerimiento, y de
pretensiones de naturaleza constitutiva por parte de SMU, formuladas en la
solicitud no contenciosa que dio origen al proceso rol NC 424-14, y reiteradas
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como defensas en su contestacion. Al respecto, corresponde notar que el
pronunciamiento adecuado sobre un objeto procesal compuesto por
pretensiones de distinta naturaleza exige resolver cada una en su mérito

conforme a sus caracteristicas y efectos;

Centésimo tercero. Que, en primer término, en lo que dice relacion con
la pretensién de SMU de alzamiento de la Condicion Tercera y, en subsidio, de
ampliacion del plazo de cumplimiento, cabe sefalar: (i) que se trata de
pretensiones constitutivas de caracter extintivo y modificatorio; y (ii) que por
tanto, de ser acogidas, sélo pueden producir efectos hacia futuro, por las razones

gue a continuacién se detallan;

Centésimo cuarto. Que las medidas solicitadas son de naturaleza constitutiva
porque son de aquellas que tienen por objeto un cambio en el estado juridico
existente en virtud de una norma legal que autoriza al juez a crear dicho cambio
si concurren los presupuestos establecidos en la norma. En este sentido, Zafra
sefala que la sentencia constitutiva que se pronuncia sobre esas pretensiones
es aquella que produce “uno de los tres momentos existenciales en una
determinada situacién juridica: su nacimiento —o constitucion estricta—, su
modificacion o su extincion” (Zafra Valverde, José, Sentencia Constitutiva y

Sentencia Dispositiva, Rialp, Pamplona, 1962, p. 74);

Centésimo quinto. Que, por regla general, las pretensiones constitutivas
modificatorias estan regidas por el principio rebus sic stantibus, que permite la
mutabilidad de las medidas por cambio de circunstancias para favorecer
principalmente su eficacia y justicia. Segun Zafra, la posibilidad de dictar una
nueva sentencia en estos casos se debe a “[...] un cambio operado en las
circunstancias de hecho que dieron base a la constitucion jurisdiccional —en
casos en que la persistencia del efecto constitutivo esta justificada en tanto en
cuanto se mantienen idénticas las expresadas circunstancias—, remueve el
estado de cosas creado por la primera sentencia, restableciendo el que existia

con anterioridad a la misma” (Zafra Valverde, ob. cit., 213);

Centésimo sexto. Que, en materia de libre competencia, la autorizacion legal

necesaria para modificar las medidas de este Tribunal esta contenida en el
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articulo 32° del D.L. N° 211, que permite el cambio de las medidas cuando
nuevos antecedentes permitan variar la calificacibn de competitivos o

anticompetitivos de los actos objeto de las mismas;

Centésimo séptimo. Que las pretensiones constitutivas, de ser acogidas,
s6lo pueden tener efectos hacia el futuro, a menos que la ley disponga lo
contrario. En particular, el mismo articulo 32° del D.L. 211 aplica el criterio
anterior al disponer que el cambio de calificacion juridica del acto objeto de
primera la medida solo producira efecto “desde que se notifique o publique, en

Su caso, la resolucion que haga tal calificacion”,

Centésimo octavo. Que si bien el texto de este precepto so6lo reconoce el
cambio de calificacion de actos conformes a la libre competencia a contrarios a
la misma, nada obsta a que el criterio de irretroactividad sefialado rija también el
cambio de calificacibn en sentido contrario pues, como sefiala el antiguo
aforismo, donde rige la misma razén debe existir la misma disposicion. Por esta
razon, es posible interpretar el articulo 32° en el sentido que los actos o contratos
ejecutados o celebrados con infraccion de las decisiones de este Tribunal
acarrearan responsabilidad en esta materia a menos que, posteriormente, y
sobre la base de nuevos antecedentes, fueren calificados como conformes a la
libre competencia por el mismo Tribunal, “y ello desde que se notifique o

publique, en su caso, la resoluciéon que haga tal calificacion”;

Centésimo noveno. Que, a mayor abundamiento, este criterio es
reconocido en el derecho europeo de la libre competencia. La “Comunicacion
relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Reglamento (CE) no 139/2004
del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004” sostiene que “un cambio de los
compromisos, en principio, solo sera efectivo ex nunc”, esto es, desde que se
dicta y no antes. Por lo tanto, agrega, “una modificacion de los compromisos no
pondra término retroactivamente a ninguna infraccion de compromisos que se
haya cometido antes de la modificacion. En consecuencia, la Comision, en su
caso, podra seguir persiguiendo una infraccion de conformidad con los articulos

14 y 15 del Reglamento de concentraciones”;

60



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Centésimo décimo. Que, sin perjuicio de lo anterior, es un hecho no
controvertido por las partes que el dia 19 de diciembre de 2014 se concreto la
venta del porcentaje accionario que SMU mantenia en Montserrat. Atendido lo
anterior, resulta actualmente innecesario que este Tribunal se pronuncie sobre
las pretensiones constitutivas planteadas por SMU vy, en consecuencia,
corresponde poner término a esta parte del procedimiento, prescindiendo de un
pronunciamiento sobre el fondo, por desaparicion sobrevenida del interés que
justificaba la pretension de SMU. Al respecto, sefiala Gascon Inchausti que “el
fundamento ultimo de la terminacién anticipada del proceso en estos supuestos
no se encuentra en la voluntad de las partes, ni en sus poderes de disposicion
sobre el proceso mismo o sobre su objeto, sino en el interés publico subyacente:
como institucion, el proceso necesita un ‘motor’, que es el interés, sin el cual no
puede aquél desarrollarse; los érganos jurisdiccionales tienen vedado cerrar los
0jos a la ausencia de interés y por eso se torna preciso ponerle fin si consta su
desaparicion de forma sobrevenida”. (Gascéon Inchausti, Fernando, La
terminacién anticipada del proceso por desaparicion sobrevenida del interés,
Civitas, Madrid, 2003, p. 96);

Centésimo undécimo. Que lo anteriormente resuelto no obsta a que este
Tribunal se pronuncie sobre los antecedentes esgrimidos en su solicitud de
alzamiento o modificacion de la Condicion Tercera de la Resolucion N° 43/2012,
en cuanto ellos fueron luego reiterados como alegaciones y defensas en su
Contestaciéon de fojas 302, para desvirtuar las pretensiones declarativas y

condenatorias de la FNE;

Centésimo duodécimo. Que corresponde que este Tribunal se pronuncie
sobre el requerimiento de la FNE, asi como sobre las alegaciones y defensas
pertinentes formuladas por SMU. Especificamente, la FNE sostiene su
acusacion en que, a la fecha de presentacion del Requerimiento, SMU aun
habria mantenido una participacion tanto en Supermercados Montserrat S.A.
como en dos sociedades relacionadas con ella (Montserrat Dos S.A. e

Inmobiliaria Santander S.A.);
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Centésimo decimotercero. Que esa situacion es reconocida por SMU en
su contestacion. Sin embargo, la requerida afirma que su incumplimiento no
habria infringido el D.L. N° 211, tanto porque dicha conducta no habria afectado
el mercado, como porque habria manifestado una “efectiva voluntad” de cumplir

con la Condicién Tercera (fojas 335);

Centésimo decimocuarto. Que en relacion con la primera defensa, esto
es, la supuesta no afectacion del mercado, SMU expone que, de acuerdo con la
fundamentacién de la Resolucion N° 43/2012, dos habrian sido las razones por
las que le fue ordenada la venta de su participacion en Montserrat: primero, por
la potencialidad de que Montserrat se convirtiera en un actor relevante en la
industria de supermercados; y, segundo, por el interés en asegurar la
independencia de SMU y Montserrat en sus procesos de toma de decisiones;

Centésimo decimoquinto. Que, segun SMU, el que haya transcurrido el
plazo sin que se haya verificado la enajenacion no habria afectado de manera
alguna la potencialidad de Montserrat de devenir en un actor de relevancia en el
mercado, ya que, al no existir un pacto de accionistas, la familia Bada (propietaria
del 60% de dicha empresa) continuaria dirigiéndola libremente. A mayor
abundamiento, SMU indica que, por ese mismo motivo, careceria de cualquier
influencia en Montserrat y tampoco estaria informada de sus estrategias
competitivas. Por lo tanto, SMU concluye que, a pesar de su incumplimiento de
la Condicion Tercera, los riesgos que este Tribunal detect6 en la Resolucion N°
43/2012 no se habrian manifestado, motivo por el cual aquél no seria

anticompetitivo;

Centésimo decimosexto. Que este Tribunal ya ha sefialado que si se imponen
condiciones a una operacion de concentracion materializada, es porque se
estima que los riesgos para la libre competencia son eliminados o mitigados con
las medidas decretadas. Por ello, mientras no se dé cumplimiento a las mismas,
la operacion consultada no se ajustara a las normas del D.L. N° 211
(consideraciones Quinta a Sexta). En consecuencia, el presente proceso no
tiene por objeto discutir si el incumplimiento de las medidas correctivas

impuestas por este Tribunal afecta la libre competencia, lo que ya quedoé resuelto
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en la Resolucion N° 43/2012, sino si la requerida incumplié culpablemente las

medidas;

Centésimo decimoséptimo. Que la eventual falta de informacion por parte
de SMU y su imposibilidad de influir en el negocio de Montserrat fueron
discutidas en el marco del proceso no contencioso en que se conocio la
operacion de concentracion entre SMU y SdS. En efecto, una vez que este
Tribunal estableci6 la Condicion Tercera, SMU reclamo de ella ante la Excma.
Corte Suprema, fundando su recurso en varios de los mismos hechos que se
invocan como “nuevos” en este proceso, esto es: (i) la participacion de SMU en
Montserrat correspondia solo a un 40%, perteneciéndole el 60% restante a la
Familia Bada; (ii) no existiria un pacto de accionistas con la familia controladora;
(iii) la Familia Bada ejerceria un férreo control sobre Montserrat; (iv) Montserrat
tendria una administracion independiente; y (v) la independencia de Montserrat
no podria verse afectada por la participacion minoritaria de SMU (véanse, al
respecto, el numeral 5.3 del Recurso de Reclamacion, rolante a fojas 1380 y

siguientes);

Centésimo decimoctavo. Que la Excma. Corte Suprema se pronuncio
expresamente sobre los argumentos indicados al resolver el recurso de
reclamaciéon presentado por SMU, sefialando: “en lo que dice relacion al fondo
de su alegacion para solicitar la eliminacion de la condicién, es posible observar
gue descansa sobre la base de apreciaciones no efectivas, como son las de
estimar que su porcentaje de participacion de un 40% en Supermercados
Monserrat no es relevante para efectos del analisis de la competencia en la
industria supermercadista chilena. En efecto, tal como lo sostiene el fallo
impugnado, la participacion de la consultante es relevante desde una doble
perspectiva: i.- Porque la conducta de SMU atendida su participacion en
Supermercados Monserrat va a estar determinada por lo que ésta gana o deja
de ganar, cuestion que se produce con independencia de que sea ella o no la
controladora de esta cadena de supermercados [...] ii.- Porque ademas su
participacion no es menor, corresponde a un 40%, y en tales circunstancia en su
calidad de accionista esta informado de las estrategias competitivas que

desarrolla Supermercados Monserrat”. Ademas, agregé que tampoco “es
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efectivo que la fusion en estudio no tenga efectos directos en los mercados en
los que esta presente Supermercados Monserrat”. Finalmente, la Corte estimo
que “la participacion de la consultante en Supermercados Monserrat [también es
relevante] porque la enajenacién de ella en conjunto con los otros activos
configura lo que se podria denominar un atractivo conjunto para un cuarto

inversionista y potenciar la competencia en este sector de la industria”;

