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Santiago,

FISCAL NACIONAL ECON6MICO

JEFE DIVISION DE FUSIONES (S)

Por medio del presente y, en conformidad con lo establecido en el Titulo lV,'De las

Operaciones de Concentracion" del Decreto con Fuerza de Ley N.1, de 2004, del

Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido, coordinado y

sistematizado del Decreto Ley N"211 de 1973, y sus respectivas modificaciones (,,DL

211''), presento a usted el siguiente informe relativo a la operacion de concentraci6n del

Antecedente (''Operaci6n"), recomendando la aprobacion de la misma en forma pura y

simple, en virtud de las razones que a continuaci6n se exponen:

t.

1.

ANTECEDENTES,

a. lnvestigaciSn.

Con fecha 10 de noviembre de 2017 (Correlativo lngreso N"0466S-17) los apoderados

de lndura S.A. ("lndura") e lndura Sociedad Comercial Ltda ("lSC"), junto con los

apoderados de Compahla de lnversiones Vilca Ltda. ("Vilca") y Comercial e lndustrial

Cabildo Ltda. ("Cabildo" - todas, conjuntamente, las ''partes") pusieron en

conocimiento de esta Fiscalia Nacional Econ6mica ("FNE" o ''Fiscalia"), el acuerdo

de adquisici6n de acciones sobre las sociedades Garmendia Macus S.A. ("Gama'') y

American Shoe S.A. ("Assa" - ambas conjuntamente, "sociedades Objetivo"), por

medio del cual Cabildo y Vilca adquiririan influencia decisiva sobre la administracion

de la misma (la ''Notificaci6n'').

2. con fecha 20 de noviembre de 2017 se orden6 el inicio de la investigaci6n, bajo el Rol

FNE F-103-2017 ("lnvestigaci6n"), teni6ndose por completa la Notificacion

presentada.
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b. Partes de la Operaci6n.

Como Partes Vendedoras en la Operacion, se encuentran Indura e ISC que, en

conjunto, actualmente poseen el 100% de las acciones de Gama y Assa, Sociedades

Objetivo de la presente Operacion. ISC cuenta con un 99,99% de participaci6n en la
propiedad de Gama, e lndura cuenta con un 1% sobre la misma. A su vez, Gama

posee un 997o de participacion sobre Assa, perteneciendo el porcentaje restante a

tsc.

lndura es una sociedad dedicada a la produccion, comercializaci6n y distribuci6n de

gases industriales y de soldaduras para procesos que se desarrollan en diferentes

industrias, Esta produce, importa y comercializa gases industriales y gases

medicinales, gases especiales de alta pureza, soldaduras, equipos para soldar y

cortar metales y una serie de productos complementarios para el almacenaje,

suministro y uso de los gases y soldadura, como son las redes de gases, tanques

para almacenar gases liquidos, compresores y abrasivos, entre otros. Asimismo,

ofrece servicios asociados al uso de los gases y soldaduras, como son el desarrollo

de soluciones con gases a clientes rn situ, capacitaci6n y asesoria t6cnica en el uso

de los productos, entre otros.

ISC es una sociedad holding, sin actividad comercial y bajo el cual se encuentra la

propiedad mayoriiaria de las empresas del Grupo lndura, como son Centro T6cnico

lndura Ltda., lndura Soldaduras Continuas Ltda., Oxigeno Medicinal Domiciliario

Ltda., MyH Comercial e lndustrial Ltda., Ceti lnspecciones y Certificaciones Ltda.,

lnacui Transportes S.A., adem6s de las Sociedades Ob.letivo de la presente

Operaci6n, Gama y Assa.

La estructura de la Operacion hace relevante la identificaci6n de las sociedades Gama

y Assa como actores a ser analizados a partir de la misma. Ello, pues se trata de las

empresas objeto de la transacci6n, siendo 6stas las entidades a partir de las cuales

es posible analizar el mercado relevante afectado por la Operaci6n. En ese sentido,

Gama es una sociedad activa en la importaci6n, comercializaci6n, distribucion y

produccion de bienes en el Srea de la seguridad industrial. Sus productos son

utilizados principalmente en las industrias de mineria, sector pesquero, construccion

y forestal. Por su lado, Assa es una sociedad activa en la importaci6n y

comercializaci6n de calzados de seguridad industrial de marca American Shoe. Los
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principales clientes demandantes de zapatos American Shoe participan en los

sectores minero, forestal, pesquero, alimenticio y de construcci6n.

a1

7. Por su lado, Vilca es una sociedad de inversiones bajo la cual se encuentra la

propiedad mayoritaria de varias empresas del Grupo Gibraltar, tales como

Abastecedora del Comercio Ltda., Agrosec S.A,, Distribuidora Codina Ltda.,

Laboratorio Dufour S.A. y Comercial New World Associates Ltda. La mayor parte de

sus sociedades desarrolla actividades en el mercado de distribuci6n de abarrotes,

licores, carnes y alimentos en general. Con todo, Vilca cuenta con sociedades que se

desempehan en los rubros de construcci6n, procesamiento, comercializacion y

exportaci6n de madera y servicios forestales, transpode de pasajeros y carga via

a6rea, inversi6n en inmuebles y sociedades, turismo, entre otros.

