ANT.: Notificacion de la Operacion de
Concentracion  entre  Essilor
International y Luxottica Group.
Rol FNE F85-2017.

MAT.: Informe de aprobacion.

Santiago, 3 1 ENE, 2018

A : FISCAL NACIONAL ECONOMICO
DE . JEFE DIVISION DE FUSIONES

De conformidad a lo establecido en el Titulo IV 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 operacién de concentracion del Antecedente,

recomendando la aprobacion de la misma, en virtud de las razones que a continuacion se
exponen:

. ANTECEDENTES.

1.1 Investigacion.

1. Con fecha 4 de julio de 2017 (Correlativo Ingreso N°02623-17) se notificd (“Notificacion”)
a la Fiscalia Nacional Econémica (“FNE” o "Fiscalia") el acuerdo de combinacién entre
Essilor International (“Essilor”) y Delfin S.a.r.l., controlador de Luxottica Group S.p.A.
(“Luxottica” y, junto con Essilor, las “Partes”) para fusionar los negocios de las Partes,

con la finalidad de establecer una gestién econémica comun (la “Operacién”).

2. Con fecha 3 de agosto de 2017, se ordend el inicio de la investigacion de la Operacion,
bajo el Rol FNE F-85-2017 (“Investigacién”)!. En dicha resolucién se ordend, asimismo,
traer a la vista la totalidad de los antecedentes que constan en la investigacion Rol FNE

F-76-2017, referida a idéntica operacion de concentracién que la presente investigacion.

3. Con fecha 15 de septiembre de 2017, esta Fiscalia dict6 la resolucion que extiende la
Investigacion, en conformidad a lo dispuesto en el articulo 54 letra c¢) del DL 211, siendo

publicada en el sitio electrénico institucional de la FNE con fecha 26 de septiembre.

1Esta Division analizé la Notificacion, identificando ciertos errores y omisiones, segln consta en resolucion
de fecha 17 de julio de 2017. Las Partes subsanaron los errores y omisiones de la Notificacion, mediante
presentacion que consta a fojas 90 del expediente de Investigacion Rol FNE F85-2017 (“Expediente F85”).



1.2 Partes de la Operacién.

4. Essilor es un grupo internacional con sede en Francia, reconocido como lider mundial en
la provision de soluciones oftalmicas, que opera a nivel global en la produccion,
comercializacion y distribucion de lentes oftdlmicos correctivos y de maquinas
oftalmoldgicas. A su vez, Essilor cuenta con presencia significativa en el mercado de
laboratorios de prescripcion y montaje, con 490 centros a nivel mundial y, en menor
medida, participa en los mercados de fabricacién y venta mayorista de armazones de
prescripcion y anteojos de sol, y de venta minorista de productos 6pticos al consumidor
final. En Chile, Essilor tiene presencia a través de sus filiales Megalux Chile S.A.
(“Megalux”) y Opticas OPV SpA (“OPV").

5. Megalux es un laboratorio éptico cuya casa matriz se ubica en la ciudad de Santiago, y
se encuentra dedicado, principalmente, al tratamiento y comercializacibn mayorista de
lentes oftalmicos correctivos. Ademas, participa de modo marginal en el segmento
mayorista de armazones de prescripcién y anteojos de sol, y en la comercializacién de
maquinas oftalmolégicas. OPV, por su parte, opera en el mercado de venta minorista de
productos opticos (“retail éptico”) a través de su marca “OPV”, y cuenta con 65 puntos
de venta, incluyendo 47 tiendas O6pticas propias y 18 corner shops en tiendas por

departamento.

6. Luxottica es un grupo internacional con sede en ltalia, que disefia, fabrica y distribuye
armazones de prescripcion y anteojos de sol, con un importante portafolio de marcas
propias y marcas licenciadas. Adicionalmente, participa en el mercado del retail optico,
por medio de una red de aproximadamente 8.000 tiendas a nivel mundial. En Chile,
Luxottica tiene presencia por medio de las entidades Luxottica Chile SpA (“Luxottica
Chile”) y Opticas GMO Chile S.A. (‘GMO”).

7. Luxottica Chile opera en el mercado mayorista de armazones de prescripcion y anteojos
de sol, al distribuir el portafolio de marcas de su matriz en Chile. GMO, por su parte, opera
en el mercado de venta minorista de productos opticos a través de sus 204 tiendas

Opticas a nivel nacional que operan bajo las marcas GMO, Econdpticas y Sunglass Hut.

1.3. Descripcion de la Operacion.

8. La Operacidn consiste en una fusién completa, en los términos que contempla la letra a)
del articulo 47 del DL 211. Esta se llevaria a cabo a través del aporte por parte de Delfin
S.a.r.l. de su participacion en Luxottica a Essilor, a cambio de acciones Essilor de nueva
emision, y la posterior oferta publica de Essilor para adquirir las acciones restantes de

Luxottica. Luego, Essilor traspasaria sus actividades operativas a New Essilor, una



10.

11.

entidad de su propiedad absoluta. Como resultado de la implementacién de la Operacion,
el nuevo holding controlaria las filiales Luxottica y New Essilor, y asi se estableceria una
gestiébn econdmica permanente y Unica de los negocios actualmente operados por las

Partes.

De acuerdo con lo sefialado por las Partes, la finalidad de la Operacion es complementar
su experiencia en las distintas areas de la industria Optica en que participan, para
satisfacer las necesidades de salud visual, especialmente en mercados desatendidos. El

valor total de la Operacién ascenderia a EUR 49 mil millones.

1. INDUSTRIA.
I.L1. Introduccioén.

Las Partes desarrollan diversas actividades econdmicas en la industria éptica en Chile,

en distintos eslabones de la cadena de valor, tal como refleja la Figura N°1.

Figura N°1: Participacion de Essilor y Luxottica en la industria éptica nacional.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién acompafiada en la Investigacion.

Conforme a lo sefalado en la Notificacion, Essilor participa en Chile a través de Megalux
en los mercados de procesamiento y suministro de cristales oftalmicos, y provision de
maquinas oftalmicas y, en menor medida, en el mercado mayorista de armazones de

prescripcion y anteojos de sol; y, a través de OPV, del mercado de retail optico. Por su



parte, Luxottica participa a través de Luxottica Chile en la provision mayorista de
armazones de prescripcion y anteojos de sol; y a través de GMO del mercado del retail
optico.

I.2. Cristales oftalmicos.

12. Los cristales o lentes oftalmicos permiten corregir las deficiencias épticas de quienes han
sido diagnosticados con un problema visual®. Dichos cristales requieren una receta
otorgada por un profesional de la salud habilitado para prescribir lentes Gpticos, conforme
a la regulacioén sanitaria®, y son adquiridos por el consumidor de acuerdo a los parametros

correctivos que le fueron prescritos.

13. Seguln indica la Notificacion, los cristales oftdlmicos se fabrican de acuerdo con dos
principales disefios de correccion: monofocal y multifocal. Los lentes monofocales
cuentan con una misma correccion éptica sobre toda la superficie del cristal, permitiendo
corregir un problema particular, como miopia, hipermetropia o astigmatismo. Los lentes
multifocales corresponden a aquellos cristales que proporcionan dos o0 mas correcciones
de vision diferentes en areas de la superficie del cristal*. Los cristales multifocales pueden
ser bifocales, en los que la parte inferior del cristal se utiliza para la visién de cerca y la
superior para la vision de lejos; y progresivos o varifocales, que cuentan con una variacion
continua y gradual de focales y ofrecen distintas correcciones en las diferentes areas de
la superficie del cristal. En la actualidad, los consumidores, por comodidad y por razones
estéticas, optan cada vez mas por lentes progresivos para la correccion de sus diversos
problemas visuales. En razon de la complejidad del proceso de fabricacion y la tecnologia

empleada, los lentes progresivos tienden a presentar mayores precios.

II.2.A. Fabricacion de cristales oftalmicos por parte de actores internacionales.

14. La fabricacién de cristales o lentes oftalmicos se realiza por grandes compafiias nivel
internacional, dentro de las cuales se encuentran Essilor, Rodenstock, Carl Zeiss,
Shamir, Hoya, y distintos proveedores asiaticos. En Chile no existen plantas de

fabricacion de lentes Opticos, por lo que estos productos son importados por diversos

2 Como sefiala la Notificacién, a fojas 32 y 33 del Expediente F85, los problemas visuales van desde
discapacidades frecuentemente diagnosticadas, hasta condiciones menos habituales. Dentro de las
primeras, es posible considerar astigmatismo, hipermetropia, miopia y presbicia, entre otros. En cuanto a
las condiciones menos frecuentes, corresponden a aquellas que escapan del rango de frecuencia habitual
que permite producir masivamente cristales para mantener en stock.

3 Segun lo dispuesto en los articulos 113 y 113 bis del Cddigo Sanitario, pueden prescribir lentes épticos
los médicos cirujanos con mencion en oftalmologia, los tecnélogos médicos con mencién en oftalmologia,
y quienes cuenten con el titulo de optémetra obtenido en el extranjero siempre que convaliden sus
actividades curriculares ante la Universidad de Chile. Conforme a lo consagrado en el articulo 126 del
mismo cuerpo legal, sélo en los establecimientos de dptica podran fabricarse lentes con fuerza didptrica de
acuerdo con las prescripciones que se ordenen en la receta correspondiente.

4 Por ejemplo, presbicia y otro problema visual.



actores del sector optico.

15. Los fabricantes internacionales de cristales suministran dos tipos de productos: (i) lentes
o cristales terminados de stock, que buscan corregir los problemas visuales mas
frecuentes®; y (ii) lentes o cristales semiterminados de laboratorio, que son
posteriormente procesados por laboratorios Opticos, y cuentan con tantas funciones

opticas como indique la receta prescrita, pudiendo corregir mas de un problema visual®.

II.2.B. Procesamiento de cristales oftdlmicos semiterminados y terminacion de

anteojos opticos.

16. A nivel nacional, los cristales oftalmicos semiterminados son sometidos a un segundo
proceso de fabricaciébn en los laboratorios Opticos para obtener el producto final,
consistente en el cristal oftdlmico terminado. Dependiendo del nivel de terminacién del

insumo, el laboratorio lo sometera a distintos procesos productivos.

17. En primer lugar, para cristales semiterminados o de laboratorio, es necesario un proceso
de acabado especifico de acuerdo a las necesidades del cliente, que incluye: (i) el pulido
del cristal, para obtener la fuerza correctiva suficiente’; (i) el coating, tefiido o tratamiento
de capas, que en la mayoria de los casos es opcional y otorga nuevas cualidades al
cristal®; y (iii) por Ultimo, el biselado y montaje, en que se corta y ajusta el cristal terminado
al armazon que haya escogido el cliente, formando el anteojo éptico®. Esta ultima fase
puede ser realizada por laboratorios Opticos, O6pticas de retail o montajistas
independientes. Por otro lado, para los cristales terminados o de stock, que ya cuentan
con la fuerza correctiva incorporada, el acabado del producto prescinde de la fase de
pulido del cristal, incluyendo sélo el coating opcional y el biselado y montaje en el

armazon.