Centésimo decimonoveno. Que, a mayor abundamiento, la evidencia
allegada a este proceso tampoco permite estimar que la participacién minoritaria
de SMU en Monserrat no tuvo impacto en la independencia competitiva de
ambas cadenas supermercadistas, en atencion a que: (i) en las sesiones de
Directorio de Monserrat en las que participaron directores designados por SMU
si se trataron temas comercialmente sensibles, tales como negociaciones y
términos de contratos de arriendo de locales (por ejemplo, a fojas 121y 141 del
Cuaderno de Documentos de Supermercados Montserrat S.A.C. y sus
asociados); nuevos proyectos y aperturas de supermercados (por ejemplo, a
fojas 135, 143, ibidem); y estrategias de precios y relaciones comerciales con
proveedores (por ejemplo, a fojas 110 y 140, ibidem); (ii) no existe evidencia de
que los directores designados por SMU hayan reclamado por la escasa
informacion que recibian o por la falta de oportunidad en su entrega con
anterioridad al inicio de este proceso (observandose esto por primera vez en la
décimo octava junta extraordinaria de accionistas de Supermercados Montserrat
S.A.C., que rola a fojas 297 del Tomo | del cuaderno de documentos exhibidos
por Supermercados Montserrat S.A.C.); (iii) los Directores de Monserrat
designados por SMU, si bien mientras ejercian tal labor no prestaban servicios
en SMU, si eran directores en otras empresas del grupo controlador de SMU (la
familia Saieh), habian sido directores de SMU en otros periodos, o mantenian

vinculos de propiedad con directores o los propietarios de SMU,;

Centésimo vigésimo. Que, por tanto, por el solo hecho de haber incumplido
la Condicién Tercera, SMU consolido la afectacion a la libre competencia que
justificé la imposicién de la medida de desinversion de la participacion minoritaria
en Monserrat. En este caso, la afectacibn —segun se advirti6 en la misma

Resolucion N° 43/2012- estaba dada tanto por el efecto que la operacion entre
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SMU y SdS podia haber generado en Montserrat (la cual podria ver disminuidos
sus incentivos a convertirse en un actor relevante en la industria
supermercadista), como por la falta de independencia entre SMU y Montserrat
en sus respectivos procesos de toma de decisiones;

Centésimo vigésimo primero. Que, por lo anterior, la defensa de SMU de
que el incumplimiento de la Condiciébn Tercera no habria afectado la libre

competencia serd desestimada por este Tribunal;

Centésimo vigésimo segundo. Que en lo que respecta a la segunda defensa,
esto es, su voluntad de cumplir con la Condicién Tercera, SMU indica que habria
actuado de buena fe y realizado todas las gestiones necesarias para lograr la
enajenacion de su participacion en Montserrat, sin que le sea imputable el no
haberlo logrado. La requerida explica que habria realizado una serie de
gestiones para lograr la enajenacion ordenada de Monserrat, pero que solo con
posterioridad al vencimiento del plazo para la enajenacion, la familia Bada habria
hecho llegar a SMU un memorandum de entendimiento relativo a la adquisicion
de su parte de la propiedad. Por lo anterior, SMU alega que seria injustificado
gue se le sancione, ya que habria enfrentado una imposibilidad para vender

oportunamente su participacion minoritaria,

Centésimo vigésimo tercero. Que, al respecto, las siguientes gestiones de
SMU relativas a la Condicion Tercera se encuentran acreditadas en el proceso:
(i) SMU contraté a Hudson Bankers para que actuara como asesor en el proceso
de venta mientras estaba pendiente el fallo de los recursos de reclamacion
interpuestos en contra de la Resolucion N° 43/2012 ante la Excma. Corte
Suprema (Acuerdo de Asesoria que rola a fojas 960 y siguientes del Tomo 11l del
Cuaderno de Versiones Publicas de Documentos exhibidos por SMU a fojas
835); (i) SMU contact6 a una serie de potenciales interesados para efectos de
enajenar su participacion minoritaria en Monserrat (segun consta en los
documentos que rolan a fojas 968 y siguientes del Tomo Ill del Cuaderno de
Versiones Publicas de Documentos exhibidos por SMU a fojas 835); v, (iii)) se
realizaron una serie de gestiones con la familia Bada para concluir el proceso de

venta de la participacion minoritaria de SMU en Monserrat (ibidem);
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Centésimo vigésimo cuarto.  Que, ajuicio de este Tribunal, el fracaso de las
gestiones realizadas por la SMU para enajenar su participacion en Montserrat
puede parcialmente explicarse por las siguientes caracteristicas objetivas del
paquete accionario de SMU en Montserrat, que dificultaban su enajenacion: (i)
era un paquete accionario minoritario (segun consta en el informe de Hudson
Bankers denominado “Proceso Montserrat”, rolante a fojas 1198 y siguientes del
Tomo Il de versiones publicas de SMU); (ii) SMU no habia celebrado un pacto
de accionistas con el controlador; y, (iii) la tasa de rentabilidad de la participacion
de SMU en Montserrat era inferior a un 2% anual, ya que Montserrat solo repartia

el minimo legal de 30% de sus utilidades anuales (segun consta a fojas 2250);

Centésimo vigésimo quinto. Que, de acuerdo con lo expuesto en las
consideraciones Octava y Novena, este Tribunal estima que el incumplimiento
de las condiciones impuestas respecto de una operacion de concentracion ha de
juzgarse de conformidad con un criterio de culpa infraccional. Aplicado dicho
criterio al caso sublite, este Tribunal estima que las circunstancias objetivas
referidas en la consideracién anterior, si bien redujeron la capacidad de SMU
para cumplir la medida, no la anularon del todo, por lo que no permiten desvirtuar
la presuncién de culpabilidad que pesa sobre SMU en razén del incumplimiento.
En efecto, en ultimo término, SMU podria, por ejemplo, haber subastado su
participacion minoritaria en Montserrat sin establecer un precio minimo para las

posturas;

Centésimo vigésimo sexto. Que uno de los antecedentes que SMU invoco
en el proceso NC N° 424-14 para justificar el alzamiento o la prorroga de la
Condicion Tercera fue que los interesados en comprar su porcentaje accionario
en Montserrat se habrian comportado en forma oportunista, aprovechando la
circunstancia de que se trataba de una desinversion obligada por este Tribunal
(fojas 239). Para acreditar dichos comportamientos, SMU sostuvo que las ofertas
que la Familia Bada realizo por dicho porcentaje accionario no eran en principio
vinculantes para el oferente, y que siempre fueron hechas por un monto menor

gue la oferta anterior;
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Centésimo vigésimo séptimo. Que respecto de esa alegacion, el hecho de
que los potenciales compradores y particularmente la Familia Bada hayan
actuado, a juicio de SMU, de manera oportunista responde mas bien a una
consecuencia directa de haber SMU consultado una operacion ya materializada
y de la imposicion de las consiguientes medidas correctivas. Al haber procedido
del modo que lo hizo, le corresponde a SMU soportar las consecuencias
gravosas que derivan de su opcion, entre las que se encuentra que los
potenciales adquirentes pudieran tener una mejor posicion negociadora en la

compra de su participacion en Montserrat;

Centésimo vigésimo octavo. Que, finalmente, respecto de los demas
antecedentes invocados por SMU en el proceso Rol NC N° 424-14 (tales como
el impacto de la reforma tributaria en la valoracién de los activos por enajenar; el
surgimiento de nuevos actores supermercadistas; y la disminucion de la
participacion de mercado de SMU a nivel nacional), no se ha rendido prueba en
este proceso que acredite cdmo dichas circunstancias habrian reducido la
capacidad de SMU para cumplir con la Condicién Tercera, razén por la que seran

desestimadas como defensa;

Centésimo vigésimo noveno. Que, en razén de las consideraciones
anteriores, corresponde declarar el incumplimiento culpable de la Condicion
Tercera de la Resolucion N° 43/2012 de este Tribunal. Sin perjuicio de lo anterior,
cabe sefialar que las circunstancias sefialadas en la consideracion Centésimo
vigésimo cuarta determinan un grado menor de culpa infraccional, que sera

considerado al momento de calcular las multas correspondientes;

Centésimo trigésimo.  Que, en suma, a lo largo de esta Sentencia se ha
acreditado: (i) que SMU incumplié culpablemente las Condiciones Primera y
Tercera de la Resoluciéon N° 43/2012; (i) que no concurren causales que
permitan eximir de responsabilidad a la requerida; vy, (iii) que, por el contrario,
SMU cumplié con lo establecido en la Condicion Segunda de la citada resolucion.
Por lo anterior, SMU infringié el articulo 3° del D.L. N° 211, correspondiendo
entonces determinar las sanciones que se impondran a la requerida, de acuerdo

con lo sefialado en el articulo 26° del D.L. N° 211;
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Centésimo trigésimo primero. Que dentro del rango de medidas que se
pueden imponer a SMU se encuentran todas aquellas sanciones establecidas
en el articulo 26° del D.L. N° 211, asi como otras medidas correctivas,
preventivas o prohibitivas que puedan disponerse por este Tribunal, de acuerdo

con lo dispuesto en el articulo 3° del D.L. N° 211,

Centésimo trigésimo segundo. Que, para efectos de determinar el tipo de
sancion o medida aplicable a un caso de incumplimiento de condiciones
impuestas a operaciones de concentracion, este Tribunal ha de atender a la
gravedad de dichas infracciones, a sus efectos en el mercado y a otras
circunstancias concomitantes. En casos extremos, ante incumplimientos de
méaxima gravedad que lesionan significativamente la libre competencia, este
Tribunal puede incluso ordenar que se deje sin efecto la operacion de
concentracion, con arreglo a lo dispuesto en la letra a) del articulo 26° del D.L.
N° 211. Sin embargo, en otros casos sera suficiente la aplicaciéon de multas o la
imposicién de nuevas medidas correctivas, preventivas o prohibitivas; todo ello
sin perjuicio del eventual cumplimiento compulsivo de la medida conductual o

estructural infringida;

Centésimo trigésimo tercero. Que, a este respecto, se debe considerar que,
al resolver la operacion de concentracion entre SMU y SdS, este Tribunal
consigno en la fundamentacion de la Resolucion N° 43/2012 que las medidas de
desinversion contenidas en las Condiciones Primera y Tercera eran las mas
relevantes, pues mediante ellas se buscaba evitar la materializacion de los
riesgos unilaterales y coordinados detectados. Sin embargo, atendido que a la
fecha de dictacion de esta sentencia las referidas obligaciones de desinversion
se encuentran cumplidas, segun se ha expresado en las consideraciones
Cuadragésima y Centésimo décima, este Tribunal estima adecuado sélo aplicar
una multa a SMU por tales incumplimientos, segun se determinara en las

consideraciones siguientes;

Centésimo trigésimo cuarto. Que, la literatura econémica sobre el estudio
de las sanciones Optimas sefiala en general que, cuando sélo se imponen

multas, éstas debieran ser fijadas a un nivel superior al ratio entre la ganancia
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de la infraccion sobre la probabilidad de que el infractor sea descubierto, a fin de
gue no se convierta en un buen negocio infringir la ley (véase, por todos, Wils,
Wouter, “Optimal Antitrust Fines: Theory and Practice”, World Competition, vol.
29 N° 2, 2006);

