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ANT.: Operaci6n de Concentraci6n

entre BCI y Walmart.
Rol FNE F113-2018.

MAT.: lnforme de aprobaci6n.

santiaso, l9ABR,2018

FrscAL NAcToNAL EcoNOMrco

lere ovrsr6ru DE FUSIoNES

De conformidad a lo dispuesto en el Titulo lV "De las Operaciones de Concentraci6n" 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 modificaciones posteriores ('DL 211'), presento a usted el siguiente lnforme, relativo a

la operaci6n del Antecedente, recomendando la aprobaci6n de la misma en forma pura y

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

I. ANTECEDENTES.

1.1. lnvestigaci6n.

1. Con fecha 25 de enero de 2018 (correlativo ingreso N' 00381-18) se notific6

("Notificaci6n") a la Fiscalia Nacional Econ6mica ("Fiscalia"), en el marco del Titulo lV

del DL 211, la adquisici6n proyectada por parte de Banco de Credito e lnversiones

("BCl") y BCI Corredor de Bolsa S,A. ('BCl Corredor") de las cinco sociedades que

desarrollan el negocio financiero de Walmart Chile S.A. ("Walmart Chile") e lnversiones

y Rentas Presto Limitada ("Presto", y en conlunto con BCl, BCI Corredor y Walmart

Chile, las "Partes"), junto a la suscripci6n de un acuerdo comercial (la "Operaci6n").

Con fecha 8 de mazo de 2018, se orden6 el inicio de la investigaci6n de la Operaci6n,

bajo el Rol FNE F113-20'18 ("lnvestigaci6n")1.

1.2. Partes de Ia Operaci6n.

3. BCI es un banco domiciliado en Chile, que desarrolla una oferta de productos y

soluciones orientados a satisfacer las necesidades financieras de personas naturales y

1 Esta Division analizo la Nolificaci6n, identificando ciertos errores y omisiones, segtn consta en resolucion de
fecha 8 de febrero de 2018. Las Partes, mediante presentaci6n de lecha 22 de ,ebrero de 2018 (Correlativo
lngreso N"00778-18), subsanaron los errores y omisiones de la Notilicacion.
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4.

6.

juridicas, que consisten en la banca de personas, corporativa e inmobiliaria, banca de

gran y mediana empresa, banca privada y servicios de administraci6n de activos. Banco

de Credito e lnversiones tiene ocho sociedades filiales en Chile, creadas con el objetivo

de desarrollar actividades complementarias de BCl.

BCI Corredor de Bolsa S.A., domiciliada en Chile, es una de las sociedades filiales de

BCl. BCI Corredor es activo en la intermedaaci6n y corretaje de valores y, en general,

en todas aquellas actividades permitidas por la ley en su calidad de corredor de bolsa.

Por su parte, Walmart Chile S.A.2, es una sociedad domiciliada en Chile, cuya actividad

principal es la venta de alimentos y mercaderias en supermercados. Asimismo, Walmart

Chile ha incursionado en el negocio de servicios financieros.

lnversiones y Rentas Presto Limitada, domiciliada en Chile, es una sociedad

perteneciente a la unidad de servicios financieros de Walmart Chile, cuyo objetivo es

mantener participaciones minoritarias en las filiales de Walmart Chile que explotan el

negocio de productos y servicios financieros, y como tal, no ofrece bienes o servicios

de manera independiente3.

1.3. Oescripci6n de la Operaci6n.

Conforme lo expuesto por las Partes en la Notificaci6n, la Operaci6n acordada consiste

en la adquisici6n por parte de BCI y BCI Corredor de la totalidad de las acciones o

derechos de las cinco sociedades que desarrollan el negocio financiero de Walmart

Chile y Presto: Lider Corredores de Seguros y Gesti6n Financiera Limitada, Operadora

de Tarjetas Lider Servicios Financieros Limitada, Servicios y Administraci6n de Cr6ditos

Comerciales Lider S.A., Sociedad de Servicios de Comercializaci6n y Apoyo Financiero

y de Gesti6n Presto Limitada, y Servicios y Cobranza Limitada (las "Sociedades

Objetivo"). Como consecuencia de la Operaci6n, BCI y BCI Corredor pasardn a ser los

[rnicos accionistas de las Sociedades Objetivoa.