18. Para obtener el producto terminado, son necesarias diversas maquinas que realizan los
procesos de pulido, coating y montaje. Dichas maquinas son producidas a nivel
internacional por grandes proveedores, entre los que se encuentran Essilor -a través de

su marca Satisloh-, Schneider, Leybond y Weco. Asimismo, existen diversos

5 La mayoria de los lentes de stock son del tipo monofocales.

6 El tallado de los lentes de laboratorio permite corregir todo tipo de problemas visuales, dentro de los que
se comprenden las dioptrias mas inusuales, como los problemas corregidos por lentes multifocales y
monofocales de mayor potencia correctiva.

7 El pulido del cristal puede ser tradicional o digital. El pulido tradicional contempla los procedimientos de
bloqueo, desbaste y afinamiento del cristal y exige productos semiterminados mas especificos. El pulido
digital, también denominado free form, contempla el bloqueo y une en un mismo procedimiento el desbaste
y afinamiento. Dado que mediante el pulido digital se logra un control mas preciso de la posicién del cristal
y la herramienta, éste permite utilizar productos semiterminados estandar para obtener cualquier disefio de
correccion.

8 Algunos de los tratamientos, como el anti-rayado, son practicamente universales.

9 Un anteojo 6ptico corresponde al par de cristales oftalmicos en su respectivo armazén de prescripcion.



distribuidores de méaquinas a nivel nacional, dentro de los que se cuentan Dioptic, ATM e
Isolab. Por ultimo, existe un submercado de maquinas usadas, que cuenta con precios

inferiores.

19. Respecto a los laboratorios épticos que operan en Chile, es posible identificar tres grupos,
dependiendo de su integracion vertical con un retail 6ptico y de la exclusividad en sus
ventas'®. Una primera posibilidad es que un laboratorio no esté integrado verticalmente
con una éptica de retail, dentro de esta categoria estd Rodenstock. En una segunda
categoria se encuentran aquellos laboratorios que, integrados verticalmente con retailers
Opticos, no destinan la totalidad de su produccién a las entidades integradas aguas abajo,
sino que también ofrecen sus bienes y servicios a otras Gpticas. Dentro de esta categoria
se encuentran Megalux e Italoptic. Finalmente, en el tercer grupo se encuentran los
laboratorios que son de propiedad de retailers, cuyos cristales terminados se fabrican
exclusivamente para abastecer a sus entidades integradas aguas abajo. En Chile,

Opticas Schilling y Opticas Rotter & Krauss operan con laboratorios propios**.

I1.2.C. Comercializacion de armazones de prescripcion y anteojos de sol.

20. Conforme a lo sefialado en la Notificacion, las Partes participan también en la fabricacion

y comercializacion de armazones de prescripcion y anteojos de sol.

21. En cuanto a los armazones de prescripcion, los consumidores de anteojos 6pticos suelen
enfocar su eleccién en el disefio de los armazones. Habitualmente, adquieren los cristales
Opticos junto con el armazon de prescripcion listos para usar y, excepcionalmente,

compran el armazén y los cristales por separado en diferentes tiendas Opticas.

22. Los anteojos de sol proporcionan proteccion de la visién de los rayos del sol, y en virtud
de dicha funcién, suelen contar con una demanda centrada en los meses estivales. En
cuanto al producto final, los lentes planos sombreados se montan en el armazén durante
el proceso de fabricacion, por lo que el producto llega terminado al canal de

comercializacion.

23. Los fabricantes tienden a producir tanto armazones de prescripcion como anteojos de
sol, y suelen ofrecer marcas propias, licenciadas y/o productos sin valor de marca. Junto

con lo anterior, es posible advertir multiples calidades y disefios de armazones de

10 Otro posible criterio de clasificacion es segun si los laboratorios son de propiedad de fabricantes de
cristales y se encuentran integrados verticalmente a nivel internacional. En Chile dichos laboratorios
corresponden a Megalux y Rodenstock.

11 Ademas, existen otros actores a nivel regional que cuentan con laboratorio propio, como Master Opticos.



prescripcion y anteojos de sol, constituyendo productos altamente diferenciados?*?.

24. Desde el punto de vista de la demanda esta diferenciacion se expresa, principalmente, a
través de las preferencias de los consumidores en base al atractivo de ciertas marcas.
Entre los principales oferentes de armazones y anteojos de sol de marca'® a nivel

internacional se encuentran Luxottica, Safilo, Marchon y Marcolin®4.

25. En Chile, existen entidades que suministran armazones y anteojos de sol de marca a las
Opticas de retail, dentro de las que se encuentran Luxottica Chile y Ramén Valente. Sin
perjuicio de lo anterior, las dpticas de retail tienen la posibilidad de importar directamente

estos productos desde los oferentes a nivel internacional.

I1.2.D. Venta minorista de productos 6pticos o retail 6ptico.

26. Las Opticas de retail corresponden a los establecimientos de venta minorista que ofrecen
al consumidor final un mix de productos o6pticos, entre los que se encuentran
principalmente anteojos O6pticos y anteojos de sol*®. Ademas, ciertas Opticas
comercializan otros productos como lentes de contacto y audifonos, y accesorios como

estuches, pafos y liquidos.

27. Desde el punto de vista del cliente final, es posible identificar diferencias en la forma en

gue los éstos adquieren anteojos de sol y anteojos 6pticos. Normalmente, la compra de

12 Dichas diferencias se evidencian en el material del que se componen los armazones Yy la identificacion
de estos productos con aspectos basados en el estilo e imagen. Notificacién, a fojas 50 del Expediente
F85.

13 Esta Division considera que existe una segmentacion relevante en el mercado mayorista de armazones
de prescripcién y anteojos de sol, distinguiendo entre productos de marca y genéricos. Asi, en linea con la
jurisprudencia comparada, se definen armazones de prescripcién y anteojos de sol de marca o genéricos
en funcion de dos factores: (i) el precio mayorista de los productos, y (ii) la valoracién de las marcas. De
esta manera, esta Divisidén constatd que los precios mayoristas de los armazones de prescripcién y anteojos
de sol de marca son sustancialmente superiores a los precios de los productos genéricos. En cuanto al
segundo factor, los productos de marca cuentan con reconocimiento a nivel de consumidor final. Por otro
lado, los productos genéricos corresponden a “productos blancos” (sin marca), a marcas desarrolladas por
las propias Opticas de retail 0 a marcas que no cuentan con prestigio en la industria. Lo anterior, sera
respaldado en la Seccion lIl.1. relativa al andlisis competitivo horizontal.

14 El portafolio de marcas de Luxottica incluye marcas propias tales como Ray-Ban, Oakley, Vogue, Arnette,
Persol, Olivers People, Starck y Alain Mikli, y marcas licenciadas tales como Armani Exchange, Brooks
Brothers, Burberry, Bvlgari, Chanel, Coach, DKNY, Dolce & Gabbana, Emporio Armani, Giorgio Armani,
Michael Kors, Miu Miu, Paul Smith, Polo Ralph Lauren, Prada, Ralph Lauren, Tory Burch, Tiffany & Co,
Valentino y Versace. El portafolio de marcas de Safilo, por su parte, contempla las marcas propias Carrera,
Polaroid, Smith, Oxydo, Safilo y Safilo X; y las marcas licenciadas Dior, Max Mara, Jimmy Choo, Hugo
Boss, Banana Republic, Fendi, Juicy Couture, Bobbi Brown, Fossil, Kate Spade, Moschino, Givenchy,
Tommy Hilfiger, entre otras. Por otro lado, Marchon comercializa sus productos de las marcas Airlock,
Calvin Klein, Chloé, Columbia, Lacoste, Marchon NYC, Marni, Nautica, Nike, Nine West, entre otras. Por
ultimo, el portafolio de Marcolin, incluye las marcas Mont Blanc, Swarovski, Timberland, Guess, Diesel,
Balenciaga, Skechers, entre otras.

15 Dentro del mix de productos 6pticos para OPV, GMO, Schilling y R&K, la categoria anteojos Opticos
representa un [50-60]% ([1]) de las ventas totales, y la categoria anteojos de sol un [30-40]% ([2]). En
adelante, los nUmeros puestos entre corchetes (“[.]”) remiten a informacién con el caracter de confidencial,
de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 39 letra a) del DL 211, disponible en el Anexo Confidencial de este
informe.



anteojos de sol es méas impulsiva y se concentra en los meses estivales, respondiendo
principalmente a un criterio estético, mientras que la compra de anteojos épticos exige
requisitos que facilitan una compra premeditada. Asi, como fuera sefialado con
anterioridad, quien se encuentra afectado por un problema Optico debe acudir a una
Optica de retail con una receta de prescripcion, que indique la fuerza dioptrica requerida
para corregir su problema visual. Luego, en la tienda Optica, los consumidores suelen
enfocar su eleccion en el disefio de los armazones de prescripcion. Una vez seleccionado
el armazon el consumidor entrega la receta, y el vendedor propone una solucién éptica
adecuada, ofreciendo distintos tipos de cristales y tratamientos de capas, para satisfacer
la necesidad éptica del cliente final. Por dltimo, dependiendo de la complejidad de los
cristales Opticos requeridos, el producto final es entregado al cliente dentro de un plazo
aproximado de 2 a 3 dias para cristales monofocales, y de 5 a 7 dias para cristales

multifocales o progresivos?®.

28. Conforme consta en la Investigacién, y segun se profundizard en el parrafo N°38, las
Opticas de retail pueden ser clasificadas en Gpticas de cadena y épticas independientes.
Las primeras cuentan con mdltiples puntos de venta en diversas regiones del pais y
poseen un mayor desarrollo de marca, y corresponden a las entidades Opticas GMO,
Opticas OPV, Opticas GrandVision Chile Limitada, que opera a través de su marca Rotter
& Krauss (“R&K”), y OptiStore SpA, que opera a través de su marca Opticas Schilling
(“Schilling”). Por otro lado, existe un numero importante de épticas independientes, que
no forman parte de una cadena de retail. Normalmente, éstas cuentan con un unico local

de ventas o con un nimero reducido de locales en ciertas zonas geograficas del pais.

29. Los consumidores pueden acceder al mix de productos Opticos en las tiendas ubicadas
en calle, centros comerciales, o corner shops de las diversas tiendas por departamento
gue mantienen convenios con opticas de cadenal’, y en el canal de ventas del retail
online, que representa un porcentaje poco significativo de las ventas totales de la
industria®®, siendo las tiendas fisicas el canal mas comun para las ventas del mix de

productos Opticos.

1. ANALISIS COMPETITIVO.

30. Segun se expuso en la Seccion Il, dada la presencia de las Partes en los distintos

eslabones de la cadena de valor, esta Divisién advierte que la Operacion justifica un

16 Segln declaracion de una 6ptica de retail en el marco de la Investigacion ([3]).

17 Actualmente, de acuerdo a la informacion publica disponible, Ripley cuenta con corner shops de GMO,
Paris con corner shops de OPV, La Polar con corner shops de Econépticas, y Falabella con corner shops
de R&K.

18 Conforme consta en la declaracién de Cristébal Hurtado, acompafiada a fojas 704 del Expediente F85,
representante legal de Opticas OPV, las ventas online representan un mercado “[qlue hoy dia es
irrelevante, en el sentido que existe muy poca venta”.



analisis de los vinculos horizontales, verticales y de conglomerado que se generarian
entre las Partes.

31. Asi, la Operacion cuenta con una dimensién horizontal, dado que genera una
concentracion en el mercado de retail éptico aguas abajo, al combinar los negocios de
GMO y OPV, siendo necesario evaluar los riesgos unilaterales y coordinados derivados
del acuerdo de combinacion notificado por las Partes.