Centésimo trigésimo quinto. Que, como es sabido, nuestra legislacion no
establece una metodologia para fijar las multas a ser impuestas por este
Tribunal. El Unico pardmetro se encuentra establecido en el literal ¢) del articulo
26° del D.L. N° 211, es comun y consiste en un rango de entre cero y veinte mil
o treinta mil Unidades Tributarias Anuales, dependiendo de la conducta. En la
determinacion de la multa este Tribunal debe considerar, entre otras
circunstancias, la gravedad de la conducta, el beneficio econémico obtenido, la
calidad de reincidente del infractor y la colaboracion prestada a la Fiscalia

Nacional Econdmica durante la investigacion;

Centésimo trigésimo sexto.  Que la ausencia de una metodologia legal
debe ser subsanada por este Tribunal precisando en sus sentencias ciertas
directrices destinadas a otorgar un razonable grado de predictibilidad respecto

de las sanciones pecuniarias a ser impuestas en esta sede;

Centésimo trigésimo séptimo. Que, a juicio de este Tribunal, un criterio que
se encuentra en linea con jurisdicciones comparadas es determinar la multa en
funcién de un porcentaje de las ventas del infractor concernidas o afectadas por
la practica anticompetitiva sancionada. El porcentaje especifico a ser empleado
en un caso concreto debe considerar la gravedad intrinseca de la infraccién
cometida, su duracion y las circunstancias agravantes o atenuantes que
concurran en el caso concreto, respetando asi el principio de proporcionalidad.
Dicho método ha servido de base al calculo de multas en sentencias anteriores
de este Tribunal (véase, por ejemplo, la Sentencia N° 145/2015) y subyace al

calculo efectuado por la FNE en el presente caso;

Centésimo trigésimo octavo. Que adicionalmente, y a fin de garantizar su
eficacia disuasoria, la sancion que se impone por incumplimiento de una medida
impuesta por este Tribunal a un agente econémico debe ser superior al beneficio
econdémico derivado de la infraccion cometida. Esto ha sido confirmado tanto por

69



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA
la jurisprudencia de este Tribunal como la de la Excma. Corte Suprema (véase
en este sentido, por ejemplo, Excma. Corte Suprema, sentencia de fecha 2 de

junio de 2010 en causa rol N° 277-2010, consideracién vigésimo segunda);

Centésimo trigésimo noveno. Que en lo que respecta al incumplimiento
culpable de medidas impuestas por resoluciones judiciales, este Tribunal estima
gue se trata de un acto reprochable, independientemente de la gravedad que se
atribuya a las circunstancias que configuran la infraccion en particular. Por
consiguiente, en estos casos la multa ha de tener un significativo efecto
disuasorio, incluso en el evento que el incumplimiento no haya producido

beneficios econdmicos al infractor;

Centésimo cuadragésimo. Que en razén de lo indicado, el calculo
especifico de la multa serd realizado como un porcentaje de las ventas
concernidas por las infracciones al D.L. N° 211. El resultado final sera luego
comparado con el beneficio econémico, con el proposito de asegurar que la

sancion pecuniaria fijada sea superior a éste;

Centésimo cuadragésimo primero. Que en lo que respecta al
incumplimiento de la Condicién Primera, las ventas concernidas por la infracciéon
corresponden a aquellas efectuadas por SMU en los locales referidos en el
Contrato de Operacion Transitoria durante el periodo de vigencia del mismo que
excedio la fecha limite para la enajenacién de los activos sefialada en la
Resolucién N° 43/2012, esto es, desde el 9 de junio de 2014 y hasta el 31 de
julio de 2014. Al no contar con esa cifra exacta, sino con el total de las ventas de
dichos locales entre el 3 de junio y el 31 de julio de 2014 ($6.273.554.990, segun
consta en los antecedentes acompafiados a fojas 427), se efectudé una
aproximacion proporcional a los dias de incumplimiento (53 dias) sobre los dias
en que se registraron dichas ventas (59 dias), resultando ventas totales
aproximadas en este periodo de $5.635.566.347, que correspondi6 a un 0,39%
de las ventas minoristas totales de SMU en el afio 2014 (de acuerdo con la
informacion de las memorias anuales de SMU para dicho afio). Para evitar

posibles efectos ciclicos, se considerd el 0,39% de las ventas minoristas de
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SMU, promediando los afios 2014, 2013 y 2012, lo que resultd ser
$5.484.926.457,

Centésimo cuadragésimo segundo. Que a fin de determinar el porcentaje de
las ventas concernidas que servira para fijar la multa a ser impuesta a SMU por
la infraccion de la Condicion Primera, este Tribunal considerara: (i) que todo
incumplimiento de una resolucion de este Tribunal constituye una infraccion
grave; (i) que atendido el objetivo buscado por la Resolucion N° 43/2012, el
incumplimiento de la Condicién Primera es el mas grave dentro de los posibles
incumplimientos en que podria haber incurrido SMU; (iii) que la infraccion se
prolongé por menos de dos meses; y, (iv) que concurrieron una serie de
circunstancias descritas en las consideraciones Cuadragésimo séptima a
Quincuagésima que, si bien no impiden considerar el incumplimiento como

culpable, si justifican una rebaja del monto de la multa;

Centésimo cuadragésimo tercero. Que, en razon de lo anterior, este
Tribunal utilizard un 5% de las ventas concernidas por el incumplimiento de la
Condicién Primera, esto es, 508 UTA (quinientas ocho unidades tributarias

anuales), para efectos de determinar la multa aplicable;

Centésimo cuadragésimo cuarto. Que en el caso de la Condicion Tercera,
las ventas concernidas por la infraccion corresponden al 40% de las ventas
efectuadas por Monserrat durante el periodo comprendido entre el 9 de junio de
2014 y el 19 de diciembre de 2014. Como no existe en estos autos informacion
directa de las ventas de Montserrat en este periodo, se aproximo esta cifra a las
ventas realizadas por esa empresa en un semestre, considerando los estados
financieros que rolan a fojas 551 a 572 del Cuaderno de Documentos de
Supermercados Montserrat S.A.C. y sus asociados, obteniéndose un monto
aproximado para el 40% de participacion de SMU en estas ventas de
$ 24.628.148.534;

Centésimo cuadragésimo quinto. Que a fin de determinar el porcentaje de
las ventas concernidas que servira para fijar la multa a ser impuesta a SMU por
la infraccién de la Condicion Tercera, este Tribunal considerara: (i) que todo

incumplimiento de una resolucion de este Tribunal constituye una infraccion
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grave; (ii) gue no se tratd de un incumplimiento total, sino que de un cumplimiento
extemporaneo; (iii) que la infraccidon se prolong6 por mas de seis meses; Y, (iv)
que se han acreditado en este proceso una serie de dificultades objetivas
enfrentadas por SMU para a cumplir con la condicion, detalladas en la
consideracion Centésimo vigésimo cuarta que, si bien no impiden considerar el

incumplimiento como culpable, si justifican una reduccion de la multa;

Centésimo cuadragésimo sexto. Que, en razén de lo anterior, este
Tribunal utilizard un 4% de las ventas concernidas por el incumplimiento de la
Condicién Tercera, esto es, 1.826 UTA (mil ochocientas veintiséis Unidades

Tributarias Anuales), para efectos de determinar la multa aplicable;

Centésimo cuadragésimo séptimo. Que, finalmente, resta dilucidar si los
montos determinados en las consideraciones precedentes son superiores a los
beneficios econdmicos que habria obtenido SMU con ocasion del incumplimiento
de las Condiciones Primera y Tercera. En el evento que dichos montos sean
inferiores a los beneficios econémicos obtenidos, este Tribunal ajustara las
multas, a fin de dar cumplimiento al principio expuesto en la consideracion

Centésimo trigésimo octava;

Centésimo cuadragésimo octavo. Que existen en el presente caso
diversas formas de aproximarse al beneficio econdémico obtenido por la
requerida. Entre las categorias de resultados financieros que pueden ser
consideradas para efectos del célculo estan los ingresos por ventas, el margen
bruto, la ganancia o pérdida de la firma, las ganancias antes de intereses,
impuestos, depreciacion y amortizacion (EBITDA) y los dividendos que

eventualmente hubieran sido repartidos en el periodo de incumplimiento;

Centésimo cuadragésimo noveno. Que, sin embargo, el uso de cualquiera
de los dos primeros (esto es, ingresos por ventas o el margen bruto) podrian
conllevar a sobreestimar el beneficio econdmico derivado del incumplimiento,
atendida la posible existencia de costos de operacion no incluidos en esas

cuentas, los cuales disminuirian, en definitiva, las ganancias;
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Centésimo quincuagésimo.  Que la ganancia de la empresa (pérdida en el
caso de SMU) tampoco representa necesariamente el verdadero valor creado
para la requerida por la operacion de sus activos, pues su monto puede deberse
a circunstancias puntuales de deuda, amortizaciones o depreciacion —entre
otras— que pueden no reflejar en forma precisa las verdaderas ganancias de la

empresa producto del incumplimiento;

Centésimo quincuagésimo primero. Que, atendido el razonamiento
expuesto en las consideraciones precedentes, la forma de célculo que este
Tribunal estima mas acertada y cercana al valor real del beneficio econdmico
derivado del incumplimiento de la Condicidon Primera es el valor del EBITDA. En
el presente caso, esta informacion fue allegada al proceso como prueba
documental por SMU, a fojas 1258 y 1260 del Cuaderno de Documentos
Reservados SMU; no fue objetada por la FNE; y fue hecha publica por SMU en

Su escrito de observaciones a la prueba;

Centésimo quincuagésimo segundo. Que para el caso del incumplimiento de
la Condicion Primera, se cuenta con informacién detallada del EBITDA de los
locales vendidos por SMU (segun consta a fojas 2189), que permite concluir que
el EBITDA asociado a las ventas de éstos efectuadas durante los meses de junio
y julio de 2014 corresponderian aproximadamente a $ 41.988.312, esto es, 78
UTA. Este valor, a su vez, debe ser corregido para considerar solo el periodo de
incumplimiento de la condicion (esto es, desde el 9 de junio hasta el 31 de julio
de 2014), obteniéndose un beneficio econdmico de aproximadamente
$87.738.568, equivalentes a 163 UTA. El monto de la aproximacion en el periodo
de incumplimiento es superior al de los meses completos porque en el mes de
junio se obtuvo un EBITDA negativo para estos supermercados. De este modo,
al considerar sélo parte del mes de junio (del 9 al 30 de este mes) disminuye el
EBITDA negativo que se resta al EBITDA positivo del mes de julio, que si debe

ser considerado en su totalidad;

Centésimo quincuagésimo tercero. Que en el caso del incumplimiento de la
Condicion Tercera, relativa a la venta de Montserrat, una primera aproximacion

al beneficio econdmico obtenido por SMU por el incumplimiento oportuno de la
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medida puede ser la suma de los dividendos entregados por estas sociedades a
SMU en el periodo comprendido entre el 9 de junio de 2014 (fecha limite para
efectuar la venta de Montserrat y sus filiales) y el 19 de diciembre de 2014 (fecha
en que efectivamente se vendieron las participaciones de SMU en estas
sociedades), dado que dichos dividendos no los habria percibido si hubiera

enajenado su participacion en Monserrat oportunamente;

Centésimo quincuagésimo cuarto. Que en efecto, como consta a fojas 298
del Tomo | y 392 del Tomo Il del Cuaderno de Documentos de Supermercados
Montserrat S.A.C. y sus asociados, en las juntas extraordinarias de accionistas
de Supermercados Montserrat e Inmobiliaria Santander, ambas de fecha 30 de
junio de 2014, se decidi6 el reparto del 30% de las utilidades del ejercicio del afio
2013, a més tardar el 30 de julio de 2014. De este modo, SMU percibid, por el
retraso en la venta de los activos considerados en la Condicion Tercera, un 40%
de estos dividendos, monto que asciende a $868.684.750 y que corresponde a

un beneficio econdémico neto para SMU por el incumplimiento;