7.

? Walmart Chile es filial de Wal-l\rart Stores lnc., entidad fundada en 1969, domiciliada en Arkansas, Estados
Unidos.
3 Notificaci6n, pagina 34.
4 [1]. En adelante, los n0meros puestos entre corchetes ("[.]") remiten a informaci6n con el caracter de
confldencial, de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 39 letra a) del DL 21 1, disponible en el Anexo Confidencial
de este informe.
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8. En forma adicional al Contrato de Compraventa de Acciones, las Partes suscribieron un

Contrato Marco de Cooperaci6n Comercial ("Acuerdo Comercial").  

  6.

9. Sin perjuicio de lo anterior, el Acuerdo Comercial hace referencia a partes y a temas

que trascienden la regulaci6n misma de la Operaci6n, por lo que no pueden

considerarse parte integrante de la misma. En consecuencia, esta Divisi6n analiz6 el

Acuerdo Comercial inicamente en cuanto regula la relaci6n de las Partes en atenci6n

a la Operaci6n, a ciertos elementos de la implementaci6n de la misma

  sobre las Sociedades Objetivo. Sin embargo, dicho

an5lisis no abarc6 aquellas situaciones futuras y eventuales contempladas por el

Acuerdo Comercial, las cuales en todo caso deben ajustarse a lo establecido en el DL

2117.

II. MERCADOS RELEVANTES Y ANALISIS DE COMPETENCIA.

'10. La Operaci6n combinaria la actividad de las Partes en la provisi6n de ciertos servicios

financieros. La actividad de las Sociedades Objetivo consiste, en lineas generales, en

la emisi6n y operaci6n de tarjetas de cr6dito no bancarias, incluyendo el otorgamiento

de super avances, y en el corretaje de seguros generales y de vida.

11. En consecuencia, esta Divisi6n evalu6 la existencia de traslape en los siguientes

mercados: (i) emisi6n de tarietas de credito de aceptaci6n universalE; (ii) otorgamiento

de cr6ditos de consumo y s0per avance; y (iii) distribuci6n de seguros generales y de

vida. Asimismo, esta Divisi6n evalu6 la relaci6n vertical entre las Partes, en cuanto a la

oferta de seguros generales y de vida aguas arriba, y la distribuci6n de seguros

generales y de vida aguas abajo. A continuacion, se analizar6n los posibles mercados

relevantes expuestos, y la existencia o no de riesgos para la competencia producto de

la Operaci6n en los mismos.

5     .
6 La Cl6usula 2 del Acuerdo Comercial sefrala que las Partes [2].
7 En el Acuerdo Comercial, las Partes dejan abierla a posibilidad de extender su objetivo. [3]. Dicha situaci6n,
dada su eventualidad, no fue analizada por esta Divisi6n, sin perjuicio de que, la malerializaci6n de tales
eventualidades podria dar lugar a una nueva notiflcacion o a un procedimiento en virtud del articulo 3 del DL
211 .

I lncluyendo tarjetas de credito bancarias y no bancarias abiertas. Para los efectos de este iniorme, se entiende
por tarjetas de credito no bancaia abiertas aquellas que se pueden utilizar en comercios distintos de los
asociados al emisor de la tarjeta, en virtud de una licencia o bandera de marca intemacional o nacional, lales
como Visa o lvlastercard.
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11.1. Emisi6n de tarjetas de cr6dito.

12. Se entiende por tarjeta de cr6dito aquella que permite a su titular disponer de un credito

otorgado por su emisor para la adquisici6n de bienes, el pago de servicios o la extinci6n

de otras obligaciones de pago en las entidades afiliadas al respectivo sistemae.