32. Por otro lado, desde una perspectiva vertical, la Operacion combina los negocios de
Luxottica, a través de Luxottica Chile y GMO, con los de Essilor, a través de Megalux y
OPV. Por lo anterior, Luxottica Chile se integraria verticalmente con OPV y Megalux con
GMO, lo que ameritaria un estudio de posibles riesgos de cierre anticompetitivo del

mercado, por medio de un blogueo de insumos o de clientes.

33. Por ultimo, la Operacion posee también una dimensién de conglomerado, habida cuenta
de que tanto los armazones de prescripcion y anteojos de sol comercializados por
Luxottica, como los cristales comercializados por Essilor en Chile son demandados por
las opticas de retail. Por lo tanto, esta Divisibn analizara también posibles efectos
anticompetitivos provocados por un eventual cierre de mercado através de la venta atada

0 empaqguetada de los productos de las Partes.

..  ANALISIS COMPETITIVO HORIZONTAL.

34. De acuerdo a lo ya mencionado, tanto Luxottica como Essilor participan en el mercado
del retail 6ptico'®. A juicio de esta Division el traslape entre las Partes en este mercado
por medio de GMO y de OPV amerita mayor profundidad en el analisis, por ser éstos
competidores cercanos, y por ser el primer y tercer actor del mercado, respectivamente?,
Asi, en esta seccidn se analizaran los posibles efectos competitivos que se derivan de la

concentracion a nivel de retail optico.

I.1.A. Mercado relevante.

19 Existe también traslape entre las Partes en la comercializacion y distribucion mayorista de armazones
de prescripcion y anteojos de sol. En vista de los antecedentes que constan en la Investigacién, esta
Divisién considera que, bajo ningun escenario, la Operacién tiene el potencial de provocar efectos
negativos a la competencia relacionados con el traslape horizontal en dicho mercado. En efecto, si se
considera un mercado relevante sin segmentaciones, Essilor cuenta con una participacion de mercado
inferior a un [0-5]% ([4]) (Notificacion, a fojas 58 y 68 del Expediente F85). A su vez, incluso considerando
las diversas segmentaciones posibles, de acuerdo a las declaraciones de diversos actores ante esta
Fiscalia, Essilor no es un actor relevante en la provisién mayorista armazones de prescripcion y anteojos
de sol. Por lo tanto, esta Division considera que no se justifica mayor profundidad de andlisis a este
respecto, por ser altamente improbable que se produzca un riesgo anticompetitivo ante estas
circunstancias.

20 Segun volumen de ventas acompafiados en el expediente de la investigacion Rol FNE F76-2017
(“Expediente F76”).



HL.1.A.L. Mercado relevante del producto.

35. De acuerdo a los antecedentes recopilados durante la Investigacion, las Opticas
comercializan un mix de productos que al menos incluye: cristales oftalmicos, armazones
de prescripcion y anteojos de sol. Algunas o6pticas ademas comercializan lentes de
contacto, audifonos, y accesorios como estuches, pafios y liquidos. Adicionalmente,
existen ciertos retailers especializados en ciertos productos como anteojos de sol, tales
como Sunglass Hut y Peppermint.

36. Las Partes sostienen que el mercado relevante del producto para el retail éptico debe
incluir toda la gama de productos de proteccion y correccién ocular, asi como otros
productos y servicios relacionados?'. Considerando la variedad de productos
comercializados por las Partes, esta Division concuerda con el hecho de que el mercado
del producto debe incluir todo el mix de productos épticos, sin perjuicio de existir ciertas
Opticas de retail que ejercen presion competitiva mas intensa en un subgrupo de los

productos comercializados por las Partes?.

37. Adicionalmente, el andlisis de la industria realizado ha llevado a concluir que dentro de
los diversos comercializadores minoristas del mix de productos 6pticos, existen distintos
tipos de Opticas que presentan una diferenciacion relevante. En efecto, existe un continuo
competitivo de Opticas de retail diferenciadas por diversos ejes: (i) cantidad de locales y
nivel de cobertura a nivel nacional; (ii) apreciaciéon de los consumidores en cuanto a
caracteristicas cualitativas de las Opticas, como calidad de servicio o calidad de productos;
(iii) intensidad en la comercializacion de los distintos tipos de productos opticos; (iv)
intensidad en la comercializacion de productos de marca, y (v) cercania fisica,

especialmente en lo referente al nivel de presencia en centros comerciales y en calle.

38. En primer lugar, de acuerdo a la cantidad de locales y la cobertura en el territorio nacional,
las 6pticas pueden ser clasificadas en Opticas de cadenas y Opticas independientes. Las
primeras se caracterizan por tener una gran cantidad de locales, con presencia en la
mayor parte del territorio nacional. Dentro de éstas se comprende a GMO, con 220 locales
en todas las regiones del pais, R&K, con 127 locales en 14 regiones, OPV con 65 locales
en 12 regiones, y Schilling con 48 locales en 11 regiones. En cambio, s6lo 26 épticas
independientes tienen 4 0 mas locales, con un maximo de 13, los que generalmente se

concentran en una o dos regiones del pais. Si bien podria argumentarse que esta

21 Lo anterior es consistente con la decision de la OFT en el caso Boots/D&A (OFT. Alliance Boots — D&A
(01.05.2009), p.13). Sin embargo, la ACCC en su decisién sobre la fusion Luxottica/Optifashion consideré
a los anteojos 6pticos como un mercado separado del de anteojos de sol (ACCC. Luxottica Retail Australia
— Optifashion Australia (17.01.2011), p. 20.

22 Esto ocurre, por ejemplo, en el caso de retailers especializados en anteojos de sol.
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39.

40.

41.

42.

diferenciacién es arbitraria®®, ya que es incierta la cantidad de locales requeridos para ser
una cadena, esta Division considera que, en base a lo recién expuesto y a los
antecedentes que constan en el marco de la presente Investigacion®, en el mercado

chileno la distincion se encuentra justificada.

En relacion al segundo eje diferenciador, la percepcion de los consumidores de las
variables cualitativas de la oferta varia entre los distintos tipos de competidores. Segun
consta en la Investigacion®, y a modo de ejemplo de dichas percepciones, los
consumidores considerarian que las 6pticas de cadena tienen mayor prestigio y respaldo,
ofrecen mas promociones, entregan productos de mayor calidad y con garantias, son mas
accesibles por los horarios de atencidbn y presencia en centros comerciales, vy
normalmente tienen convenios con Fonasa e Isapres. Sin embargo, las épticas de cadena

entregarian una atencion menos personalizada, mas genérica y masiva.

En cuanto al tercer eje, el mix de productos ofrecidos puede ser muy diverso entre las
distintas opticas. En efecto, y a modo de ejemplo, la intensidad de comercializacién de
anteojos de sol presenta una diversidad importante entre las distintas 6pticas, asi el [%]
de las ventas de GMO, el [%)] de las ventas de OPV, el [%] de las ventas de R&K y el [%)]
de las ventas de Schilling, corresponden a anteojos de sol?. Lo anterior es analogo

respecto de la comercializacion de lentes de contactos, accesorios y lentes multifocales.

En lo relativo al cuarto eje, es posible advertir una segmentacion entre opticas de retalil
dependiendo de su intensidad en la comercializacion de armazones de prescripcion y
anteojos de sol de marca y genéricos. Las Opticas premium son aquellas mas intensivas
en la comercializacién de productos de marca, y las épticas genéricas son aquellas mas
intensivas en la comercializacion de productos genéricos. De acuerdo a los antecedentes
recopilados durante la Investigacion, se puede constatar que existe un grupo de oferentes,
tanto cadenas como independientes, mas intensivos en la comercializacion de productos

de marca?.

Asi, si bien los competidores independientes en su conjunto son menos intensivos en la

comercializaciéon de productos de marca, la existencia de ciertas 6pticas independientes

23 Segun lo sefialado por las Partes, en informe de RBB Economics, de fecha 5 de diciembre de 2017,
“Entry of retail chains in the Chilean optical retail market”, que consta a fojas 969 del Expediente F85.

24 Conforme a lo sefialado en declaraciones prestadas en el marco de esta Investigacion, la totalidad de
los declarantes diferencié entre 6pticas de cadena e independientes ([5]).

25 Se verifica la percepcion de los consumidores de las distintas caracteristicas cualitativas de los oferentes
en el retail 6ptico ([6]).

26 [7].
27 Conforme a lo sefialado por el representante legal de Luxottica Chile SpA, a fojas 704 del Expediente
F85, “[h]ay independientes que son de nicho, independiente que trabajen solamente en lujo”.
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con un enfoque hacia productos de mayor calidad?® da cuenta de que este modelo de
negocio no es exclusivo a las Opticas de cadena, sino que se puede hacer extensivo a

Opticas con presencia a través de un menor numero de puntos de venta.

43. Finalmente, en relacion al ultimo eje, y sin perjuicio de lo expuesto en la Seccion IIl.1.A.ii.
de mercado relevante geografico, la cercania competitiva entre los distintos retailers esta
determinada también por su localizacion espacial®®. Asi, esta Divisién ha podido constatar
gue existe una segmentacién importante segun la ubicacién de las tiendas. Mientras que
el [9] de las ventas de R&K, GMO, OPV y Schilling, en su conjunto, proviene de sus
locales ubicados en centros comerciales, el resto de los competidores tiene una presencia

menor en dichos establecimientos®.

44. Conforme a los ejes anteriormente expuestos, es posible segmentar el mercado segun
localizacién de las tiendas (centros comerciales o calle) y la oferta de productos de marca,
entre otras diferenciaciones. La Figura N°2 refleja que en el segmento de Opticas que
venden productos de marca y que comercializan mayormente en centros comerciales, se
encuentran principalmente las épticas de cadenas, siendo Opticas Schilling y ciertas
opticas independientes menos relevantes en este segmento que GMO, OPV y R&K3?, Por
el contrario, en el segmento de productos genéricos comercializados en locales ubicados
en calle, las Opticas independientes tienen una presencia muy fuerte, compitiendo con las

Opticas de cadena de manera mas directa.

28 Existen algunos ejemplos de Opticas independientes que compran una cantidad considerable de
armazones de prescripcion y anteojos de sol de marca a Luxottica ([8]).

29 Es relevante hacer notar que la determinacién de la cercania competitiva en base a la ubicacion de las
Opticas no se contrapone con la definicion de mercado geografico nacional adoptada por esta Division. Si
bien las decisiones sobre las variables competitivas claves, como precios, promociones, politicas de
servicios y garantias, son adoptadas a nivel nacional, si un cambio en estas variables produce un
desplazamiento de la demanda de una éptica a otra esta de desplazara con mayor probabilidad a aquéllas
gue se encuentren dentro de un area geografica acotada. Por lo tanto, una variable clave en la
determinacion de la cercania competitiva corresponde a la ubicacién de las opticas.

30 De las 830 opticas restantes, sélo 25 tienen presencia en algin mall o centro comercial, de las cuales 12
son locales ubicados en zona franca y 13 se encuentran ubicados en centros comerciales. Como se vera
con posterioridad, existe evidencia del ingreso reciente de dpticas independientes en centros comerciales,
asi Opticas Provincial ingresé al mercado en el afio 2015, y actualmente cuenta con 8 locales en los centros
comerciales de Plaza S.A.