Centésimo quincuagésimo quinto. Que sin embargo, esos dividendos no
necesariamente reflejan el mayor valor obtenido por el retraso en la venta de los
activos ordenada por este Tribunal. Asi, y por las mismas razones descritas en
el calculo del beneficio econémico por el incumplimiento de la Condicién Primera,
una estimacion del EBITDA obtenido por dichas sociedades en el periodo de
incumplimiento puede resultar ser una aproximacion mas cercana a dicha

ganancia;

Centésimo quincuagésimo sexto. Que si bien el EBITDA estimado de este
modo podria utilizarse para la tasacion de una empresa, tal como lo hizo el
asesor de SMU en su informe acompafnado a fojas 1031 y siguientes del Tomo
[Il del Cuaderno de Documentos Confidenciales de SMU S.A., debe considerarse
también el descuento efectuado por el mercado al valor de los activos vendidos
por SMU por el hecho de no poseer control de las sociedades vendidas y la
inexistencia de un pacto de accionistas con la parte controladora. En efecto, si
bien Hudson Bankers estimo la valoracion de los activos en un méaximo de US$
[70-110] millones, ellos fueron finalmente vendidos a US$ [35-55] millones. Si se
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descontase de manera equivalente el EBITDA, en aproximadamente un 50%, el
verdadero incremento en la valorizacion de los activos resultante de la demora

no debiera exceder, para el mercado, de 1.757 UTA;

Centésimo quincuagésimo séptimo. Que, en suma, en el presente caso se
ha estimado que el beneficio econdmico obtenido por estos incumplimientos
asciende aproximadamente a 163y 1.757 UTA, para las condiciones Primera y
Tercera, respectivamente. Atendido que las multas calculadas en las
consideraciones Centésimo cuadragésimo a Centésimo cuadragésimo sexta son
superiores a los beneficios econdmicos que habria obtenido SMU con ocasién
del incumplimiento de las Condiciones Primera y Tercera de la Resolucion N°

43/2012, este Tribunal no formulara ajustes a dichos montos;

Y TENIENDO PRESENTE lo dispuesto en los articulos 1°, 2°, 3° y 26° del
Decreto Ley N° 211,

SE RESUELVE:

1. Acoger el requerimiento interpuesto por la Fiscalia Nacional Econémica
en contra de SMU S.A., s6lo en cuanto se declara que ésta incumplio las
Condiciones Primera y Tercera de la Resolucion N° 43/2012, infringiendo de ese

modo el articulo 3° del Decreto Ley N° 211,

2. Condenar a SMU S.A al pago de una multa, a beneficio fiscal de dos mil
trescientas treinta y cuatro Unidades Tributarias Anuales; vy,

3. No condenar en costas a SMU S.A., por no haber sido totalmente

vencida.

Se previene que los Ministros Sres. Tapia y Arancibia no concurren con las
consideraciones Sexagésimo cuarto a Nonagésimo séptimo y estuvieron por
declarar que SMU no dio cumplimiento a la Condicibn Segunda N° 1 de la

Resolucidon N° 43/2012, por las siguientes razones:
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1. Que, segun la sentencia, SMU seria libre para determinar con quién se
efectdia la comparacion y como, sin sometimiento a parametro alguno, pues éste
no habria sido especificado expresamente en la Condiciébn Segunda N° 1. En
efecto, la sentencia admite “como legitimas todas aquellas formas de
cumplimiento que, respetando el tenor literal de la referida medida de mitigacion,
sean aptas para la consecucion de su finalidad” (consideracion Sexagésimo
sexta). Ello implica otorgar a SMU un verdadero ambito discrecional de
cumplimiento. Por tanto, bastaria con que SMU haya efectuado una equiparacion
de cualquier manera para que la condicién se entienda cumplida, es decir, que

cumpliera con un estandar autoimpuesto;

2. Que el amplisimo grado de discrecionalidad otorgado por la sentencia al
agente econdmico frente a la obligacién, al permitirle manejar las variables de
cumplimiento, nos parece un criterio de interpretacion inadecuado de
condiciones o medidas impuestas por este Tribunal. Por el contrario, quien
impuso las condiciones a ser fiscalizadas (este Tribunal) debe siempre proveer
de interpretaciones y orientaciones acerca de las formas de cumplimiento
admisibles, otorgando asi directrices o pautas relativamente claras a los sujetos
obligados e interesados. En cambio, la discrecionalidad que otorga la sentencia
se traduce en que el infractor impone las condiciones mismas de fiscalizacion, lo

que podria dificultar el cumplimiento fiel de las mismas;

3. Que, en este sentido, las asimetrias de informacién que regularmente
existen entre fiscalizados vy fiscalizadores son mas significativas en aquellos
ambitos que constituyen la esencia misma de la actividad empresarial, como
ocurre en este caso con la definicién de las politicas de pricing. Lo anterior es
particularmente patente en industrias que carecen de un fiscalizador
especializado, como es el caso del retail. Esta circunstancia exige interpretar las
medidas impuestas por este Tribunal en razén de su finalidad pues, de lo
contrario, se corre el peligro de que aquellas sean eludidas por quienes poseen

mejores conocimientos del mercado en que se desenvuelven;

4. Que el contexto y fundamentos de la Resolucion N° 43/2012 indican que
su finalidad fue evitar que SMU, que quedaria operando en condiciones no
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competitivas (monopodlicas o cuasimonopolicas) en ciertas localidades como
resultado de la operacidn de concentracion entre ellay SdS, subiera sus precios
por sobre el nivel competitivo. Atendido que se esperaba que la posicion de SMU
solo tuviera un carécter transitorio —pues duraria Unicamente el tiempo necesario
para implementar la medida de desinversién impuesta mediante la Condicion
Primera— este Tribunal impuso la Condicion Segunda N°1, que implicaba una
restriccion de la politica de precios (pricing) de la entidad fusionada en aquellas
localidades que quedarian en condiciones no competitivas. Es precisamente ese
caracter transitorio y complementario de la Condicion Segunda N° 1 el que

explica su magnitud, siendo proporcional al riesgo creado;

5. Que, en nuestro concepto, la forma de dar cumplimiento a la Condicién
Segunda N°1 consistia en que, una vez que fueran determinadas las comunas
mas cercanas con un nivel de competencia suficiente, las listas de precios de los
establecimientos singularizados en la Condicién Primera debian ser equiparadas
(esto es, igualadas) a las listas de precios de los supermercados de SMU en
dichas localidades de referencia;

6. Que SMU determina los precios de sus locales utilizando un sistema de
clusters, cada uno de los cuales agrupa diversos locales que comparten
caracteristicas geograficas comunes. Cada uno de esos clusters tiene una Unica
lista de precios, que resulta de un posicionamiento de precios respecto de la
competencia, como se desprende de la declaracion ante la Fiscalia de los Sres.
Esteban Rosas Cancino y Hugo Martinez Benavides de fecha 21 de marzo de
2014 (documento acompafiado bajo el numeral 9 de la version electronica del
Expediente de Investigacion de la Fiscalia, agregado a fojas 388 de estos autos).
Atendido lo anterior, la forma mas simple de equiparar en los términos exigidos
por la Condicién Segunda era incorporar los establecimientos singularizados en
la Condicion Primera en los clusters en los que se encontraban los locales
pertenecientes a las respectivas comunas de referencia. Esta interpretacion es
consistente con el entendimiento que la FNE tuvo de la Condicién Segunda
durante la fiscalizacion del cumplimiento de la Resolucién N° 43/2012, como se
desprende directamente de la interaccion entre los representantes de la Fiscalia
y quienes prestaron declaracion ante esta, en particular al senalar que “[...] la
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condicién segunda es equiparar a los precios de sus locales en las comunas de
referencia, entonces esos precios ustedes los tienen sin la necesidad de Nielsen”
y que el ejercicio realizado por la Fiscalia “[...] es un analisis distinto al que estan

haciendo ustedes [...]";

7. Que existen importantes razones econdmicas para considerar que esa
metodologia era la Unica forma admisible de cumplimiento de la Condicion
Segunda N° 1. Ademas, era la via més eficaz y directa para la consecucién de
los objetivos subyacentes a la imposicion de la condicién y para facilitar la

fiscalizacion pertinente de parte de la FNE;

8. Que, en primer término, el andlisis economico del sector retail provee
suficientes justificaciones para concluir que la equiparacion ordenada en la
Condicién Segunda N° 1 debi6 ser hecha con locales propios (en este sentido
véase, por ejemplo, R. Betancourt, The Economics of Retailing and Distribution,
Edward Elgar, 2004);

9. Que, en efecto, desde el punto de vista de la cadena de retail, existen dos
variables centrales que deben ser consideradas en el andlisis. La primera y mas
simple esta compuesta por los items (articulos) o servicios desplegados en el
supermercado para su venta al publico. La segunda consiste en un conjunto de
servicios de distribucién que entrega cada cadena de supermercados y que, en
cada local, son “atados” entre si y con los items desplegados. Entre estos
servicios destacan el ambiente del local; su accesibilidad; el surtido de productos
intramarca e intermarca; el aseguramiento en la entrega de los mismos, tanto en
tiempo como en forma; y la informacion disponible en cuanto a precios,

disponibilidad u otros;

10. Que, por su parte, los consumidores, enfrentan una serie de costos de
distribucion al materializar sus decisiones de consumo. Entre otros, es posible
mencionar los costos directos y de transporte; el potencial ajuste en razon de
indisponibilidad de productos (o de la cantidad demandada) en el tiempo
esperado; los costos fisicos; los costos de almacenamiento de los productos; y
los costos de informacién acerca de los mismos. Dependiendo de la forma de la
“atadura” de los servicios de distribucion y los productos ofrecidos que haga cada
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cadena en cada local, parte de los costos de distribucion que enfrenta el
consumidor son trasladados al minorista. De este modo, mientras mas invierta
éste en servicios de distribucion, menores seran los costos que enfrenten los
consumidores, lo que los llevara, en definitiva, a ser atraidos (y mantenerse

fieles) a un local o cadena en particular;

11. Que ese traslado de costos desde el consumidor al supermercado tiene
al menos dos consecuencias relevantes para el mercado: la existencia de una
dispersion de precios entre distintas cadenas y tiendas de supermercado vy, al
mismo tiempo, la existencia de una gran variedad de productos (en términos de

servicios de distribucion) que impactan en la eleccién de los consumidores;

12. Que de lo anterior se sigue que no solo cada supermercado —cada local—
es, en buena medida, distinto de los demas, sino que cada cadena es
esencialmente diferente de otras (véase Dobson, P.: “Retail Structure And
Competition Assessment With Application To Latin America And The Caribbean”,
Latin American Competition Forum, 2015). Atendidas esas diferencias, la
equiparacién de precios con locales de la competencia no es apta para
garantizar que en las localidades concentradas no se fijaran precios

supracompetitivos;

13. Que la segunda razon es que este método resulta mas eficiente, en
cuanto evita distinciones relativas a la forma de comparaciéon. En efecto, de
haberse seguido, se tornaba innecesario distinguir entre equiparacion por
“canasta” (que es el método que utilizé SMU para determinar su posicionamiento
de precios) o “precio a precio”. De haber SMU utilizado sus mismos clusters,
ambos criterios se habrian cumplido, lo que demuestra que si existia la
posibilidad de efectuar una equiparacion que contemplara los precios de todos

los productos de cada local;

14. Que una de las razones esgrimidas por la sentencia para oponerse a la
equiparacion precio a precio consiste en que en la industria supermercadista se
compite mediante canastas de productos y que, por consiguiente, este Tribunal
no podria haber exigido a SMU que cumpliera la Condicién Segunda de una
forma inconsistente con ese tipo de competencia. Sin embargo, la metodologia
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de equiparacion de precio a precio no obstaba a que SMU siguiera
comportandose competitivamente en las localidades de referencia, incluso si ello
implicaba disputar el mercado mediante la oferta de una canasta de productos
atractiva. En efecto, la equiparacion precio a precio sélo se habria traducido en
trasladar a las localidades concentradas singularizadas en la Condicion Primera
los precios fijados en las localidades de referencia, sin restringir las politicas de

precios generales de SMU en éstas.