13. En atenci6n a que BCI se dedica a la emisi6n de tarjetas de credito bancarias, y

Walmart, en su calidad de casa comercial o retailer, a la emisi6n de tarjetas de cr6dito

no bancarias, las Partes son de la opini6n que en esta actividad no habria traslape. para

considerar que la emisi6n de cada tipo de tarjeta forma parte de un mercado relevante

distinto, las Partes toman en cuenta los diversos objetivos desde la perspectiva de la

oferta y la diversa regulaci6n aplicable a bancos y emisores de tarjetas de credito no

bancarios, entre otros argumentosl0.

14. Sin embargo, en oposici6n a la opinl6n de las Partes, la jurisprudencia nacional ha

adoptado una postura tendiente a considerar las tarjetas de credito bancarias y las

tarjetas de credito no bancarias abiertas como parte del mismo mercado relevante. As[,

el TDLC ha considerado que "la incorporaci6n de banderas o marcas internacionales en

las tarjetas de cr6dito emitidas por empresas de retail incrementa significativamente la

cobertura de dichas tarjetas, pues en virtud de la regla "Honor all Cards", cualquier

tarjeta que posea una marca internacional debe ser aceptada por todos los comercios

afiliados a dicha marca, tanto dentro de Chile como en el extranjero. (...) entonces, este

Tribunal entiende que las diferencias entre tarjetas de credito bancarias y no bancarias

como medios de pago han disminuido en los 0ltimos diez affos, tanto frente a los

tarietahabientes como frente a los comercios"11. Asi, esta Divisi6n considera que, en

linea con lo expuesto, una definici6n de mercado relevante factible podria ser la de la

emisi6n de tarjetas de credito de aceptaci6n universal, incluyendo tarjetas bancarias y

tarjetas de casas comerciales abiertas, independientemente del tipo de emiso112.

e Capitulo lll.J.1.'1 del Compendio de Normas Financieras del Banco Central.
10 

[4].
11TDLC, Sentencia N'142/2015, Considerando 14'y 16'.
12 Si bien esta Divisidn considero durante el ai,o 2014 que "Las tarjelas de cr6dilo emitidas por las casas
comerciales no forman parte del mercado relevanle, dado que este producto, en el segmento personas [...]
coexiste con las tarjetas de credito emitidas por los bancos, pero es utilizada para fines distintos. Lo anterior es
consistente con los datos publicados por la SBIF que mueslran que 80% de las transacciones con tarjetas de
casas comerciales se realizan en negocios relacionados al emisor, lo que permite sostener que se trata de
productos complementarios" (lnforme de Archivo de Rol FNE F23-2013, caratulada "lnvestigaci6n de fusi6n de
Banco Corpbanca con otro actor del mercado nacional"), los datos recabados durante la presenle lnvestigaci6n
reflejan que en la actualidad, en algunos casos, menos de la mitad de las lransacciones con tarjetas de casas
comerciales se hacen en los negocios asociados [5], y solo en una minoria de los casos, el uso de comercios
asociados supera el 50%, pero siempre manleniendose por debajo del 60% [6].
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15, En cualquier caso, no es necesario definir con precisi6n el mercado relevante en

relaci6n a la emisi6n de tarjetas de credito, ya que, sea cual sea la postura que se

adopte, la Operaci6n no presentaria riesgos en este mercado. Si se sigue la postura de

las Partes, no existiria traslape, por lo que no existiria un mercado relevante afectado.

Bajo una definici6n mds amplia, la Operaci6n no presentaria riesgos para la

competencia, en consideraci6n a las bajas participaciones de mercado de las Partes, y

la presencia de a lo menos otros tres actores con participaci6n de mercado m5s

elevada, tal como refleja la Tabla N"1. Asimismo, los indices HHI no superarian los

umbrales establecidos en la Guia para el An5lisis de Operaciones de Concentraci6n

("G uia").