31 Un [%] de las ventas de Opticas Schilling son realizadas a través de sus locales ubicados en calle,
mientras que en el caso de las otras épticas de cadena (GMO, OPV y R&K), este porcentaje corresponde
a un [%]. Por otra parte, un [%] de los armazones de prescripcion y anteojos de sol comercializados por
Opticas Schilling corresponden a productos de marca, mientras que en las otras Opticas de cadena este
porcentaje alcanza un [%] ([10]). En cuanto a las Opticas independientes, un nimero muy reducido se ubica
en centros comerciales y comercializa, ademas, productos de marca.
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Figura N°2: Presencia en canales de comercializacién segtn tipo de producto®.

Marcas Sin marcas

Centros R&K, OPV, Schilling, R&K,
Comerciales GMO, schiingy GMO, OPVy

ciertas Gpticas ciertas opticas
independientes independientes

R&gmgl?v' Independientes,

- . . R&K, OPV, GMO
Schilling y ciertas opticas y Schilling
independientes

Calle

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacion acompafiada en la Investigacion.

45. Dada la segmentacion antes referida, cabe analizar en qué medida las O6pticas
independientes son capaces de ejercer presion competitiva a las Opticas de cadena, pese
a las diferenciaciones sefialadas. Al respecto, esta Division identific6 una serie de
antecedentes que evidenciarian que dicha presion es significativa.

46. Un primer antecedente relevante proviene de un estudio periédico encargado por un actor
de la industria a una empresa de estudios de mercado (“Estudio”), que permite identificar
la cercania competitiva entre las distintas Opticas rivales al analizar el flujo de
consumidores que se cambian entre éstas®. El trafico de consumidores ha sido
reconocido por la literatura como una fuente Util para calcular las razones de desvio

bajo ciertas condiciones de mercado®-¢,

32 |a Figura N°2, para fines meramente ilustrativos, contempla los ejes “intensidad en la comercializacion
de productos de marca” y “localizacion espacial, especialmente en lo referente a la proporcion de locales
ubicados en centros comerciales y en la calle”. Lo anterior, no considera todas las posibles diferenciaciones
gue se advierten en el analisis ya realizado.

33 Dicho estudio analiza los diversos aspectos relacionados a la percepciéon de marca e indicadores claves
de mercado. Ademas, realiza un andlisis de trafico de clientes utilizando los resultados de una encuesta
([11]) que se aplica a los clientes que compraron armazones de prescripcion ([12]) y que se encuentran
registrados en las bases de datos ([13]).

34 Larazon de desvio desde una Empresa A a una Empresa B, es el porcentaje de las ventas perdidas por
la Empresa A que se desvian a la Empresa B ante un alza en el precio de la primera empresa. Por ejemplo,
suponiendo que la Empresa A incrementa su precio sustancialmente, y como resultado de esto sus ventas
disminuyen en 1000, si 400 de estas unidades son capturadas por la Empresa B, entonces la razén de
desvio desde A a B es igual a 400/1000 = 40%.

35 Véase: Chen, Yongmin and Schwartz, Marius, “Churn Versus Diversion in Antitrust: An lllustrative Model”
(Octubre 2016). Economica, Volumen 83, Issue 332, pp. 564-583, 2016.

36 La estimacion de las razones de desvio en base a trafico de clientes puede presentar sesgos relevantes
en caso que se hayan presentado cambios estructurales en la demanda o en los costos marginales de
produccion. Conforme a los antecedentes que constan en la Investigacion, ninguno de los hechos antes
descritos ocurrié desde el afio 2013 a la fecha del presente informe.
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47. La Tabla N°1 muestra la cercania competitiva entre diferentes retailers épticos en base a
las razones de desvio calculadas a partir de la informacion del Estudio®, asi, por ejemplo,
para obtener el valor de la razén de desvio de R&K a OPV, se dividié el numero de
clientes que se cambiaron de R&K a OPV por todos los clientes que R&K perdié con sus

rivales competitivos.

48. Dadas las consideraciones recién presentadas que tienden a segmentar entre épticas de
cadena y oOpticas independientes, con el propésito de ahondar en el estudio del mercado
relevante del producto, es necesario analizar las razones de desvio de las cadenas a las
independientes en su conjunto. Como se aprecia en la Tabla N°1, para GMO?,
considerando los compradores de armazones de prescripcion, las 6pticas independientes
en su conjunto son las que le ejercen mayor presién competitiva, existiendo entre GMO
y éstas una razon de desvio de [40-60]%%. Este valor implica que de todos los clientes
de GMO que cambian de 6ptica, alrededor de la mitad escogeria como opcién alternativa
a Opticas independientes. Por su parte, para R&K*° y OPV*, los actores independientes
en su conjunto corresponden al segundo competidor méas relevante después de GMO,
siendo las razones de desvio desde estas dos empresas hacia Opticas independientes
iguales a [20-40]%*2.

Tabla N°1: Razones de Desvio en base al Estudio [20].

49. A juicio de esta Division, la informacion presentada en la tabla anterior, que recoge
directamente las preferencias de los consumidores, es clara en cuanto a la importancia
competitiva de las Opticas independientes, a pesar de las diferencias entre éstas y las
Opticas de cadena en ciertos atributos. Esta informacion es consistente, ademas, con
declaraciones de una serie de actores de la industria quienes han reconocido que las
Opticas independientes ejercen presion competitiva relevante a las de cadena. Asi, tanto
GMO como OPV reconocieron que las Opticas independientes se encuentran dentro de

sus principales competidores*. Asimismo, Rodenstock sefialé que “[p]Jara GMO sus

37 El Estudio entrevista a personas que han comprado armazones de prescripcion ([14]), consultando tanto
sobre la dltima compra como sobre la realizada con anterioridad a ésta. Lo anterior permite obtener
informacion respecto al tréfico de clientes entre dpticas. Esta Division estim6 la razén de desvio en base a
dicha informacion. Asi, por ejemplo, para calcular la razén de desvio de GMO a las 6pticas independientes,
se consider6 a los consumidores encuestados que dejaron de comprar armazones en GMO para
comprarlos en épticas independientes como proporcién de todos los encuestados que dejaron de comprar
dicho producto en GMO.

38 Para el célculo de la razén de desvio de GMO se utilizaron los resultados de las encuestas ([15]).
39[16].

40 Para el calculo de la razon de desvio de R&K se utilizaron los resultados de las encuestas ([17]).

41 Para el calculo de la razon de desvio de OPV se utilizaron los resultados de las encuestas ([18]).
42[19].

43 Conforme a presentacion “Essilor/Luxottica in Chile. Economic response to the FNE’s decision to initiate
Phase Il investigation”, acompafiada a fojas 781 del Expediente F85.
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competidores son las cadenas, mas todos los independientes™, y, por su parte, R&K

sefialé que compite con independientes®.

50. Adicionalmente, segun los antecedentes acompafados en la Investigacion, se advierte
que actores de cadena monitorean precios de ciertos productos comercializados por
opticas independientes*. Por su parte, de acuerdo a datos de un cuestionario aplicado a
opticas independientes (“Cuestionario”)*, el [40-50]% de las Opticas independientes
contactadas toman como referencia los precios de dpticas de cadena, en patrticular, un
[50-60]% de las que dicen monitorear a rivales, toma precios a GMO, y un [40-50]% a
OPV“, Lo anterior, demuestra que no es factible sostener diferenciales de precios muy
elevados entre Opticas independientes y Gpticas de cadena ya que, de existir, se gatillaria

el desvio de clientes entre ambos tipos de épticas.

51. Finalmente, de las épticas independientes contactadas, un [50-55]%%* sefialé que la
capacidad de las Opticas independientes para competir con Opticas de cadena es fuerte

o muy fuerte, y sélo un [0-5]% sefialé que dicha capacidad es nula®.

52. Asi, si bien se reconoce la existencia de cierta diferenciacion entre los distintos actores
del retail 6ptico, existen variados antecedentes que dan cuenta de una presion

competitiva relevante ejercida por las épticas independientes a las Partes®>2,

53. De acuerdo a todos los antecedentes presentados, no es razonable considerar a las
Opticas independientes como un grupo homogéneo de empresas en términos de servicio,

ubicacién, calidad y mix de productos, entre otros factores. Por lo mismo, si bien existe

44 Declaracion de Walton Ojeda, en representacion de Rodenstock Chile S.A., acomparfiada a fojas 763 del
Expediente F85.

45 Declaracion de Juan Cristébal de Marchena, en representacion de Opticas GrandVision Chile Limitada,
acompafiada a fojas 656 del Expediente F85.

46 Sin perjuicio de que dicho monitoreo es en menor medida que el realizado entre las cadenas ([21]).

47 Cuestionario a opticas independientes, que consta a fojas 499 y 500 del Expediente F85.

48 [22].

49 Si bien este [50-55]% ([23]) por si solo no permite concluir fehacientemente que las Opticas
independientes en su conjunto ejercen una presion competitiva relevante a las Opticas de cadena, dicho
porcentaje es coherente con la diferenciacion existente entre las distintas Opticas independientes, dentro
de las cuales sélo algunas ejercen una presién competitiva relevante sobre las cadenas.

50 [24]. La respuesta corresponde a la siguiente pregunta del Cuestionario: “7. En relacién a la capacidad
de competir de las 6pticas independientes con las tiendas épticas pertenecientes a cadenas, sefiale con
una "X" si esta es: muy fuerte / fuerte / débil / nula”. Cuestionario acompafiado a fojas 500 del Expediente
F85.

51 En general, la jurisprudencia de agencias de competencia comparadas define un solo mercado para
Opticas de cadena y Opticas independientes, sin diferenciar por canal de distribucion. Esto, ya sea porque
se deja abierta la definicion de mercado relevante (CE. HAL — Safilo (2009); OFT. Luxottica — Oakley
(2007)), o porque no se advierte segmentacion alguna (Autorita Concorrenza. Luxottica — Salmoiraghi &
Vigano (2012); OFT. FGX — Framed Vision (2011). La OFT en su decision sobre la fusion entre Alliance
Boots y D&A del afio 2009 (ME/4014/09) analiza en profundidad la posible existencia de dos mercados, y
lo descarta.

52 A mayor abundamiento las Partes acompafiaron informacién que da cuenta de la similitud en términos
de proporciones, calidad y precios de los productos que Megalux vende a las Opticas independientes y a
GMO. Asi, en razén de la similitud del mix de productos ofrecido por ambos pareciera advertirse la
existencia de cercania competitiva entre ambos actores. Fojas 892 Expediente F85.
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un grupo de ellas que es distante en términos competitivos a GMO y OPV, hay otras que
si ejercen una presién competitiva relevante y explican la cercania competitiva que

evidencia el Estudio.

54. Es relevante destacar, ademas, que incluso entre las épticas de cadena existe cierto
grado de diferenciacion en cuanto al publico al que apuntan y la variedad de productos y
las localizaciones geogréficas®. Asi, por ejemplo, de acuerdo a informacion tenida a la
vista, Schilling apuntaria a un publico masivo, GMO y R&K a un sector medio mas
selectivo y OPV a un sector socioeconémico mas alto®*. Asi, como se ve, las Partes no
serian las mas cercanas en cuanto al publico objetivo, apuntando OPV a un segmento

de mayor poder adquisitivo.