15.  Que, en tercer lugar, la incorporacion de los locales objeto de la medida
de mitigacion en los clusters de las respectivas localidades de referencia de SMU
no generaba el incentivo perverso que se describe en la consideracion
Sexagésimo, consistente en que la equiparacion con locales propios le permitiria
incrementar los precios en las comunas de referencia y asi ejercer el poder de

mercado en las comunas concentradas;

16. Que, en efecto, de haberse incorporado los locales ubicados en comunas
no competitivas en los clusters de las respectivas localidades de referencia, la
propia regla de posicionamiento de precios de los clusters previamente

existentes habria operado como una forma de control de posibles alzas;

17. Que, mas aun, el incentivo perverso aducido por SMU no es atendible. La
razonabilidad econdmica indica que una probable pérdida de posicion de
mercado en el mediano plazo en las localidades competitivas —derivada del
cobro de precios mas altos— no resultaria conveniente frente a las ganancias de
corto plazo derivadas de mayores precios en la localidades no competitivas; lo
anterior, especialmente si se considera que los volimenes de ventas en las
localidades de referencia, atendido su caracter de capitales regionales o
provinciales segun se explicdé en la consideracibn Quincuagésimo cuarta,

presumiblemente son mayores a los de las localidades no competitivas;

18. Que, finalmente, pero no menos importante, el indicado es el criterio que
permite una fiscalizacion mas sencilla y directa, por cuanto permite determinar
el cumplimiento de manera exante a bajo costo, de forma simple y eficaz. En
este sentido, de haberse utilizado el método correcto, la fiscalizacion habria sido
tan facil como verificar: (i) si los locales de mitigacion habian sido incluidos en
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los clusters de precios las comunas de referencia correctas, y (i) si existié una

Unica lista de precios para tales clusters de precios;

19. Que, en suma, es claro que el método consistente en agregar los locales
de mitigacion directamente en los clusters de las comunas competitivas de
referencia habria permitido un cumplimiento de la Condicibn Segunda N° 1
integro, eficaz y exento de los riesgos identificados por SMU. No era necesaria
una especificacion mayor a la dada en dicha condicion pues, a juicio de estos
prevenientes, de su sentido econémico claro y univoco se desprende tanto con

quién debia efectuarse la equiparacion como la forma de hacerlo.

20. Que, sin perjuicio de lo anterior, en las consideraciones siguientes se
analizara la metodologia implementada por SMU, para efectos de demostrar: (i)
que ella no era apta para cumplir con la Condicién Segunda N° 1, vy, (ii) que, en
los hechos, dicha metodologia no condujo una equiparacion con los precios de
los locales de SMU en las comunas de referencia, tampoco a una equiparacion
con las canastas de los locales de SMU en las comunas de referencia y ni
siquiera a una equiparacion con las canastas de los locales de la competencia

en la comuna de referencia.

21. Que en lo que respecta a la metodologia empleada por SMU, esta
prevencion se remite a la descripcion contenida en la consideracion

Quincuagésimo cuarta de la sentencia,;

22.  Que una primera razén que resta validez al método utilizado por SMU es
gue la comparacion se hizo con locales de la competencia. El método de SMU
implicé seguir la politica de pricing de sus competidores, lo que al menos importo
un actuar bajo la forma de paralelismo consciente. Esa no pudo haber sido la
férmula buscada por el Tribunal al imponer la medida, atendido el alto riesgo de
gue se incurra en conductas coordinadas, riesgo que fue descrito por el Tribunal
en la Resolucion N° 43/2012, en que senala que “[...] la operacion consultada
aumenta en forma significativa los riesgos de conductas coordinadas en una
industria altamente relevante tanto para los consumidores como para Sus
proveedores y para la competencia en los mercados productivos en los que

participan tales proveedores” (numeral 12.24);
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23. Que para que una comparacion con la competencia en las localidades de
referencia permitiera cumplir con la finalidad de la Condicidbn Segunda debian
cumplirse una serie de supuestos. En primer término, dicha metodologia supone
que en las localidades de referencia la competencia funcionaba de manera
perfecta o cercana a ella, de modo que los precios de los establecimientos de la
competencia serian un fiel reflejo de los precios que SMU fijaria en condiciones
competitivas. Sin embargo, como ha establecido en otras oportunidades este
Tribunal, la industria supermercadista esta caracterizada por una “competencia
imperfecta” (Sentencia N° 65/2008);

24.  Que, en segundo término, la metodologia implementada por SMU supone
que los supermercados competirian Gnicamente por las canastas de productos,
de modo que, al compararse con la canasta de un competidor, SMU emularia
los precios que ella fijaria en condiciones de competencia. Sin embargo, como
se expuso en las consideraciones 10 y 11 de esta prevencion, los
supermercados también compiten en otros servicios de distribucién, de modo
que idénticas canastas de productos comercializadas por supermercados de
diferentes marcas y formatos no necesariamente son comparables entre si,

incluso en situaciones de competencia perfecta o cercana a ella;

25.  Que, en tercer lugar, al definir su politica regular de precios en Osorno,
Rancagua y Quillota, SMU se compar6é con determinados locales de la
competencia. Sin embargo, al seleccionar dichas comunas como localidades de
referencia con motivo de la Condicion Segunda N° 1, eligié otros locales de la
competencia para efectuar la comparacién con los cluster de mitigacién (segun
consta en la respuesta de SMU al oficio Ord. N° 0373 de la FNE, de fecha 6 de
mayo de 2014, acompafiada en la versidn electronica del expediente de
investigaciéon de la Fiscalia, que rola a fojas 388). Esta diferencia resulta
llamativa si se considera que la medida de mitigacion tenia por objeto equiparar
los precios de SMU en las localidades no competitivas con aquellos cobrados
por la misma en condiciones de competencia. Lo anterior es especialmente
relevante si se considera que Osorno, Rancagua y Quillota corresponden a tres
de las cuatro comunas de referencia utilizadas en la metodologia de SMU.

Respecto de este punto, la requerida no dio razones que justifiquen la eleccidon
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de diferentes establecimientos para, por una parte, fijar sus precios en las
localidades competitivas y, por la otra, implementar su metodologia de

mitigacion;

26. Que otro defecto metodolégico del sistema de comparacion con la
competencia implementado por SMU es que redujo significativamente el
porcentaje de productos comparables entre los locales de mitigacion y los locales
de referencia. En efecto, segiin dan cuenta los siguientes cuadros, el porcentaje
de productos comparables entre locales de SMU era significativamente superior
al porcentaje de productos comparables entre locales de SMU y de la
competencia, lo que se explica en general por la diversidad de surtido entre

cadenas competidoras y en especial por la presencia de marcas propias:

Cuadro N° 4:
Porcentaje de productos comparables (al comparar con la competencia) y
de observaciones de productos comparables (al comparar con SMU) entre
el establecimiento de mitigacién y el establecimiento de referencia

Cadigo Denominacion % productos comparables

Local Competencia SMU
67 CASABLANCA - 89,1%
70 LOTAI 67% 98,2%
71 PENCO 63% 97,7%
72 TOME 65% 97,9%
77 LOTAI 65% 97,5%
79 CHIGUAYANTE 60% 96,4%
80 ANGOL | 57% 94,0%
81 LOMAS COLORADAS 61% 96,2%
370 SAN CARLOS 65% 96,5%
375 ARAUCO 66% 80,6%
442 COYHAIQUE - 84,8%
471 FRUTILLAR - 65,4%
534 RIO BUENO 70% 91,3%
540 PANGUIPULLI | 71% 90,7%
553 CHIMBARONGO 74% 93,9%
575 ANCUD - 61,8%
633 CHIMBARONGO I 73% 94,2%
707 PENCO I 66% 95,3%
709 MANQUIMAVIDA 56% 93,5%
710 LOS HUERTOS 58% 94,8%
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711 TOME Il 70% 86,1%
712 SAN CARLOS I 63% 96,5%
716 LA VIOLETA 62% 94,6%
719 SAN PEDRO 65% 95,3%
724 CARACOL 56% 94,2%
728 PISAGUA | 73% 92,5%
739 LEONERA 64% 96,2%
752 TEMUCO I 71% -
753 TEMUCO I 71% 91,9%
762 ANGOL 56% 90,3%
764 URMENETA 71% 88,7%
765 PORTALES 70% 86,6%
767 ANCUD Il - 91,4%
768 COYHAIQUE I - 52,6%
775 PUERTO MONTT Il 71% 96,3%
776 VALDIVIA II 68% 83,6%
784 LA UNION Il 71% 95,7%
785 COMERCIO 70% 94,3%
787 RIO BUENO I 70% 93,4%
788 PANGUIPULLI 70% 92,4%
789 FRUTILLAR I - 92,9%
900 CASABLANCA I - 46,3%
Promedio 66% 89,3%

Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de la informacién del Anexo N° 2 del informe
“Analisis sobre el cumplimiento de la condiciéon segunda N° 1 de la Resolucién N°
43/2012” acompafiado por SMU a fojas 437 (para la columna denominada
“Competencia) y de la informacion acompafiada por la FNE a fojas 1887,
correspondientes a las bases de datos del informe titulado “Evaluacion de
cumplimiento por parte de SMU S.A. de la Condicién Segunda N°1 de la Resolucion
N° 43/2012 del TDLC” (para la columna denominada “SMU”).