Asimismo, Cabildo es una sociedad de inversiones con participaci6n en diversas

sociedades del Grupo Gibraltar, tales como Pama Muebles Ltda., Textil Yacob Ltda.,

Distribuidoa Codina S.A., Tecno Servicio Ltda., Casas Las Flores Ltda., entre otras.

Se trata de una sociedad que no desarrolla actividades comerciales directamente,

sino que opera como vehiculo de inversi6n para el mencionado Grupo, para los rubros

indicados en el pdrrafo precedente.

c. Descripci6n de la Operaci6n.

La Operaci6n de Concentracion se enmarca en lo dispuesto en el articulo 47, letra b)

del DL 21 1. Como resultado de la transacci6n propuesta, Vilca adquirird derechos que

le permitir5n ejercer influencia decisiva sobre Gama y Assa, adquiriendo Cabildo una

participacion minoritaria sobre ambas.

ANALISIS DE COMPETENCIA

10. La Operaci6n notificada a control presenta una estructura que no permite dar cuenta

de una integraci6n o concentraci6n relevante para el desenvolvimiento competitivo en

los mercados en los cuales las Partes se desemperian. En efecto, segrin antecedentes

tenidos a la vista, entre las Partes no es posible identificar traslapes horizontales ni,

tampoco, relaciones verticales o de conglomerado relevantes como consecuencia de

la Operaci6n,

9.
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11. La naturaleza de las actividades desarrolladas por las sociedades adquirientes y las

sociedades objetivo es tan diversa, que permite descartar cualquier superposici6n

horizontal. En cuanto a las superposiciones de carecter vertical, seguridad industrial

representa una proporci6n muy menor de los costos de los negocios de Vilca y

Cabildol. Esto implica que sus competidores no est6n expuestos a un eventual

bloqueo anticompetitivo de los productos comercializados por las Sociedades

objetivo, debido al bajo potencial de 6stas para afectar el desempeno competitivo de

los clientes aguas abajo. similarmente, un bloqueo de clientes seria impracticable

debido a la escasa importancia de Vilca y cabildo en la demanda por articulos de

seguridad industrial.

12. con respecto a la potencialidad de entrada de Vilca o cabildo a la industria de

importacion, exportaci6n, comercializaci6n, distribucion y producci6n de productos en

el 6rea de seguridad industrial en ausencia de la Operacion, esta Divisi6n no ha tenido

antecedentes que puedan llevar a concluir que alguna de estas sociedades hubiese

sido un potencial desafiante de Gama. Esto se manifiesta en el hecho de que, seg0n

consta en los antecedentes tenidos a la vista por esta Division, no existian planes

anteriores a esta Operaci6n donde se evahie una eventual entrada en el mercado a

trav6s de alguna de las sociedades que componen el grupo de lnversiones Gibraltar

spA

13. Por tanto, segrin lo indicado, la operaci6n no produce ningtn traslape significativo, ni

actual ni potencial, entre las actividades de las Partes y los miembros de sus

respectivos grupos empresariales, por lo que carece de cualquier aptitud para reducir

sustancialmente la libre competencia.

ilt, coNcLUst6N.

14. La Operaci6n no genera una integraci6n o concentraci6n relevante para la

competencia, por lo que esta Division ha llegado a la convicci6n de que la misma no

resulta apta para reducir sustancialmente la competencia en los mercados

involucrados. Por tanto, en atencidn a los antecedentes y al an5lisis realizado por esta

1 SegIn consta en [Nota Conlidencial N' 1] y otros antecedentes tenidos a la vista en la investigaci6n,
que dan cuenta del escaso impacto que tiene el mercado de importacion, exportacion, comercializaciOn,
distribucion y produccion de productos en el 6rea de seguridad industrial, en el cual se desempeia Gama
actualmente, en el negocio de Vilca y Cabildo.
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Divisi6n se recomienda la aprobaci6n de la Operaci6n en forma pura y simple, salvo

el mejor parecer del seflor Fiscal.

Saluda atentamente a usted,

b
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A CASTILLO
DE FUSTONES (S)