55. En consideracion a lo anterior, es posible concluir que el mercado del retail Gptico consiste
en un mercado diferenciado en el que las Opticas independientes si ejercen presion
competitiva a las Partes. Sin perjuicio de ello, y dada la diferenciacion recién sefalada, se
hace necesario centrar el andlisis en metodologias que utilizan evidencia directa sobre la
cercania competitiva entre las Partes, los margenes de éstas y eventuales eficiencias
derivadas de la Operacién, para determinar asi la existencia de presién al alza en los
precios de las Partes. Ademas, como se vera, el analisis ahondara también en las
condiciones de entradas y expansion existentes en el mercado de manera de determinar
la existencia de contrapesos a eventuales riesgos a la competencia producto de la

operacion de concentracion en analisis.

H.1.AIL. Mercado relevante geografico.

56. En relacién al mercado geogréfico, esta Division, en concordancia con lo mencionado por
las Partes®®, considera que es de caracter nacional. De acuerdo a la informacién aportada
por las Partes y terceros, y segn se analizara a continuacion, las decisiones estratégicas

de las dpticas de cadena se toman a nivel nacional, sin hacer distincién por local®®.

57. Si bien por el lado de la demanda la decisién del consumidor se da en un &mbito local®’,
hay evidencia que sustenta que los actores de la industria toman sus decisiones
competitivas observando las condiciones de mercado a nivel nacional. Esta evidencia

consiste en que:

54 Conforme a estudio acomparfiado por un actor de la industria en el marco de la Investigacion ([25]).

55 El caracter nacional del mercado geogréfico consta en la Notificacion, a fojas 73 del Expediente F85; y
el informe de RBB Economics, “Economic response to the FNE’s decision to initiate a Phase Il
investigation”, acompafiado a fojas 781 del Expediente F85.

5% En linea con esta definicién, la decision de la Comision Europea en el caso HAL/Safilo (M.5693),
consideré que el mercado geogréfico podria ser nacional o incluso méas amplio.

57 Los costos de transporte son relevantes para los consumidores, por lo que no les resulta
econOmicamente factible trasladarse grandes distancias para sustituir por otra alternativa ante un alza en
el precio de cierto local.
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(a) Tanto las Partes como las otras Opticas de cadena, sefialan que las politicas de
precios son nacionales y que existe una Unica lista de precios para todos los locales
y zonas geogréaficas®®. Solamente un actor sefial6 que existe un pequefio
porcentaje de descuento que los vendedores pueden aplicar de manera
discrecional, sin perjuicio de que dicho descuento fue aplicado en reducidas
ocasiones®.

(b) Las estrategias de marketing de las Partes, asi como de las otras cadenas, se
planifican y desarrollan a nivel nacional, no existiendo campafas especificas por

zonas geogréaficas®®.

(c) No existe evidencia de que los actores de la industria con presencia nacional
reaccionen ante cambios especificos en las condiciones de competencia de zonas
particulares. Esto es extensivo a otras variables competitivas distintas al precio,

como la calidad de servicio o la variedad de productos.

58. Asi, de acuerdo a los antecedentes recopilados, ante algin cambio en la estructura de
mercado a nivel local provocado, por ejemplo, por entradas o salidas de competidores,
las cadenas O6pticas no tendrian espacio para ajustar mayormente ninguna de las
variables competitivas relevantes. En contraste, estas variables dependerian de las
condiciones competitivas a nivel nacional. Sin perjuicio de lo anterior, las conclusiones de
este informe no varian si es que se adoptase una definiciéon de mercado geografico local®?,

en virtud de lo que se expondra en la Seccion II1.1.C.iii.

I11.1.B. Participaciones de mercado e indices de concentracion.

59. A continuacion, se presentan las participaciones de mercado bajo distintos escenarios
posibles y los indices de concentracion correspondientes, con el objetivo de exhibir de
manera ilustrativa la importancia relativa de cada uno de los actores de la industria ante
distintos escenarios.

58 Conforme consta en las respuestas acompafiadas a fojas 103 a 126 del Expediente F76.

59 [26].

60 Segln respuestas acompafiadas a fojas 701, 747, 774 y 796 del Expediente F85.

61 Esta Division ha corroborado que la presencia de épticas independientes es generalizada a lo largo del
pais, no siendo posible identificar areas geogréficas sin su presencia o en las que puedan existir mayores
barreras para su entrada. Asi, por ejemplo, la mayor distancia entre un local de las Partes y una éptica
independiente es de 6,1 kilometros y si se considera un area de influencia centrada en cada una de las
localizaciones de las Partes con un radio de 5 kilémetros, no se advierte area alguna en la que exista
traslape entre las Partes y no se pueda identificar un actor independiente. Este valor se obtiene del célculo
de catchment areas llevado a cabo por RBB Economics, a partir del analisis de la procedencia de los
clientes de OPV. De acuerdo a la informacién provista, al calcular el area que retine el 80% de las ventas
de cada local de OPV, el menor radio obtenido para cada una de estas areas fue de 5 kilometros. Ejercicio
propuesto por RBB en el documento “Essilor/Luxottica in Chile. Economic response to the FNE’s decision
to initiate a Phase Il investigation”, acompafiado a fojas 781 del Expediente F85.
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60. En primer lugar, la Tabla N°2 que refleja el primer escenario (‘Escenario 1”), presenta la
informacion considerando todos los tipos de Opticas como parte de un mismo mercado.
Las participaciones se obtienen en funcion de las ventas totales en el afio 2016 a nivel de
retail optico, considerando el mix de productos completo®?. Si bien las Opticas
independientes en su conjunto alcanzan una participacion de mercado de 48%, esta debe
ser dividida en poco mas de 800 Opticas, lo que se traduce en un indice HHI inicial de
[500-1000], con un incremento en [250-500] puntos producto de la Operacion. Por lo tanto,
ante un escenario de definicion de mercado relevante que considera a la totalidad de las
Opticas de retail, no se superarian los umbrales establecidos en la Guia para el Andlisis

de Operaciones de Concentracion (“‘Guia”).

Tabla N°2: Participaciones de mercado e indice de concentracion (2016).

Escenario 1 [27].

Participaciones

GMO [20-30]%
R&K [10-20]%
OPV [5-10]%
Schilling [5-10]%
Opticas Independientes [40-50]%
HHI-pre [500-1000]
HHI-post 1203
Cambio HHI [250-500]

Fuente: Elaboracion propia en a partir de informacion acompafiada en la Investigacion.

61. Considerando la diferenciacion existente en el mercado, un segundo escenario hipotético
toma en cuenta el hecho de que, si bien una Optica independiente ejerceria una presion
competitiva sobre las Partes, ésta podria no ser equivalente a la ejercida por una 6ptica
de cadena. Asi, el segundo escenario (“Escenario 2”), presenta las participaciones de
mercado para el afio 2016, pero dandole una ponderacion de 0.5 a las Opticas
independientes®. La Tabla N°3, que refleja el Escenario 2, presenta las participaciones
de mercado e indices de concentracion considerando estos supuestos. Bajo este
escenario se superarian los umbrales establecidos en la Guia, alcanzandose un nivel final

del indice HHI equivalente a 2541, existiendo un cambio de [500-750] en este indice.

62 | as presentes estimaciones fueron realizadas por esta Division a partir de la informacién aportada por
las Partes y terceros. La informacion de ventas a nivel de retail de las 6pticas independientes fue estimada
en base a informacion de las ventas de los proveedores a épticas e independientes, y bajo una serie de
supuestos.

63 Este ejercicio es similar al propuesto por RBB en el documento “Essilor/Luxottica in Chile. Economic
response to the FNE’s decision to initiate a Phase Il investigation”, acompafnado a fojas 781 del Expediente
F85.
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62

63

64.

65.

Tabla N°3: Participaciones de mercado e indice de concentracion (2016).

Escenario 2 [28].

Participaciones
GMO [30-40]%
R&K [20-30]%
OPV [10-20]%
Schilling [5-10]%
Opticas Independientes [20-30]%
HHI-pre [1500-2000]
HHI-post 2541
Cambio HHI [500-750]

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién acompafiada en la Investigacion.

. Como se desprende de las dos tablas anteriores, ante los distintos escenarios propuestos,

la situacion competitiva ilustrada y la necesidad de estudiar en mayor profundidad los
efectos horizontales de la Operacion son muy diferentes, no siendo posible para esta
Divisiébn concluir sobre la entidad de los riesgos horizontales de la Operacion,

requiriéndose, segun se expondra, un mayor analisis.

[11.1.C. Riesgos unilaterales.

[11.1.C.i. Cercania competitiva.

. Los riesgos unilaterales se generan cuando, producto de una operacion, la entidad

concentrada adquiere un poder de mercado tal que la dota de la capacidad e incentivos
para afectar variables competitivas, por ejemplo, incrementar sus precios o disminuir la
cantidad producida, los niveles de innovacion, la calidad o variedad de los productos que

ofrece a sus clientes.

En un mercado con bienes diferenciados, como es el mercado objeto de la Investigacion,
una concentracion entre empresas que comercializan productos que son sustitutos mas
cercanos es potencialmente mas dafina que otra en que los productos ofertados por
ambas son sustitutos mas lejanos. De esta manera, para analizar los posibles efectos
unilaterales de la Operacion, uno de los elementos de relevancia a considerar es la

cercania competitiva entre las Partes.

Para determinar la cercania competitiva se utilizaron diversas fuentes de informacion
recolectadas a lo largo de la Investigacion. Primero, se analizaron declaraciones,
cuestionarios, informacion aportada por las Partes y terceros, y estudios realizados por
distintos actores de la industria, los que en su conjunto permiten evaluar el nivel de
cercania competitiva entre GMO y OPV de forma directa. Luego, se analizaron fuentes de

informacién que permiten evaluar el nivel de cercania competitiva de forma indirecta,
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66.

67.

68.

69.

como la comparacion de algunas de las caracteristicas asociadas al mix de productos
ofrecidos (productos de marcas versus genéricos, y anteojos Opticos versus anteojos de
sol) y la ubicacion de las tiendas.

En primer lugar, del andlisis de las declaraciones prestadas en el marco de la
Investigacion, se evidencia que existe cercania competitiva entre GMO y OPV, pero que
este Ultimo estaria posicionado en un segmento de mayor valor agregado®*. En linea con
lo anterior, un actor del mercado de centros comerciales declaré que “Place Vendome es

moda y un estandar mas alto”®.

Un segundo antecedente analizado es el monitoreo de precios entre rivales. Conforme a
lo sefialado por diversos actores de la industria®®, generalmente la estrategia de precios
de una éptica de retail considera el precio a publico fijado por sus rivales mas cercanos.
Segun los antecedentes acompafiados en la Investigacion, por lo general las 6pticas de
cadena -como GMO, R&K, OPV y Shilling- se consideran rivales mas cercanos y revisan
con mayor intensidad los precios de sus competidores de cadena, sin perjuicio de

observar también los precios de ciertos actores independientes®’.

Una tercera fuente de informaciéon para evaluar a la cercania competitiva entre GMO y
OPV, corresponde a los estudios de mercado acompafnados por distintos actores de la
industria, referidos a la percepcién de los retailers épticos por parte de los consumidores.
Asi, es posible advertir una mayor cercania competitiva entre las opticas de cadena, que
la advertida entre éstas y las Opticas independientes, en atencion a la percepcién de los
clientes finales de los atributos cualitativos de los diversos actores®. Por otro lado, se
analizo el Estudio, que segun se ha sefialado con anterioridad, da cuenta de la cercania
competitiva de los distintos retailers en razén del trafico de clientes. Luego, tal como
refleja la Tabla N°1 presentada en la Seccién IIl.1.A.i., los competidores mas cercanos
de GMO serian, en primer lugar, el conjunto de las épticas independientes, seguido por
R&K y en tercer lugar OPV con una razén de desvio de [0-10]%. Por otro lado, para OPV
el principal competidor seria GMO, con una razén de desvio de [20-40]%, seguido por el

conjunto de 6pticas independientes y luego por R&K®.