27. Que, como consecuencia de lo anterior, la comparacion con locales de la
competencia le permitié a SMU fijar precios discrecionalmente en todos aquellos
productos que no eran comparables, esto es, en promedio un tercio de los
productos (34%), segun se desprende del cuadro anterior. Ello produjo que no
pudiera analizarse respecto de dichos productos el cumplimiento o
incumplimiento de la Condicién Segunda N° 1, pudiendo verificarse a su respecto
los riesgos inherentes a la concentracion de los mercados locales identificados
en la Resolucion N° 43/2012;

28. Que, mayor abundamiento, la metodologia de comparacion con la
competencia redujo la capacidad de SMU de equiparar los precios en las

localidades de mitigacion, debido a que no podia responder oportunamente a las
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variaciones de precios de los locales de referencia de la competencia. Una
manifestacion de lo anterior fue el limite maximo de seiscientos cambios de
precios por dia reportado por SMU en su contestacion (fojas 325). Dicha
restriccidbn no habria existido de haber sido implementada una metodologia de
comparacion con locales propios, pues en ese caso ambos establecimientos
tendrian el mismo limite diario de cambios de “flejes” (es decir, los precios que
se presentan en las gondolas o estanterias en que se exhiben los productos en

los supermercados y que deben ser cambiados manualmente);

29. Que una segunda razén por la cual el método de SMU carece de validez
es que metodologia de canastas le otorga una flexibilidad en su politica de
precios que no impide la fijacion de precios supracompetitivos, al menos en

algunos de sus productos, segln se analiza en las consideraciones siguientes;

30. Que bajo el sistema de comparacion por canasta, si bien SMU no tenia
control sobre las canastas —pues la ponderacion de los productos dentro de la
canasta se realiz6 en funcién de las ventas relativas—, si control6 el precio de
cada producto, lo que en definitiva influye en la cantidad comprada. Ello implico
que, a nivel agregado y atendida la vasta informacion que SMU tiene de su propio
negocio (en especial, las caracteristicas de la demanda por cada producto en
cada establecimiento), el método de equiparacién por canasta permitia fijar
precios supracompetitivos en productos especificos, debiendo sélo rebajar los

precios de otros productos en forma suficiente para cumplir con su parametro;

31. Que, en consecuencia, si bien la comparacion por canasta puede permitir
mantener niveles de precio similares entre dos locales en comparacion para un
consumidor promedio 0 representativo, no puede garantizar que los
consumidores no se vieran directamente perjudicados por las alzas de precios
en ciertos productos. Dichas alzas pueden ser el resultado de un ejercicio de
poder de mercado por SMU, manteniendo latente —e incluso materializando,
segun se demostrara mas adelante— el riesgo anticompetitivo identificado en la
Resolucién N° 43/2012 y que se intentdé mitigar mediante la Condicidbn Segunda
N° 1;
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32. Que, adicionalmente, la metodologia establecida por SMU contempla
rangos de incumplimiento tolerables, que serian una consecuencia de la
comparacion por canastas con locales de la competencia. Dichos rangos de
incumplimiento tolerable fueron un 1% y 3%, dependiendo de si los
establecimientos en las localidades no competitivas pertenecian antes de la

fusidén a SdS (Bigger) o SMU (Unimarc) (consideracion Quincuagésimo cuarta);

33. Que atendido que la metodologia utilizada por SMU dependia de
informacion externa de sus competidores —que recibia con rezago— resultaba
extremadamente dificil para la requerida calcular exante los precios necesarios
para que el precio de la canasta ponderada por ventas fue exactamente el mismo
en el supermercado de mitigacion y en el de referencia. Por lo anterior, la
metodologia de SMU requeria establecer un margen de error aceptable dentro

del cual se pudiera considerar cumplida la Condicion Segunda N°1;

34. Que en estadistica inferencial, al trabajar con observaciones o datos que
contienen errores aleatorios (esto es, que no se pueden controlar por quien las
reine), existe la posibilidad de utilizar intervalos de confianza, método que
consiste en establecer un rango para determinar, con un cierto grado de certeza,
entre qué valores se encuentran en promedio las observaciones. Los intervalos
de confianza de un conjunto de observaciones se determinan a partir de la
informacion estadistica que dicho conjunto contiene (varianza y numero de
observaciones) y, por consiguiente, son calculados de manera objetiva —no
discrecional- y con posterioridad a la realizacion de dichas observaciones
(véase, al respecto, Healey, J. Statistics: a tool for social research, Thomson, 72
Ed., 2005);

35. Que en el presente caso, la naturaleza de la informacion con la que
contaba la requerida para determinar los precios de sus productos le permitia
utilizar intervalos de confianza para determinar el cumplimiento de la medida. Sin
embargo, SMU utiliz6 un método esencialmente distinto. Determind el margen
de incumplimiento aceptable discrecionalmente (fijandolo entre 97% y 101%
para ciertos establecimientos y entre 98% y 103% para otros) y de forma previa

a la realizacién de las observaciones. Esto le permitié, en algunos locales, estar
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consistentemente ubicado en la parte superior de los rangos que la misma
requerida establecio —esto es, sobre el 100%, pero bajo el 101% o0 103%, segun
correspondiera— y cumplir con su estandar. Si se hubieran utilizado intervalos de
confianza, la observacion de ese sesgo superior al 100% hubiera mostrado un
incumplimiento. A mayor abundamiento, si dicho incumplimiento hubiera sido
detectado a tiempo (lo que era posible atendido que las observaciones tenian
una frecuencia semanal) SMU podria incluso haber ajustado sus precios a la

baja;

36. Que un ejemplo de la diferencia entre estas dos metodologias se resume
en el siguiente cuadro, que utiliza la informacion entregada por Deloitte en el
informe acompafiado a fojas 2148. En él se puede apreciar lo diferente que es
adoptar una medida de cumplimiento basada en intervalos de confianza o el

rango de incumplimiento aceptable usado por SMU;

Cuadro N° 5
Posicionamiento de una canasta ponderada de SMU respecto del precio
de la misma canasta ponderada en un local de referencia de la
competencia, mensualmente, para los locales niumeros 67 (Casablanca),
370 (San Carlos) y 710 (Los Huertos), entre octubre de 2013 y junio de

2014
Caodigo de Local SMU
Mes 67 370 710
(Casablanca)| (San Carlos) | (Los Huertos)

oct-13 102,3% 102,2% 102,1%
nov-13 101,8% 100,9% 100,2%
dic-13 100,6% 100,6% 99,2%
ene-14 100,4% 100,3% 98,8%
feb-14 101,9% 101,3% 99,8%
mar-14 102,0% 101,1% 100,6%
abr-14 102,1% 101,6% 99,2%
may-14 103,4% 102,6% 100,9%
jun-14 102,6% 101,2% 100,4%
Promedio 101,9% 101,3% 100,1%
Intervalo de

Confianza al 95% 0,61% 0,48% 0,66%
Minimo 101,3% 100,8% 99,5%
Maximo 102,5% 101,8% 100,8%

Fuente: Elaboracién del TDLC a partir de la informacién contenida en el informe
de Deloitte, acompafiado a fojas 2148.
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37. Que a partir de los datos de este cuadro es posible explicar las
consecuencias de fijar exante rangos de incumpliendo aceptables o utilizar
expost intervalos de confianza. Para los tres locales, el promedio simple de los
datos observados en el periodo de cumplimiento (101,9%, 101,3% y 100,1%)
estuvo dentro del rango de incumplimiento aceptable fijado por SMU, por lo que,
utilizando su metodologia, habria cumplido con la Condicion Segunda N° 1. Sin
embargo, si se observan los datos relativos a los locales nameros 67
(Casablanca) y 370 (San Carlos), los niveles de precios se mantuvieron estricta
y consistentemente por sobre el 100%, por lo que puede afirmarse, con un 95%
de confianza, que el precio de la canasta de productos en el local de mitigacion
respectivo fue estrictamente superior al del local de referencia. En cambio, la
tercera columna, relativa al local 710 (Los Huertos), muestra que SMU
efectivamente posicioné el precio de su canasta alrededor del precio de la
canasta del local de referencia, arrojando, con un 95% de confianza, que el
precio ponderado de la canasta no fue estadisticamente distinto al de la

competencia,

38. Que una representacion grafica de esta misma informacion, como la que
muestran los Gréaficos N° 9 y N° 10, a continuacion, puede servir para aclarar la
razon por la que esta prevencion considera que deberian haberse utilizado
intervalos de confianza en vez de los margenes de incumplimiento aceptable

incorporados en la metodologia de SMU;
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Graficos N° 9y 10:

Evolucion de los precios de canastas como porcentaje del precio de una
canasta idéntica en los locales de referencia para los locales de SMU
codigos 67 (Casablanca), 71 (Penco), 80 (Angol 1), 370 (San Carlos) 712
(San Carlos Il) y 762 (Angol)

103,5%

103,0% e eeecececececececececeee---ce---oey-.

102,5%
102,0%
101,5%

101,0%

100,5%

100,0%
99,5%

99,0%
oct-13 nov-13 dic-13 ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14

370

103,0%

102,5%

102,0%

101,5%

101,0%

100,5%

100,0%

99,5%
ene-00 ene-00 ene-00 ene-00 ene-00 ene-00 ene-00 ene-00 ene-00
—T] ) —07

Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de la informaciéon contenida en el
informe de Deloitte acompafado por SMU a fojas 2148.

Nota: Se grafican, ademas de los indices de precios de las canastas respecto
de la referencia, las abscisas de 103%, 101% y 100%, correspondientes al
limite superior del rango de incumplimiento aceptable determinado por SMU
para estos locales y al punto en que se igualan los precios de las canastas
ponderadas, respectivamente.
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39. Que puede observarse en estos graficos como SMU, en los locales ahi
individualizados (codigos de local 67, 71, 80, 370, 712 y 762), mantuvo el precio
de su canasta consistentemente por encima del nivel de precio del
establecimiento de la competencia en la comuna de referencia. Esto permite
demostrar que el objetivo de SMU no era lograr una equiparacién de los precios
de las canastas (esto es, apuntar al 100%), objetivo sobre el cual los errores
aleatorios pueden determinar cifras superiores o inferiores a 100%, sino que —al
menos en estos establecimientos— su objetivo fue mantenerse en el rango
superior de un margen de incumplimiento aceptable que determind
arbitrariamente antes de implementar el plan de mitigacion, lo que incumple con

la esencia misma de la Condicion Segunda N° 1;

40. Que todos los reparos antes expuestos se explican porque SMU sigui6
utilizando su politica habitual de pricing, sin orientarse especificamente a cumplir
con lo que la Condicion Segunda N° 1 le demandaba (esto es, “equiparar
precios”). Los antecedentes dan cuenta que: (i) la metodologia de SMU fue una
adecuacion del mismo procedimiento que implementé durante el proceso no
contencioso N° 397-11 como “Plan de Mitigacion Voluntaria” (en adelante,
“PMV”), al que se hace referencia en las consideraciones Quincuagésimo cuarta
y Sexagésimo segunda del fallo; y (i) que esa metodologia, a fin de cuentas,
corresponde a la misma estrategia de posicionamiento de precios que SMU
utiliza en todo el pais, no pudiendo considerarse como un método que preste
especial atencion a los riesgos anticompetitivos establecidos por este Tribunal
en su Resolucion N° 43/2012;

41. Que respecto del primer punto, debe tenerse presente que si bien el PMV
fue implementado durante la tramitacion de la Resolucion N° 43/2012, el mismo
no fue siquiera analizado en la parte considerativa de dicha resolucion, por lo
gue no puede interpretarse su contenido como equivalente con el de la Condicion
Segunda. Adicionalmente, el PMV vy la Condicibn Segunda difieren
sustancialmente, pues mientras el objetivo del primero era “[...] fijar lineamientos
de posicionamientos de precios”, esta ultima orden6 —como se ha reiterado—

“equiparar” los precios. Por ultimo, no existen antecedentes que muestren que
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la FNE o este Tribunal hayan validado posteriormente el PMV como forma de

cumplimiento a la Condicion Segunda,;

42. Que en segundo lugar, consta de la declaracion de los encargados de
pricing de SMU ante la Fiscalia que el método que SMU utilizd con motivo de la
Condicién Segunda N° 1 es practicamente idéntico al que SMU utiliza en el resto
del pais para posicionar sus precios. En este sentido, es particularmente grave
—en opinion de estos prevenientes— que, ante una orden directa de este Tribunal,
que evalla los riesgos de una operacion de concentracion y que les obliga a
tener especial cuidado en algunas comunas por el grado de concentracién que
en éstas se produjo, SMU haya continuado con la misma politica de pricing que

utilizaria en caso de no existir la Condicién Segunda N° 1;