Tabla N'1: Participaciones de mercado - Emisi6n tarjetas de credito de aceptaci6n
universal (2017) 17l.

NImero de
transacciones

Monto de
transacciones

Banco Santander-Chile t10-20%1 t20-s0%t
CMR 120-30%) t10-20%l
Banco de Chile I10-20%1 110-200/ol

Banco de Cr6dito e lnvoraionoa [0-10o/o I0-10%l
CAT Administradora de Tarjetas S.A. lO-1Oo/o t0-10%t
CAR S.A, [0-10% [0-10%]
Walmart l0'10o/o [0-100/"]
Banco Bilbao Vizcava Arqentaria. Chile (BBVA) I0-10% t0-10%l
Banco del Estado de Chile lo-100 [0-10%]
Banco lta0-Corpbanca l0-10o/. t0-10%l
Scotiabank Chile I0-10% t0-10%t
Banco Security I0-10% t0-10%l
Otros I0-10% t0-10%t
Partes t0-10%I [0-100/"]
HHI 1,465 1,410
AHHI 40 49

e ceses comcraielcsapoiada por

16.A mayor abundamiento, los actores del mercado consultados no presentaron

preocupaciones respecto a los efectos de la Operaci6n en la competencia en el mercado

de emisi6n de tarjetas de credito.

17. Por lo tanto, esta Divisi6n ha llegado a la conclusi6n que la Operaci6n no presentaria

riesgos para la competencia en relaci6n a la emisi6n de tarjetas de cr6dito.
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11.2. Otorgamiento de cr6ditos de consumo y s0per avance.

18. Las Partes estiman que el otorgamiento de creditos de consumo, actividad en que BCI

estd activo, y el otorgamiento de super avances, en que participa Walmart, forman parte

de mercados distintos.

19. De acuerdo a lo expuesto en la Notificaci6n, un credito de consumo es un producto

financiero en virtud del cual, en general una instituci6n bancaria o una cooperativa,

entrega una cantidad de dinero a una persona, para la adquisici6n de bienes o pago de

servicios, que se obliga a pagarla en un determinado plazo o ntmero de cuotas,

incluyendo los intereses correspondientes. Normalmente es pactado para ser pagado

en el corto o mediano plazo, de uno a cuatro aflos. Por su parte, el s[per avance

consiste en una linea de cr6dito personal, adicional al cupo de una tarjeta de cr6dito,

que permite disponer de dinero en efectivo.

20. En opini6n de las Partes, los cr6ditos de consumo y los stper avances formarian parte

de mercados relevantes distintos, debido al pdblico objetivo de cada uno, ya que los

sUper avances solo pueden ser solicitados por quienes ya son titulares de tarjetas de

cr6dito no bancarias, mientras que los creditos de consumo se dirigen al priblico en

general- Asimismo, las entidades bancarias y no bancarias cuentan con herramientas

significativamente diferentes en relaci6n con la informaci6n disponible al momento de

realizar las evaluaciones de riesgo necesarias para el otorgamiento de unos u otros

productos. A mayor abundamiento, desde la perspectiva de la oferta, un cr6dito de

consumo, en principio, podria ser ofrecido por cualquier personal3, mientras que el

sfper avance solo puede ser ofrecido por personas juridicas emisoras de tarjetas. Sin

embargo, las Partes tambien reconocen semejanzas entre ambos productos, ya que

ambos consisten en modalidades que permiten al cliente acceder anticipadamente a

determinados montos de dinero y requieren de una evaluaci6n de riesgo previa de cada

cliente

21. Esta Divisi6n estima que no es necesario definir con precisi6n el mercado relevante en

relaci6n a los cr6ditos de consumo y los sriper avances, ya que, sea cual sea la postura

que se adopte, la Operacidn no presentaria riesgos en este mercado. Si se sigue la

postura de las Partes, no existiria traslape, por lo que no existiria un mercado relevante

afectado. Bajo una definici6n mas amplia, que incluya dentro de un mismo mercado el

otorgamiento de cr6ditos de consumo y de sUper avances, Ia Operaci6n no presenlaria

13 Notificacion, peginas 66, 68.
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riesgos para la competencra, en consideraci6n a las bajas participaciones de mercado

de las Partes, tal como refleja la Tabla N'2.