La primera fuente indirecta para evaluar la cercania competitiva de las Partes, consiste
en la comparacion de la ubicacion geografica de sus puntos de venta. Asi, OPV tiene
presencia en 34 centros comerciales’™, y en 29 de estos centros comerciales GMO

también se encuentra presente. Con respecto a las tiendas de OPV en calle, se observa

64 [29].

65 Declaracion Plaza S.A., que consta a fojas 803 del Expediente F85.

66 [30].

67 Conforme a lo sefialado en el parrafo N°50.
68 De acuerdo a un estudio acompafiado por un actor de la industria en el marco de la Investigacion ([31]).

69 [32].

70 Excluyendo los corner shop en las tiendas Paris que se encuentran en calle o fuera de un mall.
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70.

71.

72.

que en 12 de sus 13 puntos de venta, existe un local de GMO en un radio inferior a 5
kilbmetros. Por consiguiente, se considera las Partes son cercanas en términos de

ubicacion geografica.

En relacién a lo anterior, cabe hacer presente que, considerando la ubicacion geogréfica,
OPV parece ser mas cercano a R&K que a GMO. Asi, por ejemplo, R&K esté presente
en 31 de los 34 centros comerciales en los que OPV tiene presencia, y sélo en tres de
los centros comerciales en los que coinciden GMO y OPV no esta presente R&K, mientras
que en cinco coinciden estas dos ultimas entidades sin estar presente GMO. A la vez,
R&K también se posicionaria como el competidor mas cercano a GMO, por coincidir en
44 centros comerciales con esta empresa. Por su parte, con respecto a los puntos de
venta ubicados en calle, es pertinente recalcar que la totalidad de los locales de OPV

cuentan con un local de R&K a menos de 5 kildbmetros.

Un segundo indicador indirecto de la cercania entre las Partes, corresponde a la similitud
del mix de productos ofrecidos. En efecto, GMO y OPV han centrado su estrategia en la
comercializacién de productos de marca, especialmente de productos Luxottica. Como
muestra el Grafico N°1, mas de un [%] de los armazones de prescripcion y anteojos de
sol adquiridos por GMO son marcas comercializadas por Luxottica, siendo OPV la 6ptica
MA&s cercana en este aspecto, ya que un [%] de sus compras de dichos productos son

efectuados al mismo proveedor’.

Grafico N°1: Intensidad de 6pticas de cadena en la comercializacion de productos de
marca [34].
Del andlisis de la presente Seccién es posible concluir que, si bien se trata de un mercado
de bienes diferenciados en distintas dimensiones, GMO y OPV son competidores
cercanos. Sin perjuicio de lo anterior, en base a los antecedentes recabados, esta
Division verificd que dichos actores no se ubican de manera contigua, por el hecho de
gue R&K se posiciona como un actor intermedio que ejerce una presion competitiva

significativa a las entidades que se fusionan en el marco de la Operacion’.

l.1.C.ii. indices de presion al alza de precios.

71[33].

72 \Jéase parrafos N°54 y N°70.
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73. Para cuantificar los riesgos unilaterales, esta Division considera adecuado el calculo de
distintos indices que permiten estimar la presion al alza en precios”™". El andlisis
desarrollado a continuacién se basa en la metodologia desarrollada por Farrel y Shapiro
(2010)"°, quienes proponen el uso del indicador denominado Upward Pricing Pressure
(“UPP”) como alternativa al uso de indices de concentraciéon, para identificar
preliminarmente las fusiones potencialmente anticompetitivas en mercados con bienes

diferenciados.

74. La férmula para calcular el UPP de una Empresa A, ante una fusion con una Empresa B,
es la siguiente:
UPPy = Dp,g(Pg — Cg) — EACp

Donde Dy_p es igual a la razén de desvio desde A a B, (Pg — Cg) es el margen de la
Empresa B, expresado en pesos, y E, es el valor de la eficiencia de la Empresa A,

expresado como porcentaje de su costo marginal, el que esta representado por C,.

75. En consecuencia, para el célculo del UPP, es necesario determinar tres elementos: las
razones de desvio, los margenes, y las eficiencias derivadas de la Operacion.

76. En primer lugar, para estimar las razones de desvio entre las Partes de la Operacion,
resulta adecuado considerar los distintos escenarios competitivos posibles. Lo anterior,
con el objetivo de generar cotas inferiores, para analizar si los valores de los indices
finales permiten confirmar la existencia de incentivos al alza en precios significativos

producto de la Operacion.

77. Asi, un primer escenario consiste en utilizar como fuente para el calculo antes descrito,
el flujo de clientes mostrado en el Estudio. Como se sefiald, dicho estudio provee tasas
de flujo de clientes que adquieren armazones de prescripcion, de los distintos oferentes
del mercado, mas de una vez en los tres afios anteriores a la encuesta. Si bien dicha

metodologia no coincide de manera exacta con la definicion de razén de desvio, si se ha

73 EI TDLC utiliz6 por primera vez este enfoque en su Resolucion N° 43/2012, Consulta de SMU S.A. sobre
fusion entre SMU S.A. y Supermercados del Sur S.A., Rol NC 397-11, parrafos. 12 y ss. Asimismo, ha sido
utilizado por la FNE en el “Acuerdo extrajudicial entre FNE y Electrolux Chile S.A." aprobado por Resolucién
del TDLC de fecha 16 de septiembre de 2015, en el “Acuerdo extrajudicial entre FNE y Holchile S.A. e
Inversiones Caburga Ltda.”, aprobado por Resolucién del TDLC de fecha 29 de julio de 2017; y en los
informes de las investigaciones de Rol FNE F36-2014, caratulada “Operacién de Concentraciéon entre
Promotora Camino a Canaén S.A. y Nuestros Parques” y Rol FNE F43-2015, caratulada “Enajenacién de
Foods Cia. de Alimentos”, entre otros.

74 La légica de los test de presion al alza en precios puede ser igualmente aplicables a otras variables
competitivas, por lo tanto, en lo que sigue, cuando se hable de efectos en precios, tal referencia debe
entenderse hecha también a otras variables como variedad o calidad.

75 Farrell, J. y C. Shapiro (2010). “Antitrust Evaluation of Horizontal Mergers: An Economic Alternative to
Market Definition”. The B.E. Journal of Theoretical Economics. Volumen 10, Issue 1:1935-1704.
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considerado que, bajo ciertas condiciones, constituye una fuente razonable de estimacion

de las mismas’.

78. Dadas las condiciones del mercado investigado, esta Division considera apropiado
utilizar las tasas de flujo de clientes como aproximaciones de las razones de desvio, dado
gue: no se han presenciado cambios sustanciales en la estructura de la oferta y demanda
en los ultimos tres afios; la muestra es de un tamafio considerable; y es un estudio
encargado por un actor relevante del mercado, distinto de las Partes, para tomar sus

decisiones competitivas’’.

79. Una segunda estimacion asume un desvio proporcional a las participaciones de mercado
en términos de ventas’® %% |o que sélo admite diferenciaciones competitivas en base al
tamafio de los actores. Para que este enfoque sea razonable, los productos
pertenecientes al mercado deben tener un grado similar de sustitucién entre si, de modo
que no exista un desvio desproporcionado a uno de éstos ante un alza en el precio del
producto para el cual se calcula el UPP. Por lo tanto, esta estimacién asume que todos

los participantes del mercado tienen la misma cercania competitiva entre s,

80. En el retail 6ptico la diferenciacion entre los distintos actores no permite trazar una linea
que divida un continuo competitivo. Sin embargo, con el objetivo de obtener una cota

inferior de la magnitud de los indices, se estiman las razones de desvio en base al

76 Chen, Yongmin and Schwartz, Marius, “Churn Versus Diversion in Antitrust: An lllustrative Model”
(Octubre 2016). Economica, Volumen 83, Issue 332, pp. 564-583, 2016.

77 Sin perjuicio de ello, el estudio en cuestiébn se centra solamente en el consumo de armazones de
prescripcion, sin considerar otros productos 6pticos como anteojos de sol, lentes de contactos, audifonos.
Tampoco considera la diferenciacion entre productos de marca y genéricos.

78 Farrel y Shapiro (2010) consideran el uso de las participaciones de mercado como una opcion para
estimar las razones de desvio (ver paginas 30 y 31). Este enfoque requiere definir el mercado relevante y
estimar la razon de recaptura del mercado, esto es, la fraccion de las ventas perdidas ante el alza en el
precio de un producto, que son desviadas a los demas productos que forman parte de dicho mercado
relevante. Los autores afirman que la utilizacién de este método admite ajustes al alza o a la baja de las
razones de desvio estimadas, basandose en evidencia que muestre que las empresas fusionadas son
relativamente cercanas o lejanas competitivamente en comparacién con otros actores del mercado.

79 Esta forma de calcular razones de desvios fue utilizada por el TDLC en su Resolucién N° 43/2012,
Consulta de SMU S.A. sobre fusion entre SMU S.A. y Supermercados del Sur S.A., Rol NC 397-11 y por
la FNE en el “Acuerdo extrajudicial entre FNE y Electrolux Chile S.A.”, Rol AE-12-2015, aprobado por
Resolucién del TDLC de fecha 16 de septiembre de 2015; y en el analisis realizado en el “Acuerdo
extrajudicial entre FNE y Holchile S.A. e Inversiones Caburga Ltda.”, Rol AE-14-2017, aprobado por el
TDLC con fecha 26 de junio de 2017.

80 Asi, la formula utilizada para estimar la razén de desvio de una empresa A a una empresa B seria la
siguiente:

Sp
1-5,
Donde S; representa la participacién de mercado de la empresa i y R representa la razén de recaptura del
mercado, definida como el porcentaje de las ventas desviadas ante un alza en el precio que se mantiene
dentro de los productos considerados como parte del mercado relevante.

81 Esto, sin considerar el tamafio de los actores como una fuente de diferenciacion.

DA—»B = R (2)
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Escenario 1, sin tener en consideracion eventuales segmentaciones ya mencionadas®®
83

81. En lo referente al segundo elemento en el andlisis de UPP, los méargenes fueron
calculados con informacion provista por las Partes. Respecto a este punto es preciso
realizar dos alcances: en primer lugar, el margen que habitualmente se utiliza para la
aplicacion de esta herramienta es el margen variable, que corresponde a la diferencia
entre el precio y el costo marginal. Si bien existen ciertas dificultades para estimar dicho
costo, en general se utilizan los costos variables como aproximacién del costo marginal.
En segundo lugar, los margenes fueron calculados como un promedio ponderado de las
ventas de anteojos Opticos y anteojos de sol, en linea con la definicién del producto en

esta Investigacion, referida al mix de productos épticos ofrecidos en el retail®.

82. El tercer punto a considerar en el andlisis de UPP corresponde a las posibles eficiencias
derivadas de la Operacion. Esta Fiscalia ha estimado que, para que las eficiencias
representen un contrapeso a los riesgos unilaterales, éstas deben ser verificables,
inherentes a la operacion de concentracién, aptas para compensar el mayor poder de
mercado® y traspasables a los consumidores. En el contexto de la Investigacion, de las
eficiencias invocadas en la Notificacion®®, solamente fueron cuantificadas por las Partes
aquellas derivadas de la eliminacion de la doble marginalizacion (“EDM”) producto de la

integracion vertical entre Luxottica y OPV.