43. Que, los reparos expuestos en las consideraciones 22 a 39 permiten
concluir que la metodologia implementada por SMU adolecié de diversos
defectos de disefio, que se tradujeron, en algunos casos, en la imposibilidad
objetiva de efectuar una equiparacién y, en otros, en &mbitos de discrecionalidad
que le permitieron ejercer poder de mercado en las localidades de mitigacion.
De lo anterior se desprende que la metodologia de SMU no era apta para
precaver el riesgo anticompetitivo que se intenté mitigar mediante la imposicion
de la Condicion Segunda N° 1 de la Resolucién N° 43/2012;

44. Que, sin perjuicio de lo anterior, estos prevenientes analizardn los
resultados de la metodologia de comparacion con locales de la competencia
implementada por SMU, a fin de demostrar que la misma no cumplié con
cualquiera de los siguientes parametros: (i) comparacion con precios de locales
propios en la comuna de referencia (parametro estimado como el Unico correcto
por esta prevencion); (i) comparacién mediante canastas con locales propios en
la comuna de referencia, y, (iii) comparacién mediante canastas con locales de

la competencia en la comuna de referencia (parametro elegido por SMU);

45.  Que el examen estadistico de los datos acompafnados por SMU a fojas
654 permite concluir que los precios de los locales en zonas no competitivas no
fueron equiparados con aquellos de los locales de referencia elegidos por la
requerida, lo que significa que, en los hechos, el método escogido no fue apto

91



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA
para dar cumplir con la medida de equiparacion de precios impuesta por este

Tribunal en la Condicion Segunda;

46. Que el analisis efectuado por esta prevencion demuestra que entre un
10,8% y un 19,9% (dependiendo del local) de las observaciones de venta de
productos en las localidades de mitigacion entre el 8 de octubre de 2013 y el 8
de junio de 2014 presentaron precios lista superiores a los cobrados por SMU
en la comuna de referencia. Si se acota este analisis s6lo a aquellas diferencias
de precios de lista mayores a un 5%, se observa que entre un 4,7% y un 10,2%
de las observaciones presentan precios superiores en los locales de mitigacion
respecto de los cobrados en el local de referencia. Los resultados por local para

precios lista se muestran en el siguiente cuadro:

Cuadro N° 6:
Porcentaje de las observaciones que contemplan precios superiores a los
de referencia (locales de SMU), considerando precios estrictamente
superiores, o0 mayores en un 5%, 10% y 15%, segun se indica

Cédigo Local Precios lista

>100% |>105% |>110% |>115%
67| CASABLANCA 16,8% | 7,7%| 3,2%| 1,5%
70| LOTAI 12,2%| 5,2%| 1,8%| 0,9%
71| PENCO 13,3%| 5,5%| 2,2%| 1,1%
72| TOME 13,8% | 5,9%| 2,3%| 1,2%
77| LOTAII 12,8% | 5,6%| 2,1%| 1,1%
79| CHIGUAYANTE 13,2%| 5,6%| 2,0%| 1,0%
80| ANGOL | 13,4%| 5,6%| 2,1%| 1,1%
81| LOMAS COLORADAS 12,4%| 5,5%| 2,0%| 1,0%
370| SAN CARLOS 13,3%| 5,7%| 2,2%| 1,2%
375| ARAUCO 18,9% | 9,3%| 4,2%| 1,9%
442 | COYHAIQUE 19,2%| 9,6%| 4,5%| 2,1%
471 | FRUTILLAR 18,5% | 9,4%| 4,3%| 2,1%
534| RIO BUENO 19,4% | 9,5%| 4,3%| 2,0%
540| PANGUIPULLI | 19,9% | 10,0%| 4,5%| 2,1%
553| CHIMBARONGO 19,7%| 10,1%| 4,7%| 2,2%
575| ANCUD 18,7%| 9,4%| 4,4%| 2,1%
633| CHIMBARONGO Il 19,1%| 9,9%| 4,4%| 2,0%
707 | PENCO I 11,1%| 4,8%| 2,0%| 1,1%
709 | MANQUIMAVIDA 10,8% | 4,7%| 1,8%| 1,0%
710| LOS HUERTOS 10,8%| 4,8%| 2,0%| 1,0%
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711| TOME Il 10,8%| 5,3%| 2,7%| 1,5%
712| SAN CARLOS I 115%| 52%| 2,3%| 12%
716| LA VIOLETA 112%| 5,1%| 2,1%| 1,1%
719| SAN PEDRO 11,1%| 5,3%| 2,4%| 12%
724 CARACOL 116%| 5,0%| 2,1%| 1,1%
728 | PISAGUA | 17,0%| 9,0%| 3,8%| 1,6%
739| LEONERA 11,0%| 4,9%| 2,1%| 12%
752 | TEMUCOIII 18,4%| 9,4%| 4,1%| 1,9%
753 | TEMUCAO Il 185%| 9,4%| 42%| 1,9%
762 | ANGOL 115%| 5,0%| 2,1%| 1,1%
764| URMENETA 17,8%| 9,0%| 3,8%| 1,7%
765| PORTALES 178%| 9,0%| 3,9%| 1,7%
767 | ANCUD lIlI 16,9%| 8,6%| 3,7%| 1,6%
768 | COYHAIQUE II 178%| 9,3%| 42%| 2,0%
775| PUERTO MONTT Il 17,4%| 8,7%| 3,9%| 1,8%
776 | VALDIVIA II 16,3%| 8,3%| 3,7%| 1,7%
784 LAUNION Il 176%| 9,0%| 3,9%| 1,8%
785| COMERCIO 18,5%| 10,2%| 5,1%| 2,6%
787 | RIO BUENO I 17,0%| 8,6%| 3,7%| 1,7%
788 | PANGUIPULLI 17,5%| 8,9%| 3,9%| 1,8%
789 | FRUTILLAR 1II 16,4%| 8,4%| 3,6%| 1,6%
900| CASABLANCAII 189%| 9,8%| 5,0%| 2,7%

Fuente: Elaboracion del TDLC a partir de la informaciéon acomparfiada por SMU a fojas
437, correspondiente a las bases de datos utilizadas para la elaboracion del informe
“Analisis sobre el cumplimiento de la condiciéon segunda N° 1 de la Resolucién N°
43/2012".

47. Que esta conclusion es ratificada en el informe acompafiado por la propia
SMU a fojas 437, en el que se senala que “si se consideran los precios de lista,
en promedio un 83% de los productos en el local de mitigacion tiene un precio
menor o igual a los productos en el local de referencia y un 23% de los productos
tiene un precio estrictamente menor”, lo que implica que un 17% de los productos
presentan un precio estrictamente mayor en el local de desinversion. Los
resultados obtenidos por los informantes son reproducidos en el cuadro

acompafnado por SMU a fojas 437;

48. Que, asimismo, el informe acompafiado por la Fiscalia a fojas 1887
determind que “[r]lespecto a la equiparacion de precios usando supermercados
especificos de competidores de SMU en dichas comunas [las de referencia], se
encontré que, dependiendo de la localidad, entre un 31,8% y un 49,5% de los

productos comparables tenian diferencias de precios respecto a su referencia de

93



REPUBLICA DE CHILE
TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA
al menos un 10%. Los productos con una diferencia de precios respecto a su
comuna de referencia de al menos un 15%, representan entre un 21,9% y un
38,7% de los productos comparables” lo que, segun el mismo informe, se
explicaria en las dificultades préacticas antes sefialadas de equiparar precios con
la competencia y en la utilizacion de una canasta para realizar los ajustes de

precios;

49. Que de lo anterior se desprende gque la metodologia de SMU no sélo no
intentaba lograr una equiparacion de los precios cobrados en los locales
monopolicos y los de referencia, sino que, en la practica, tampoco logré dicha
equiparacion, cobrando dicha cadena precios superiores en un porcentaje no

despreciable de las observaciones obtenidas del periodo de cumplimiento;

50. Que sibien ya fue establecido que el estandar de cumplimiento para estos
prevenientes correspondia a equiparar cada uno de los precios cobrados en los
establecimientos de SMU en las comunas de mitigacion con los precios cobrados
por esta misma empresa en sus establecimientos situados en las comunas de
referencia, en las siguientes consideraciones se demostrara que, incluso de
relajarse el requisito de comparacion precio a precio —esto es, permitiendo la
comparacion por medio de canastas con establecimientos de SMU en las
comunas de referencia— SMU no equipard los precios con aquellos de las

comunas de referencia;

51. Que en este sentido, cabe referirse a la consideracion Nonagésimo quinta
y al Cuadro N° 2 reproducido en esta sentencia, en que se puede observar el
MisSmo ejercicio que esta prevencion necesita analizar. Si bien dichos resultados
muestran que en gran parte de los locales de SMU los precios promedio de la
canasta ponderada se encuentran dentro del rango de incumplimiento aceptable
determinado por SMU, al menos tres de estos establecimientos presentan cifras
que, en promedio, representan un incumplimiento de dicho estandar. Tales
establecimientos son los denominados como Casablanca, La Violeta y

Casablanca Il (codigos de local 67, 716 y 900, respectivamente);

52.  Que estos incumplimientos en cifras promedio ya permiten a esta
prevencion establecer que SMU no habria cumplido con la equiparacién con sus
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propios establecimientos en las comunas de referencia, ni siquiera en el caso de
efectuar estas comparaciones por medio de canastas comparadas. Sin embargo,
el resultado es todavia méas claro si se utilizan intervalos de confianza —que,
como ya se establecio en la consideracion 34 de esta prevencion, es la
herramienta correcta para determinar si un incumplimiento esta dentro de un
rango razonable— se puede observar que diversos otros establecimientos que,
con un 95% confianza, se encuentran por encima del 100%, como muestra el

siguiente cuadro;

Cuadro N° 7:
Incumplimiento de la Condicion Segunda en una comparacion por
canastas con locales de SMU en las comunas de referencia, segun datos
semanales entre el 8 de octubre de 2013y el 8 de junio de 2014

Cddigo o Promedio Inter_valo de _ L.
Denominacion Confianza al | Minimo | Maximo*
Local semanal 95%

