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ANT.: Venta de Division de Productos
de Papel Empresas CMPC Rol
F 11-2013.

MAT.: Informe de archivo de
investigacion.

santiago, 11 OCT. 2013

A :  FISCAL NACIONAL ECONOMICO
DE : JEFE DE DIVISION DE FUSIONES Y ESTUDIOS

Por medio del presente, y de conformidad a la Gufa Interna para el
Analisis de Operaciones de Concentracion Horizontales (la “Guia”), presento a
usted el siguiente informe, relativo a la operacidn del Antecedente (la
“Operacion”), recomendando archivar provisoriamente los antecedentes de la

investigacion iniciada, en virtud de [as razones que a continuacion se expresan:

l. ANTECEDENTES

SegUn informacion publicada por el Diario Financiero el 6 de Mayo de 20131,
ratificada posteriormente por la propia empresa, Empresas CMPC (“CMPC")
se encontraba en proceso de venta de su divisidn de cartdn corrugado, la
cual es parte de la unidad de Productos de Papel. Esta division esta
compuesta por las empresas “Envases Impresos S.A” y “Envases Roble Alto
S.A”

Atendido que a la fecha de este informe CMPC informo a esta Fiscalia que “a
la fecha no se siguen negociaciones con miras a la enajenacion de las filiales
indicadas (...)", se ha optado por cerrar la investigacion, haciendo ptblicas
sus conclusiones, a modo de generar cierta previsibilidad respecto del
analisis que llevara a efecto la Division que suscribe este Informe, para el

' Diarfo Financiero, 6 de Mayo del 2013.
Noticia disponible en: hifp/fw2 df.cllcmpc-analiza-venta-de-filial-regional-de-productes-de-papel-
por-unos-us-t40-millones/prontus df/2013-04-15/215558 him|
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evento de que la decision anterior sea revertida, procediéndose a la venta de
la division de cartéon corrugado a una entidad que actualmente participe del
mercado.

Empresas CMPC es una sociedad andnima abierta, cuya capitalizacion de
mercado supera los US$ 9.000 millones. Es una compaiiia integrada y
diversificada en la produccion y venta de celulosa, papel y otros productos
forestales. La empresa estd compuesta por cinco divisiones: Forestal,
Madera, Tissue, Papel y Productos de Papel.

Dentro de la division de Productos de Papel existen tres unidades de negocio
distintas: Cajas de carton corrugado, bandejas de pulpa moldeada y bolsas
de papel. Cada uno de estos productos son elaborados por empresas
distintas que funcionan de forma independienie. las bandejas de pulpa
moldeada son producidas por Chimolsa S.A., las bolsas de papel son
producidas por Forsac Chile y 1as cajas de cartdn corrugado son elaboradas
por dos filiales distintas, Envases impresos S.A. y Envases Roble Alto S.A.

Envases Impresos S.A. fabrica cajas de cartdon corrugado para el sector
fruticola en sus dos plantas ubicadas al sur de Santiago en la localidad de
Buin. Por su parte, Envases Roble Alto S.A. manufactura cajas de carion
corrugado para el sector industrial, vitivinicola e industria del salmoén en sus
tres plantas industriales localizadas en Til-Til, Quilicura (Region

Metropolitana) y Osormo.

Los principales competidores nacionales de CMPC en la produccidon de cajas
de cartdn corrugado son: Cartocor, gue posee una fabrica ubicada en San
Francisco de Mostazal, Smurfit Chile, que tiene una fabrica localizada en
Quilicura; International Paper Chile, que participa en el negocio con su
fabrica en Graneros; Corrupac, que produce en la comuna de La Granja; y

Cartones San Fernando, que tiene ubicada su fabrica en esa ciudad.

Por otra parte, todas estas empresas adquieren papeles para corrugar a
través de distintas empresas fa\bricantes de papel, siendo una de Ilas
principales una filial de CMPC, Papeles Cordillera S.A. Esta empresa
abastece de distintos tipos de papeles para corrugar tanto a la divisién de
cartdn corrugado de CMPC como a sus competidores. Ademas todos los
fabricantes de cajas de carton corrugado se abastecen de algunos papeles a

través de importaciones.

www.ne.gob.cl
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fl. ANALISIS PRELIMINAR DE LA OPERACION

Habida consideracion de que parte de los inferesados en la division de carton
corrugado de CMPC eran incumbentes, se ha asumido gue la Operacion
supone el cese total de independencia entre dos agentes econdmicos que
pueden calificarse como competidores en la mayoria de los productos que

comercializan.