Tabla N"2: Participaciones de mercado - Otorgamiento de Creditos de Consumo y de

22. Si bien la entidad concentrada pasaria a ser el segundo actor del mercado, o mantendria

dicha posici6n, ya sea considerando numero de transacciones o monto, este mercado

est6 suficientemente atomizado, y la Operaci6n no presentaria un cambio relevante en

la estructura del mismo, lo cual queda reflejado en que los indices HHI no superarian

los umbrales establecidos en la Guia.

23. A mayor abundamiento, los actores del mercado consultados no presentaron

preocupaciones respecto a los efectos de la Operaci6n en la competencia en cuanto al

otorgamiento de creditos de consumo y de s0per avances.

S0per Avances (2017) [81

N'de
transacciones

Monto (Miles
ds Millones
de Pesos)

Participaciones de
mercado (N" de
Transacciones)

Participaciones
de mercado

(Monto)

Santander [0-10%] [10-20%]

BCt t0-10%l a10-?0%1

Banco de Chile 110-20o/ol [10-200/o]

Ita0 [0-100/o] [0-10%]

Falabella [0-10%] t0-10%I

Coopeuch [0-10%] [0-1 0olol

Banco Estado I0-10%l [0-10%]

BBVA t0-10%l [0-10%]

CMR [20-30%] [0-10%]

Scotiabank [0-10%] t0-10%l

CAT
Administradora
de Tarjetasl4

[0-10%l l0-10%l

Security [0-10%] [o-10%]

Ripley I0-10%1 [0-10%]
Walmart [0-10%l [0-10%l
CAR [0-100/o] [0-10%]

BICE [0-10%] [0-10%]

[0-100/o] [0-10%]
Total de las
Partes

110-20v.1 l',lo-2oo/o7

HHI 975 '1.112

AHHI 64 41

Fuente: SBIF e informacidn apoiada por casas cornercla/es.

1a Con respecto a esta entidad, solo se consideraron los s0per avances.
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24. Por lo tanto, esta Divisi6n ha llegado a la conclusi6n que la operaci6n no presentaria

riesgos para la competencia en relaci6n al otorgamiento de creditos de consumo y de

sUper avances.

11.3. Distribuci6n de seguros generales y de vida.

25. En lo referente al corretaie o distribuci6n de seguros generales y de vida, existe

superposici6n horizontal en las actividades de Walmart y BCl, a traves de sus filiales

Lider Corredores de Seguros y Gesti6n Financiera Limitada ("Corredora Lider") y BCI

Corredores de Seguros S.A., respectivamente. Este es un mercado aguas abajo del

mercado de oferta de seguros.

26, Los seguros pueden ser contratados directamente con los agentes de venta de una

aseguradora, o a traves de corredoras. Las corredoras pueden ser intermediarios

independientes, filiales de bancos (bancaseguros) o grandes tiendas (corredoras de

retao. Las Partes estiman que todos los canales de distribuci6n mencionados forman

parte del mismo mercado relevante, ya que desde el punto de vista de los consumidores

estos presentan un nivel de sustituci6n suficiente. Asimismo, las Partes consideran que

la distribuci6n de seguros generales y de vida configuran un solo mercado relevante, ya

que la mayorla de las corredoras ofrecen seguros de ambos segmentos.

27. Esta Divisi6n estima que no es necesario definir con precisi6n el mercado relevante de

distribuci6n de seguros. Con respecto a la inclusi6n de seguros generales y de vida

dentro del mismo mercado, o a su andlisis por separado, cualquiera de las tres

alternativas no presenta riesgos. Tal como refleja la Tabla N" 3, en ning(n caso la

participaci6n de mercado de las Partes supera un 17%, y los indices HHI no superarian

los umbrales establecidos en la Guia.