67| CASABLANCA 104,0% 0,68% | 103,3%| 104,6%
70| LOTAI 101,5% 1,11%| 100,4% | 102,6%
71| PENCO 100,9% 0,96% | 100,0%| 101,9%
72| TOME 100,3% 0,43% 99,8% | 100,7%
77| LOTA Il 100,8% 0,82% | 100,0%| 101,6%
79| CHIGUAYANTE 100,4% 0,73% 99,7% | 101,1%
80| ANGOL | 99,4% 0,93% 98,5% | 100,3%
81| LOMAS COLORADAS 96,9% 3,31% 93,6% | 100,2%
370| SAN CARLOS 100,5% 0,87% 99,6% | 101,4%
375| ARAUCO 99,8% 0,34% 99,5% | 100,1%
442 | COYHAIQUE 99,9% 0,93% 99,0% | 100,8%
471 | FRUTILLAR 98,1% 2,04% 96,1% | 100,1%
534| RIO BUENO 100,3% 0,52% 99,8% | 100,8%
540| PANGUIPULLI I 101,2% 0,43%| 100,8% | 101,6%
553 | CHIMBARONGO 99,8% 0,97% 98,8% | 100,8%
575| ANCUD 101,4% 1,02%| 100,4% | 102,4%
633 | CHIMBARONGO Il 102,9% 1,19%| 101,7% | 104,1%
707 | PENCO Il 99,7% 1,11% 98,6% | 100,8%
709 | MANQUIMAVIDA 97,4% 3,04% 94,4% | 100,4%
710| LOS HUERTOS 99,3% 0,31% 99,0% | 99,6%
711 | TOME I 97,5% 1,52% 96,0% | 99,0%
712 | SAN CARLOS I 100,4% 1,16% 99,2% | 101,6%
716| LA VIOLETA 101,5% 1,38% | 100,1% | 102,9%
719 | SAN PEDRO 99,9% 0,62% 99,3% | 100,5%
724| CARACOL 99,8% 0,30% 99,5% | 100,1%
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728 | PISAGUA | 93,4% 4,28% 89,1%| 97,7%
739| LEONERA 99,8% 0,82% 99,0%| 100,6%
752 | TEMUCOI I 97,5% 1,38% 96,1%| 98,9%
753 | TEMUCO I 96,5% 1,54% 95,0%| 98,0%
762 | ANGOL 96,9% 1,06% 95,8%| 98,0%
764 | URMENETA 100,0% 0,29% 99,7%| 100,3%
765| PORTALES 99,3% 0,60% 98,7%| 99,9%
767 | ANCUD Il 99,9% 0,44% 99,5%| 100,3%
768 | COYHAIQUE II 100,5% 0,77% 99,7%| 101,3%
775 PUERTO MONTT Il 100,1% 0,48% 99,6%| 100,6%
776 | VALDIVIAII 100,2% 0,28%| 100,0%| 100,5%
784 LAUNION Il 100,2% 0,28% 99,9%| 100,5%
785| COMERCIO 100,7% 0,37%| 100,3%| 101,1%
787 | RIO BUENO I 100,4% 0,28%| 100,1%| 100,7%
788 | PANGUIPULLI 100,0% 0,72% 99,3%| 100,7%
789 | FRUTILLAR I 99,9% 0,43% 99,5%| 100,3%
900| CASABLANCAII 101,6% 0,30%| 101,3%| 101,9%

Fuente: Elaboracién del TDLC a partir de la informaciéon acompafiada por SMU a fojas 437,
correspondiente a las bases de datos utilizadas para la elaboracion del informe “Analisis sobre
el cumplimiento de la condicion segunda N° 1 de la Resolucion N° 43/2012”.

* Nota: las filas destacadas corresponden a aquellos establecimientos cuyos intervalos de
confianza superan el 100%, considerdndose en este caso que no se cumplié con la Condicidn
Segunda N° 1.

53.  Que por ultimo, a continuacién se estableceran los razonamientos por los
que esta prevencion considera que, incluso en caso de utilizar el método usado
por SMU —esto es, comparaciéon a través de canastas ponderadas con
establecimientos de la competencia en las comunas de referencia—, la requerida
no habria cumplido con la equiparacién de precios, al obtener resultados que

superan incluso sus propios rangos de incumplimiento aceptable;

54.  Que en este sentido, en el Cuadro N° 1 de la sentencia muestra que SMU
habria cumplido en gran parte con los estdndares autoimpuestos, sin embargo
en dicho cuadro puede observarse que en dos establecimientos, San Carlos Il 'y
Angol (codigos de local 712y 762, respectivamente), el promedio se encontraria
por encima de la cota superior de 101% autoimpuesta por SMU. Si bien existen
también otros establecimientos cuyos promedios se encuentran por encima de
101% (como son, por ejemplo, los denominados como Casablanca y Angol ) en

dichos casos el rango de incumplimiento aceptable por parte de SMU ascendio
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a un 103%, por lo que cumplirian con dicho estandar (consideracion Octogésimo

cuarta);

55.

Que del mismo modo como se determind en la consideracion 35 de esta

prevencion que debian utilizarse intervalos de confianza en vez de rangos

estaticos de incumplimiento aceptable, y tal como ya se efectud el ejercicio en el

Cuadro N° 7 sobre el cumplimiento de un estandar de comparacion por canastas

con los locales de SMU en las comunas de referencia, a continuacion se

reproduce dicho ejercicio para la comparacion con la competencia, considerando

los datos mensuales entre octubre de 2013 y junio de 2014 entregados por

Deloitte en su acomparfiado a fojas 2148:

Cuadro N° 8:
Incumplimiento de la Condicion Segunda en una comparacién por
canastas con locales de la competencia, segun datos mensuales entre

octubre de 2013 y junio de 2014

Intervalo
Codigo Denominacién Promedio d_e Minimo | Maximo*

Local mensual | Confianza

al 95%
67| CASABLANCA 101,9% 0,58%| 101,3%| 102,5%
70| LOTAI 100,3% 0,95% 99,3%| 101,2%
71| PENCO 101,4% 0,51%| 100,9%| 102,0%
72| TOME 101,0% 0,74%| 100,3%| 101,8%
77| LOTA I 101,0% 0,95%| 100,0%| 101,9%
79| CHIGUAYANTE 100,7% 0,77% 99,9%| 101,5%
80| ANGOL I 102,2% 0,56%| 101,6%| 102,8%
81| LOMAS COLORADAS | 100,3% 0,65% 99,7%| 101,0%
370| SAN CARLOS 101,3% 0,48% | 100,8%| 101,8%
375| ARAUCO 99,1% 0,44% 98,6% 99,5%
442 | COYHAIQUE 100,9% 0,55% | 100,3%| 101,4%
471 | FRUTILLAR 96,9% 1,69% 95,2% 98,6%
534 | RIO BUENO 98,3% 0,68% 97,6% 99,0%
540 | PANGUIPULLI I 99,9% 0,43% 99,5% 100,4%
553| CHIMBARONGO 99,5% 0,26% 99,3% 99,8%
575| ANCUD 99,3% 0,46% 98,9% 99,8%
633 | CHIMBARONGO I 100,0% 0,48% 99,5%| 100,5%
707 | PENCO Il 99,0% 1,13% 97,8%| 100,1%
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709 | MANQUIMAVIDA 99,7% 0,76% 99,0%| 100,5%
710| LOS HUERTOS 100,1% 0,66% 99,5%| 100,8%
711 TOME I 96,1% 2,05% 94,0% 98,1%
712 | SAN CARLOS I 101,2% 0,45%| 100,8%| 101,7%
716 | LA VIOLETA 100,3% 0,67% 99,6%| 101,0%
719 | SAN PEDRO 100,6% 0,50%| 100,1%| 101,1%
724 | CARACOL 100,8% 0,58%| 100,2%| 101,3%
728 | PISAGUA | 97,9% 1,19% 96,7% 99,0%
739 | LEONERA 99,9% 0,79% 99,1%| 100,7%
752 | TEMUCO I 99,1% 0,65% 98,5% 99,8%
753 | TEMUCO Il 98,2% 0,63% 97,6% 98,9%
762 | ANGOL 101,4% 0,51%| 100,9%| 101,9%
764 | URMENETA 100,0% 0,51% 99,5%| 100,5%
765| PORTALES 99,5% 0,37% 99,1% 99,9%
767 | ANCUD Il 100,3% 0,52% 99,8%| 100,8%
768 | COYHAIQUE Il 100,9% 0,40%| 100,5%| 101,3%
775 PUERTO MONTT Il 99,8% 0,35% 99,5%| 100,2%
776 | VALDIVIAII 99,6% 0,55% 99,0%| 100,1%
784 | LAUNION I 99,4% 0,46% 99,0% 99,9%
785| COMERCIO 99,3% 0,60% 98,7% 99,9%
787 | RIO BUENO Il 99,8% 0,45% 99,3%| 100,2%
788 | PANGUIPULLI 100,4% 0,39%| 100,0%| 100,8%
789 | FRUTILLAR III 99,3% 0,42% 98,9% 99, 7%
900 | CASABLANCA I 100,9% 0,47%| 100,4%| 101,4%

Fuente: Elaboraciéon del TDLC a partir de informacion aportada por Deloitte en su informe
acompafiado a fojas 2148.

* Nota: las filas destacadas corresponden a aquellos establecimientos cuyos intervalos de
confianza superan el 100%, considerandose en este caso que no se cumplié con la Condicion
Segunda N° 1.

56. Que del cuadro anterior se desprende que la lista de localidades en que
SMU habria incumplido, incluso con un estandar de comparacion a través de
canastas ponderadas con establecimientos de la competencia, es mucho mayor
que la que considera la sentencia. De este modo, es imposible en opinion de
esta prevencion establecer que SMU ha cumplido incluso considerando su

propio método;

57. Que para efectos de determinar el incumplimiento de la Condicion
Segunda estimamos inadmisible “compensar” los casos en que SMU hubiese

cobrado un precio inferior al de equiparacion con aquellos en que el resultado
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sobrepase los parametros autoimpuestos. La equiparacion de precios ordenada
en la Condicién Segunda N° 1 debia funcionar como un precio techo 0 maximo,
de modo que si la estrategia comercial fue efectivamente cobrar precios menores
en algunos casos, ello no puede operar como un descuento al beneficio
econdémico obtenido en aquellos casos en que SMU si infringio la condicién y

cobro precios superiores a los permitidos; vy,

58. Que, en conclusion, todo lo sefialado demuestra fehacientemente que
SMU no cumplié con la medida contenida en la Condicion Segunda N°1, al no
haber seguido el Unico método que le permitia equiparar los precios de las
localidades de mitigacidén con los precios de sus locales ubicados en la comuna
competitiva mas cercana, materializando asi el riesgo para la libre competencia

que se pretendio precaver mediante la Resolucion N° 43/2012.

Se previene adicionalmente que el Ministro Sr. Tapia estuvo por aplicar una

multa mayor a SMU, en atencién a las siguientes consideraciones:

1. Que el incumplimiento de resoluciones pronunciadas por las autoridades

de defensa de la competencia constituye un ilicito especialmente grave;

2. Que en jurisdicciones comparadas se utilizan porcentajes entre el 5% y
10% del volumen de negocios total de la compafia en el ejercicio
inmediatamente anterior para efectos de fijar la cuantia de las multas aplicables
a esta clase de infracciones. En el presente caso, en cambio, la sentencia
considera como base para el calculo el volumen de ventas concernidas por los
incumplimientos, de modo que no se justifica utilizar porcentajes tan bajos como
4% y 5% para fijar la cuantia de la multa. Tampoco resulta atendible utilizar un

porcentaje diferenciado para cada uno de los incumplimientos;

3. Que, como consecuencia de lo anterior, la multa impuesta en la sentencia

carece de un significativo efecto disuasorio;

4. Que, a fin de otorgar un caracter disuasorio a las multas por
incumplimiento a resoluciones de este Tribunal, este preveniente estima que
debiera considerarse, por regla general, un porcentaje de hasta el 25% de las

ventas concernidas por la infraccién para efectos de fijar la cuantia de la multa;
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5. Que, sin embargo, atendidas las circunstancias descritas en las
consideraciones Centésimo cuadragésimo segundo y Centésimo cuadragésimo
quinto de este fallo, este preveniente estima adecuado utilizar en el presente
caso un 15% de las ventas concernidas por los incumplimientos de las

condiciones Primera y Tercera para fijar la cuantia de la multa; vy,

6. Que, en este sentido, este Tribunal, al momento de determinar las multas
a ser impuestas a los agentes economicos infractores, no se encuentra
constrefiido o restringido por la cuantia de las sanciones solicitadas por el

requirente o el demandante.

Notifiguese y archivese en su oportunidad.
Rol C N° 279-14

Pronunciada por los Ministros Sr. Tomas Menchaca Olivares, Presidente, Sr.
Javier Tapia Canales, Sr. Jaime Arancibia Mattar y Sr. Jorge Hermann Anguita.

Autorizada por el Secretario Abogado (i) Alvaro Vives Martens.
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