Para poder analizar el impacto de la posible operacién es necesario entender
el proceso productivo, los insumos y posibles usos de los distintos tipos de
cajas, para asi definir si se puede considerar a las cajas de cartdon corrugado
como un Unico mercado relevanie o si, por el contrario, resufta necesario

realizar distinciones.
1.1 Descripcion de los distintos tipos de cajas.

For lo general, el cartén corrugado con el cual se construyen las cajas esta
compuesto de tres partes: dos capas exteriores que son lisas y una interior
que tiene forma ondulada. Este ondulado interior puede ser de distintas
alturas, lo cual va a tener relacidn con la resistencia qgue se le quiera dar a la
caja o con el nivel de impresion que se le quiera dar (cajas de mayor
impresion estan asociadas a una onda de menor tamario). Ademas, existen
algunos casos en que el cartdn corrugado tiene un doble ondulado y tres

capas lisas, lo cual le da mayor resistencia a la caja.

Por otra parte, el cartén corrugado puede ser producido a partir de papel
reciclado o de papel fabricado con fibra virgen (kraftiner). Las capas
exteriores del carton corrugado pueden ser fabricadas con papel reciclado o
con papel de fibra virgen, lo cual va a determinar el uso y resistencia que
tenga la caja. Por otro lado, el ondulado del cartdn se fabrica con papel
reciclado.

Seguin lo mencionado por los directivos de las empresas de cartdn
corrugado, las cajas producidas con tapas exteriores de caridén elaborado
con fibra virgen se utilizan para transporiar cargas mas pesadas que
requieren de un embalaje con mayor resistencia y con mejor desempefio en

ambientes himedos. También existen cajas hechas principalmente de papel

www.fne.gob.cl
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reciclado (es decir, tanto el ondulado como las tapas exteriores ocupan

reciclado), tas cuales son utilizadas para embalar cargas de menor peso y
que recorren una menor distancia debido a que este material ofrece una
menor resistencia y peor desempefio en ambientes himedos.

Por dltimo, es necesario mencionar que Papeles Cordillera, filial de CMPC,
produce un tipo de papel llamado Liner Cordillera que tiene caracteristicas de
resistencia y peso muy similares a las del kraftliner, a pesar de ser hechas a
partir de papel reciclado.

IL.2. Mercados relevantes involucrados

Para testear si es posible definir mercados distintos segan los distintos
insumos que se utilicen para la fabricacion de cajas, se realizd un andlisis de
tos precios de los distintos tipos de cajas y de sus insumos.

Los resultados del analisis de precios muestran que cuando aumentan los
precios del kraftliner importade respecto al precio del liner reciclado las
cantidades relativas de estos insumos si se ven afectadas, de forma que las
cantidades compradas de liner reciclade aumentan respecto al kraftliner.
Estos resultados serian un indicio de una alta sustifucidon entre estos
insumos®. Por esta razon, al definir cajas producidas a partir de insumos de
mayor resistencia se incluiran tanto las cajas producidas con Kraftliner como
las producidas con liner Cordillera (reciclado).

Asimismo, los resultados muestran una baja sustitucion entre las cajas de
kraftliner (se incluyen también las fabricadas con liner reciclado) y las cajas
hechas solamente a parir de papel onda. En efecto, un aumento en los
precios relativoes (precio de la caja kraftliner sobre el precio de la caja onda)

no afecta significativamente las cantidades relativas®,

Junio con el analisis anterior se realizé6 una evaluacién de los usos que
tienen cada uno de los distintos tipos de cajas, la que arrojd que las cajas
fabricadas con kraftliner o liner reciclado son usadas principalmente en Jas

? Los resultados dei analisis de! impacto de los precios relativos en las cantidades relativas se
obtlenen controlando por el movimiénte del precio de 1a celulosa vy det IPC.

* Se controla por el precio de los insumos y por el {PC.
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industrias hortofruticola y salmonera, mientras que las cajas fabricadas con
papel onda se utilizan principalmente en el sector industrial®.

Asimismo, lo anterior se confirma con el analisis de los insumos utilizados
para cada una de las cajas demandas por los clientes de las distintas
empresas. Se identificaron muy pocas cajas encargadas por alguna empresa
que hayan sido producidas con oftro tipo de papel en algin momento del
tiempo, lo cual demuestra lo poco sustituibles que serian dichos insumos.

Dado los resultados obtenidos en el analisis anteriormente descrito, se
concluye que para efectos del analisis sobre las implicancias de la eventual
engjenacibn de la division de papel corrugado de CMPC deberan
identificarse dos mercados diferenciados. El primero se definird como el de
las “cajas resistentes”, el cual estd compuesto por las cajas fabricadas con
kraftliner y las que utilizan liner Cordillera. El segundo, el de “cajas no
resistentes”, incluye a todas las cajas fabricadas, en su totalidad, a partir de
papel onda.