Tabla N"3: Participaciones de mercado bancaseguros y corredoras de retal- Corretaje de
seguros seg[n prima total intermediada (2017)

Generales Vida Total

Santander 160k 17% 17o/o

Banch ile 15o/o 130k 14%

BCt 15% 1Z% 't3%

Seguros Falabella Corredores '17% 60/o 12o/o

Banco Estado 1ZYo 11o/o 120k

CAT 4% 5% 4%



ll*lrfuw^

Scotiabank 4Yo 50k 40k

BBVA 4ok 4Yo 4o/o

Corredora de Seg uros Ripley 2% 6% 4%

Lider Corredores de Seguros 3% 4o/" 3%

Banco Falabella ?o/o 4o/o 3Yo

Itao Chile Compafiia de Seguros de Vida 2o/o 3% 20

Compafiia de Seguros Confuturo 2% 30k 2o/o

La Polar Oo/o 1o/o

Agencias Briner Corredores de Seguros 1o/o 1% 1%

ABCDIN Corredores de Seguros 1o/o 1% 10

BICE 1o/o 1o/o 1Yo

Corona 0o/o 1% 10

Total 100% 100% '100%

Paries 170/o 160/o 170k

HHI 1221 924 1035

AHHI a2 92 88

Fuente: Datos CMF, Diciembre 2017.

28. Por otro lado, en relaci6n a los canales de distribuci6n que se incluyen en el an6lisis, en

caso que se siga la definici6n adoptada por las Partes, las participaciones expuestas en

la Tabla N'3 presentarian una sobrestimaci6n de la participaci6n de mercado de BCI y

Walmart, ya que solo se considera la prima intermediada por bancaseguros y corredoras

de retail.

29. A mayor abundamiento, los actores del mercado consultados no presentaron

preocupaciones respecto a los efectos de la Operaci6n en la competencia en cuanto al

mercado de distribuci6n de seguros generales y de vida,

30, Por lo tanto, esta Divisi6n ha llegado a la conclusi6n que la Operaci6n no presentaria

riesgos para la competencia en relaci6n al corretaie de seguros generales y de vida.

11.4. Oferta de seguros generales y de vida aguas arriba, y distribuci6n de seguros

generales y de vida aguas abajo.

31. La Operaci6n generaria efectos verticales en el mercado de oferta y distribuci6n de

seguros, debido a la presencia de BCI en el mercado aguas arriba de oferta de seguros

generales y de vidals, y la presencia de Walmart en el mercado aguas abajo de

distribuci6n de seguros generales y de vida.

rs A traves de sus flliales Bci Seguros de Vida S.A., Bci Seguros Generales S.A. y Zenit Seguros Generales S.A.
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32. Este efecto vertical no implicaria riesgos para la competencia, en atenci6n a la baja

participaci6n de mercado de las Partes en ambos eslabones de la cadena. Tal como

reflej6 la Tabla N"3, Corredora Lider no alcanza una participaci6n mayor al 4o/o, balo

cualquier definici6n de mercado relevante (ya sea considerando distribuci6n de seguros

generales, distribuci6n de seguros de vida o ambos en conjunto). Asimismo, esta

Divisi6n constat6 que ya existe una integraci6n vertical entre filiales de BCI

aseguradoras y la corredora de seguros de BCl. Sin embargo, aun considerando las

participaciones de mercado de Corredora Lider y la corredora de seguros de BCI en

conjunto, 6stas no superan un 18olo bajo cualquier definici6n de mercado relevante, y la

cuota que agrega Corredora Lider no supera un 4% en ningin caso. Por su parte, las

filiales de BCI activas en el mercado de oferta de seguro no alcanzan una participaci6n

mayor al 14o/o, bajo cualquier definici6n alternativa de mercado relevante, tal como

reflejan las Tablas N" 4 y N'5.