83. Tal como se detallard en la Seccion IV, en base a informacion tenida a la vista, esta
Division considera que para este caso en particular la EDM presentada por las Partes,
cumple con los requisitos de suficiencia, inherencia y verificabilidad. Esta eficiencia se
deriva directamente de la integracion vertical entre Luxottica y OPV en la provisién de
armazones de prescripcion y anteojos de sol. La EDM presentada tiene cierto grado de
suficiencia, dado que disminuiria directamente el costo marginal de las entidades aguas

abajo, y es inherente a la Operacion, ya que dificilmente podria haberse alcanzado por

82 Una tercera posibilidad consiste en estimar las razones de desvio en base a las participaciones de
mercado en el contexto de definiciones alternativas de mercado relevante, que intentan capturar las
segmentaciones identificadas anteriormente. Dado que los resultados obtenidos en base al Escenario 1,
gue es considerado como un escenario conservador, muestran la existencia de cierta presion al alza en el
precio, esta Divisién considera que no es necesario estimar las razones de desvio en base a definiciones
alternativas del mercado relevante.

83 Para los célculos presentados méas adelante se asume una razén de recaptura igual al 100%, por lo que
los resultados mostrados en la Tabla N°5 sobrestimarian en algin grado los indices de presién al alza en
el precio. El supuesto anterior implica que ante un alza en el precio de OPV o de GMO, la totalidad de los
consumidores que se desviasen adquiririan el producto en otra Optica, no dejando ninguno de éstos de
comprarlo.

84 Se descartaron otros productos 6pticos en el calculo de estos margenes, porque los datos no permitian
obtener los costos de éstos ultimos. Sin perjuicio de lo anterior, los anteojos oOpticos y de sol representan
un ([35]) de las ventas de las 6pticas de cadena, por lo que el resultado no cambiaria sustancialmente en
caso de incluirlos.

85 Guia, p. 24.

86 Notificacion, acompafiada a fojas 80 a 82 del Expediente F85.
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un medio distinto a la integracion entre las Partes®’. Por lo tanto, en el andlisis de UPP, a
continuacion, se consideraran las eficiencias derivadas de la EDM.

84. Sin perjuicio de lo anterior, en cuanto a la verificabilidad, esta Division considera que el
andlisis cuantitativo de eficiencias realizado por las Partes cuenta con supuestos que
limitan su validez, debido a las razones expuestas en la Seccion IV. Por lo tanto, se
procedi6 a realizar una cuantificacion basada en el ahorro de costos marginales, la que

se considerara en el andlisis de presion al alza en precios.

85. En la Tabla N°4 se muestran las razones de desvio y los margenes utilizados para el
célculo del UPP. El margen promedio®® de GMO, que alcanza un [36]. Con respecto a las
razones de desvio, si se estiman en base a los datos del Estudio, su magnitud es de [20-
40]% de OPV a GMO, y [0-10]% en direccidn contraria. Al calcular las razones de desvio
en base a las participaciones de mercados del Escenario 1, estas ascienden,
respectivamente, a [20-40]% y [0-10]%°°.

Tabla N°4: Margenes y razones de desvio [38].

OPV ] GMO
Margen Véase Nota Confidencial [38]
R.D. OPV a GMO R.D. OPV a GMO
Estudio [20-40]% [0-10]%
Part. de Mercado [20-40]% [0-10]%

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién acompafada en la Investigacion.

86. Para facilitar la presentacion de los resultados, se considera pertinente utilizar el Gross

Upward Pricing Index (“GUPPI")**°1 que da cuenta de la presion al alza en precios (UPP)

87 En linea con lo anterior, la practica pasada en la industria no parece solucionar el doble margen a través
de mecanismos alternativos a una operacion de concentracion, tales como precios no lineales
materializados, por ejemplo, a través de tarifas en dos partes.

88 |os margenes fueron calculados tomando en cuenta los ingresos totales y costos totales de anteojos
Opticos y anteojos de sol para el afio 2016.

89 [37].

% Moresi, Serge and Salop, Steven C., “vGUPPI: Scoring Unilateral Pricing Incentives in Vertical Mergers”
(Junio 18, 2012). Antitrust Law Journal, Volumen 79, pp. 185-214, 2013; Georgetown Law and Economics
Research Paper No. 12-022.

91 El GUPPI de una empresa A, ante la adquisicién de una empresa B, es igual a:

Guppl, = 24=20e=Ch)

A
Lo que, en ausencia de eficiencias, equivale al UPP dividido por el precio del producto para el que se
calcula este indice.
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expresada como porcentaje del precio inicial del producto para el que se calcula el

indicador, sin contemplar las eficiencias®%.

87. Dado que el GUPPI no considera eficiencias, para el caso de OPV, se procedi6 a calcular
un indice GUPPI ajustado que contempla las eficiencias ya mencionadas derivadas de la
EDM producto de la integracion vertical®®. Tal como se muestra en la Tabla N°5, el indice
adquiere valores significativos que varian entre un [10-20]% y un [20-30]% para OPV, a

diferencia del caso de GMO, empresa para la que no se supera en ningun caso el 5%°%.

Tabla N°5: GUPPI Ajustado por Eficiencias [41].

Razén de desvio
Estudio Part. de mercado
GMO [0-5]% [0-5]%
OPV [20-30]% [10-20]%

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién acompafiada en la Investigacion.

88. Puede notarse que bajo todos los escenarios considerados, los indices no superan los

umbrales de referencia®® para GMO, por lo que las Partes no cuentan con incentivos

92 En estricto rigor, el precio sobre el que se divide el UPP para obtener el GUPPI consiste en el precio
cobrado por la empresa que experimenta esa eventual presion al alza en precios. En este caso particular,
dado que el producto en cuestion consiste en el mix de productos 6pticos, no fue posible identificar un
precio que fuese representativo para ambas empresas y, por lo tanto, el GUPPI fue calculado segun la
férmula:

(Ingresogpy — Costosgpy) * Domo—opy
Ingresoppy

GUPPlsyo =

Que asimismo se puede expresar como:

(Precioppy — Costo Unitariogpy) * Domo—
GUPPlgyp = 0PV 0PV GMO—O0PV

Preciogpy

El supuesto realizado (PrecioGMO=PrecioOPV) no alteraria los resultados de manera significativa [39].
9Para la interpretacion del GUPPI, en linea con lo que esta Fiscalia ha sostenido con anterioridad, debe
tenerse presente que, en la medida que el margen sea positivo y exista al menos un pequefio nivel de
desvio entre las partes de una operacion, el GUPPI serd mayor a cero. Por esta razén, la obtencién de
valores positivos no debe ser considerada como evidencia concluyente de efectos anticompetitivos, sobre
todo si se toma en cuenta que este indice no considera eficiencias, entrada de nuevos actores, ni expansion
0 reposicionamiento de actores existentes.

94 Las eficiencias totales fueron incorporadas al indice dividiéndolas por las ventas totales de la empresa
en cuestion, con el objeto de ajustarlas, en atencion a que las mismas no se aplican a todos los productos,
sino que solamente a los productos Luxottica vendidos a OPV. Luego, el GUPPI fue calculado segun la
siguiente formula:

GUppAustado _ (Ingresogyo — Costosguo) * Dopy—gmo  Eficiencia totalypy
OPV - -

I ngresosgyo Ingresosgpy

En este caso, al igual que en calculo de GUPPI sin eficiencias, el supuesto realizado es que Preciogyo =
Preciogpy -

9 [40].

9 Los valores de referencia para el GUPPI corresponden normalmente a un 5% y un 10%. Véase, por
ejemplo, Moresi, Serge and Salop, Steven C., “vGUPPI: Scoring Unilateral Pricing Incentives in Vertical
Mergers” (Junio 18, 2012). Antitrust Law Journal, Volumen 79, pp. 185-214, 2013; Georgetown Law and
Economics Research Paper No. 12-022.; “Acuerdo extrajudicial entre FNE y Holchile S.A. e Inversiones
Caburga Ltda.”, aprobado por Resolucion del TDLC de fecha 29 de julio de 2017 e Informe de la Fiscalia
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89.

90.

91

sustanciales para alzar los precios a su respecto. Sin embargo, utilizando participaciones
de mercado o el Estudio para calcular las razones de desvio el indice supera el 10% para
OPV en ambos escenarios. En otras palabras, post Operacion existiria, en principio, un
incentivo de la entidad fusionada a aumentar los precios de OPV, pero no
sustancialmente los de GMOY’.

En relacion a lo anterior, cabe hacer presente que la presion al alza en precios recaeria
sobre OPV, no viéndose modificados de forma sustancial los incentivos de GMO,
principal actor del mercado. Esto implica que, preliminarmente, el porcentaje del mercado
que podria verse afectado en mayor medida con ocasién de la Operacién corresponderia
al [5-10]%%, lo que equivale a la participacién de mercado de OPV considerando tanto a
Opticas de cadena como a independientes. Adicionalmente, es esperable que los tipos
de productos mas suceptibles a alzas en el precio sean aquéllos considerados como
premium. Asi, si se consideran solamente los anteojos O6pticos y armazones de
prescripcion de marca comercializados por OPV, el porcentaje del mercado que podria
verse eventualmente afectado producto de la Operacién equivaldria al [0-5]%% del total

aproximadamente.

Considerando los riesgos presentados, a juicio de esta Division, es necesario profundizar
en el andlisis a la luz de otros elementos competitivos relevantes para determinar con
precision la existencia de un incentivo por parte de la entidad fusionada a alzar los precios
de OPV. Debe notarse que los indices de presion al alza en precios no consideran
aspectos dindmicos de la competencia, como la entrada de nuevos actores y la expansion
de actores existentes, lo que implica que un analisis exhaustivo requiere de la revision de
elementos complementarios. Por lo tanto, en la siguiente seccion se analizaran las
condiciones de entrada, expansién y reposicionamiento en el mercado del retail optico,

especialmente en los segmentos en que las Partes tienen mayor importancia.

l.1.C.iii. Condiciones de entrada, expansién y reposicionamiento.

. Tal como se expuso en la seccion anterior sobre riesgos unilaterales, si bien el andlisis

muestra que los incentivos de alza unilateral en los precios respecto de GMO no se verian
modificados sustancialmente, se requiere de una evaluacion mas exhaustiva de otros
factores en atencion a la situacion de OPV, dentro de los que se incluyen las condiciones
de entrada y expansion en el mercado, asi como las posibilidades de reposicionamiento

de actores presentes actualmente en el mercado. Esto, debido a que el ingreso de nuevos

Nacional Econdmica en causa Rol F51-2015, caratulada “Adquisicién de TNT Express N.V. por parte de
FedEx Corporation”.

97 [42].
% [43].
% [44].
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93.

94.

95.

actores a un mercado, o la expansion y/o reposicionamiento de actores existentes, puede
constituir una fuente de presiébn competitiva para los actores activos en el mercado,
haciendo insostenible, en el mediano y largo plazo, el eventual intento de los actuales
oferentes de incrementar los precios por sobre el nivel existente previo a la operacién de

concentracion.