. Concentracion y Umbrales

Una primera aproximacién para entender los efectos de la operacion es
analizar como son las participaciones de las empresas considerando el
mercado de las cajas de cartdon corrugado como un todo. Ei cuadro 1, del
anexo confidencial muestra las participaciones de los distintos actores mas
relevantes basandose en la produccion de cada uno y en |a estimacion de las

ventas anuales de la industria,

Las cifras del cuadro 1 del anexo confidencial muestra un mercado en donde
CMPC es el actor mas importante con una participacion promedio anual del
40% vy el HHI es aproximadamente de 2.060. Si se define el mercado
relevante de esta forma, una posible fusion con cualquiera de los actores que
aparecen en el cuadro 1 superaria los umbrales de concentracién propuestos

por la guia de fusiones de la FNE®.

* Tales como detergentes, lacteos, carnes, snack, etc.
® Guia Interna para el Analisis de Operaciones de Concentracion Horizontales, FNE, Octubre 2012.
Disponible en www.fne.gob.cliwp-content/uploads/2012/10/Guia-Fusiones. pdf
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Por ofra parte, si se sigue la segmentacion de mercado propuesia, resulta
necesario conocer las cantidades producidas por los distintos actores de
cada tipo de caja para asi analizar las participaciones en cada mercado
relevante definide. Para realizar lo anterior, en el mercado de las cajas
resistentes, se utilizaron los datos de importaciones de las empresas (las
cuales son exclusivamente Kraftliner) v a esto se le agregd las ventas de
Papeles Cordillera a los distintos clientes de Papeles Cordillera. Por otra
parte, para el mercado de cajas no resistentes se consideraron las ventas de
cada actor del mercado de cajas fabricadas con papel onda.

En el cuadro 2 del anexo confidencial se presentan los volimenes de
importaciones® de las distintas empresas de cajas de cartén corrugado. Se
puede apreciar que la diferencia entre CMPC vy el resto de los fabricantes es
menor que lo que sucede en el mercado de las cajas de carton corrugado sin
segmentar. Sin embargo, al afiadir las compras de Liner Cordillera esta
diferencia aumenta, toda vez que aproximadamente el 70%’ de las ventas de
este insumo son adquiridas por las filiales de Envases Impresos S.A vy
Envases Roble Alto S.A.

Asimismo, en el cuadro 3 del anexo confidencial es posible apreciar que la
produccién de CMPC de cajas resistentes representa aproximadamente el
doble respecto al otro tipo de cajas. Esto es un indicio de que la participacion
de CMPC Productos de Papel en el mercado de cajas mas resistentes es
aun mayor que lo que indican las participaciones del Cuadro 1, de manera tal
que al segmentarse el mercado resulta probable gue el impacto de la
operacion en la competencia sea mayor. Para poder analizar esto con mayor
exactitud resultaria necesario conocer la produccién de cajas de los distintos
actores desagregada por los distintos insumos utilizados.

® De acuerdo z lo sefalado por diversos actores en el marce de la investigacion, los datos de
importaciones de kraftliner se deben ponderar por 0,85 para sacar las toneladas de cajas que se
hacen a partir de ese krafiliner debide a que existe una perdida en toneladas del rango de 12% -
15% al fabricar la caja

7 Informacion aproximada entregada por directivos de Papeles Cordillera. Este dato coincide con &l
volumen total comprade de liner cordillera por la divisién Productos de Papel, el cual es superiores
al volumen de importacion de Kraftliner.

vaww. fne.gob.ct



'FISCALIA
'NACIONAL

IV. RIESGOS PARA LA COMPETENCIA

25. Atendido que los riesgos a la competencia difieren segun sea la identidad del
comprador, no parece necesario profundizar en los mismos en el contexto
actual en que se ha informado que “no se siguen negociaciones para la
enajenacion de las filiales de cajas de carton corrugado”.

V. CONCLUSION

26. Atendido que las negociaciones con miras a la enajenacion de las filiales
Envases Roble Alto y Envases Impresos se han dado por concluidas, se
recomienda al Sr. Fiscal —salvo su mejor parecer— archivar los antecedentes
de la investigacion asociada a la misma, sin perjuicio de las facultades de
esta Fiscalia de velar permanentemente por la libre competencia en los
mercados, y de abrir una nueva investigacion en el evento de que se
reactiven dichas negociaciones.

Saluda atentamente a usted,

iy
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