Tabla N'4: Participaciones de mercado - Oferta de Seguros Generales (Ene-Sep 2017)

Prima Directa
(Miles de Pesos)

Participaci6n
de mercado

Seguros Generales Suramericana 261.312.547 14o/o

Liberty 253.674.100 14o/o

BCI Seguros Generales S.A. 240.634.711 13%

HDI Seguros 179.267 .628 1OYo

BNP 157.454.177 9%

Mapfre 148.312.797 8%

Chilena Consolidada 90.806.1 05 5o/o

ACE 84.738.831 5o/o

AIG 72.812.019 4o/o

Consorcio Nacional 59.376.881 3o/o

ZUrich Santander 47.539.495 3o/o

Orion 43.9'10.535 2o/o

Renta Nacional 36.476.326 2o/o

Credito Continental 23.724.O25 loh

QBE 22.201.295 1o/o

Zenit Seguros Generales S.A. 16.441.271 1%

Avla Chile 15.604.913 1o/o

Continental 13.889.447 1o/o

Chubb 12.034.'161 10k

HDI Seguros de Garantia y Credito 11.079.229 1Vo

Otros 43.563.1 92

Totales 1.834.893.685 100o/o

Fuente: CMF, lnforme Financierc del Mercado Asegurador a septiembre de 2017.
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Tabla N"5: Participaciones de mercado - Oferta de Seguros de Vida (Ene-Sep 2017)

Prima Directa
(Miles de Pesos)

Participaci6n
de mercado

Metlife 589.595.480 140/o

Consorcio Nacional 469.818.448 11o/o

Penta 445.493.960 100k

Chilena Consolidada 354.329.699 8%

Security Previsi6n 339.331.543 8o/o

Sura 324. 168.364 7%

Confuturo 281.855.736 7o/o

BICE 258.527.344 6%

Principal 190.999.748 4o/o

Euroam6rica 153.406.638 4o/o

BNP 129.693.'192 3o/o

BanChile 97.544.031

BCI de Vida S.A. 93.622.889 2%

Ohio 92.935.791 2o/o

Z[rich Santander 74.206.524 2o/o

BTG Pactual 69.682.770 2%

CN LIFE 46 638.038 1o/o

Corpseguros 39.801.634 1Yo

Mutual de Seguros 39.339.955 1Yo

Cemara 33.1 55.609 1o

CF 30.147.286 1%

Mutualidad de Carabineros 26.577.460 1%

BBVA 26.O94.225 1%

Ita 0 2?.023.624 1o/o

Otros '101 .555.982 20k

Totales 4,330,545,974 100%
Fuente: CMF, lnfome Financiero

33. Considerando un solo mercado que incluya la oferta de seguros generales y de vida, la

participacion de las filiales de BCI activas en el mercado de oferta de seguro solo

alcanzatia un 5,7Yo.

34. A mayor abundamiento, los actores del mercado consultados no presentaron

preocupaciones respecto a los efectos de la Operaci6n en la competencia en cuanto a

la relaci6n vertical entre BCI y Walmart en los mercados de oferta y distribuci6n de

seguros.

35. Por lo tanto, esta Divisidn ha llegado a la conclusi6n que la Operacidn no presentaria

riesgos para la competencia en relaci6n a la oferta y corretaje de seguros.
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III. CONCLUSIONES.

36. Considerando lo expuesto anteriormente, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal, se

sugiere aprobar la Operaci6n de forma pura y simple, por no resultar apta para reducir

sustancialmente la competencia, sin perjuicio de la facultad de esta Fiscalia para velar

permanentemente por la libre competencia en los mercados y mantener baio estricta

vigilancia la evoluci6n de los mercados analizados.

Saluda atentamente a usted,

^4lDlvlPD
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FELIPE CERDA
JEFtlDrust6N Dt

ECKER