Con el objeto de que dicha entrada 0 expansion revierta las preocupaciones respecto de
los efectos anticompetitivos asociados a la operacion de concentracion, esta Fiscalia debe
llegar a la convicciébn de que la entrada resulta copulativamente probable, oportuna y
suficiente. La probabilidad de entrada de un nuevo actor depende de los incentivos para
gque se produzca dicho ingreso, es decir, de la rentabilidad esperada en la decisién de
entrar. La oportunidad se refiere al grado de rapidez de la entrada; si bien el periodo de
tiempo maximo en que debiese producirse la entrada del nuevo actor depende de las
caracteristicas y la dinamica del mercado respectivo, en principio, la Fiscalia no considera
tolerable un periodo superior a los dos afios. Finalmente, la entrada ha de tener un alcance
y una extension suficientes para disuadir o impedir los potenciales efectos
anticompetitivos asociados a la concentracion. Dicha entrada debe ser con una escala y
gama suficiente de productos para ejercer una presion competitiva efectiva; asi, en
mercados de bienes diferenciados, la suficiencia implica que los bienes del entrante deben

ser lo suficientemente cercanos a los de la entidad resultante de la operacion.

En la evaluacién de las condiciones de entrada y expansion, se analizan, las barreras a
la entrada, que consisten en cualquier factor que previene u obstaculiza una nueva
entrada efectiva a un mercado relevante determinado, afectando la probabilidad,

oportunidad y suficiencia de la misma.

Como se sefialé en la Seccién Ill.1.A.i., las Opticas independientes ejercen presion
competitiva relevante sobre las épticas de cadena, por lo cual es relevante analizar, en

primer lugar, las condiciones de entrada y expansion de los actores independientes.

Las caracteristicas del mercado en analisis y los antecedentes recabados durante la
Investigacién, acreditan que existen bajas barreras a la entrada de Opticas
independientes. En efecto, el monto de inversidn necesario para comenzar a operar un
local asciende a un rango aproximado de CLP 50 a 90 millones!®. Asimismo, las barreras
regulatorias no son considerables!®’. Finalmente, la existencia de mas de 800 Opticas
independientes a lo largo del pais demuestra la posibilidad de entrada sin mayores

limitantes. En linea con lo anterior, la evidencia empirica refleja que han existido

100 [45].

101 Para instalar un establecimiento 6ptico, s6lo seria necesario contar con la autorizacién del Servicio de
Salud en cuyo territorio se encuentra ubicado, segun ordena el articulo 3° del Decreto N°4 que Aprueba el
Reglamento de Establecimientos de Optica de 1985 del Ministerio de Salud.
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constantes entradas o expansiones de nuevos actores independientes®?.

96. Asi, en base a la evidencia anterior, es razonable esperar que, ante una mejora en las
rentabilidades ofrecidas por el mercado, se observe la entrada de Opticas independientes,
en consideracién a la gran cantidad de ingresos que se han corroborado en el marco de
la Investigacion. Por su parte, la entrada de estos actores también seria oportuna, en el
entendido que la instalacion de un local conllevaria un periodo de tiempo acotado v,
conforme a lo declarado por un actor de la industria, las aprobaciones regulatorias podrian

tardar, en un caso extremo, 6 meses!®.

97. Sin embargo, es mas discutible que la entrada de cualquier tipo de 6ptica independiente
sea suficiente para evitar alzas en precio en todos los segmentos del mercado. Esta
Divisién estima que la entrada de una o varias épticas independientes tendria la extension
suficiente para impedir el aumento de precios en toda la gama de productos
comercializados por la entidad fusionada solamente en el entendido de que 6pticas
independientes puedan ingresar a todo tipo de segmentos o reposicionarse hacia

segmentos de mas alta gama, en los que participa OPV.

98. Asi, corresponde analizar las posibilidades de reposicionamiento de 6pticas
independientes que no compiten intensamente con las Partes, a segmentos mas cercanos
a las mismas, como también la posibilidad de entrada de terceros actores a competir en

los segmentos en cuestion a través de uno o mas locales.

99. Esta Division estima que posibles barreras de entrada para competir con las Partes
consistirian en la eventual dificultad de acceder a espacios comerciales de alta demanda

y en la dificultad de acceder a armazones de prescripcion y anteojos de sol de marca.

100. Respecto al primer elemento, parece adecuado considerar que las 6pticas ubicadas en
centros comerciales compiten con mayor intensidad entre si'%. Dado que las Partes
concentran el 77% de sus locales en este canal de comercializacién, esta Divisidn
considera que una entrada o expansion sera mas efectiva, en términos de disciplina

competitiva, si es que el ingreso o expansion se produce en centros comerciales'®. Asi,

102 De acuerdo a la informacién aportada por las Partes, segun consta en el informe acompafado a fojas
969 del Expediente F85, en base a la informacién disponible, en diez regiones del pais, excluyendo la
Region Metropolitana, desde el afio 2014 se han otorgado alrededor de 100 resoluciones sanitarias para
el funcionamiento de un establecimiento 6ptico independiente.

103 [46].

104 Esto es sin perjuicio de que las Opticas independientes ejercen presién competitiva a las opticas de
cadena, a pesar de que en su mayoria no estén presentes en centros comerciales, tal como refleja la Tabla
N°1.

105 | a jurisprudencia internacional ha reconocido que la competencia mas cercana puede ocurrir entre
tiendas ubicadas en centros comerciales claves. Ademas, ha sefialado que la saturacién de tiendas en
centros comerciales claves podria limitar nuevas entradas. ACCC, Luxottica Retail Australia-Optifashion
(17.01.2011).
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una posible barrera para que se produzca una entrada suficiente podria consistir en la
dificultad de acceder a centros comerciales para un entrante o un actor que busque

expandirse.

101. En relacion a lo anterior, diversos actores del mercado han indicado que existen
condiciones comerciales que podrian dificultar la entrada o la expansion a este canal de
venta. Para poder acceder a un local en un centro comercial seria necesario incurrir en
costos significativos y contar con un respaldo financiero importante!. Sin perjuicio de
ello, dichos requisitos se limitan principalmente a la capacidad de acceder a los fondos

para realizar una inversion razonable, y asi acceder a una base de clientes determinada.

102. Por su parte, ante la pregunta realizada a cinco representantes de centros comerciales
sobre las principales variables que evalian al momento de celebrar un contrato de
arriendo con una oOptica, s6lo uno de éstos sefial6é que se busca una marca de retail 6ptico
reconocida por los clientes. Por lo tanto, la posibilidad de tener presencia en centros
comerciales depende principalmente de los costos monetarios asociados a ello, y no de

otras variables que puedan constituir barreras a la entrada relevantes.

103. De este modo, esta Divisién no observa una limitante absoluta a ingresar en el mercado
Optico con locales en centros comerciales. Lo anterior se ejemplifica por la experiencia de
Opticas Provincial, empresa que en 3 afios abrié 8 locales en Mall Plaza, uno de los
principales operadores de centros comerciales del pais, y por la experiencia de OPV,
entidad que, como se vera mas adelante, se expandié fuertemente en centros comerciales
en un periodo acotado de tiempo. Ademas, y tal como indicaron las Partes, Chile
actualmente estd experimentando una expansion de centros comerciales que otorga
nuevo espacio para crecer en este ambito. Hoy en dia existen proyectos que

incrementarian el area disponible para arrendar en centros comerciales en un tercio'®”.

104. Una segunda eventual barrera de entrada consistiria en la necesidad de acceder a la
provision de armazones de prescripcion y anteojos de sol de marca, para asi ejercer
presion competitiva a las Partes que son intensivas en dichos productos®®. Como ya se
sefiald, Luxottica se reconoce como el conglomerado mas importante en términos de
comercializacion mayorista de productos de marca, siendo secundada por actores

internacionales como Safilo, Marcolin y Marchon.

105. La mencionada barrera se sustentaria en el hecho de que Luxottica, quien tiene
presencia en el retail éptico por medio de GMO, podria contar con el incentivo a excluir a

sus rivales aguas abajo negandoles u ofreciéndole condiciones competitivas

106 [47].
107 Segun consta en informe acompafiado a fojas 969 del Expediente F85.
108 \Véase Grafico N°1 en la Seccion 111.1.C.i.
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desfavorables en la provision de productos fundamentales para competir en el segmento
premium. Debido a la concentracion entre OPV y GMO, este incentivo podria verse

incrementado en caso que la Operaciéon se materialice®®,

106. Las Partes han sefialado que el comportamiento pasado de Luxottica da cuenta de que
una exclusion de esta naturaleza no es esperable en el futuro. El crecimiento de OPV*0 -
competidor cercano de GMO- y el aumento de su intensidad en la comercializacién de
productos Luxottica!!?, dan cuenta de que aun pudiendo tener incentivos a efectuar algin
tipo de exclusién, Luxottica no la ha materializado. A mayor abundamiento, desde que
Luxottica Chile SpA inicié sus actividades durante el afio 2015, ha atendido a un gran

nimero de Opticas independientes!??,

107. Por otro lado, en relacién a la provision de armazones de prescripcion y anteojos de sol
de marca por proveedores distintos de Luxottica, actualmente Safilo se encuentra en un
proceso de expansién en el mercado nacional, debido al convenio celebrado con Ramén
Valente y Compafia Limitada para aumentar su participacion en
las 6pticas independientes, que anteriormente atendia sin presencia local'*®. Finalmente,
como se mencionara en la Seccion lll.2. sobre analisis vertical, el incentivo para efectuar
una practica de blogueo de insumos por parte de Luxottica no varia considerablemente

producto de la Operacion.

108. Sin perjuicio de que, de acuerdo a los antecedentes de la Investigacion, no se habria
observado exclusion de rivales en el mercado aguas abajo por medio de un cierre de
armazones de prescripcion y anteojos de sol, y que la Operacibn no aumenta
sustancialmente el incentivo a realizar esta practica, atendida la menor relevancia de OPV
en el mercado, nada obsta a que Luxottica lo haga en el futuro en razén de su importancia
en la provisién de un insumo necesario para competir en uno de los segmentos del retail
Optico en que las Partes participan. Por lo anterior, Luxottica deberd emplear un especial
cuidado en las condiciones comerciales que ofrezca al retail, para evitar eventuales

abusos en la industria 6ptica.

109. Respecto a la existencia de potenciales competidores, esta Division considera que las

109 Sj bien este aumento del incentivo constituye, en estricto rigor, un riesgo de caracter vertical (bloqueo
de insumos), en el contexto de un analisis de condiciones de entrada se puede interpretar como una
eventual barrera estratégica. En todo caso, como se analizard en la Seccidn IIl.2., esta Division descarto
gue un riesgo vertical de esta naturaleza reduzca sustancialmente la libre competencia ya que la Operacion
no aumenta considerablemente los incentivos a un eventual bloqueo de insumos.

110 Véase infra parrafo N°110.

111 Segln indica Nota Confidencial [48], en un periodo acotado de tiempo OPV aumenté considerablemente
el porcentaje de productos Luxottica que comercializa en relacién a sus ventas totales

112 149].

113 Seglin sefiala noticia en el sitio web de Safilo, dicha entidad habria alcanzado un acuerdo para la
distribucion de sus productos con Valente Eyewear & Trade (Ramén Valente y Compafiia Limitada).
<http://www.safilogroup.com/en/PR_2017-08-21 safilo-group-strengthens-its-presence-in-chile>  [lGltima
visita: 23-01-2018]. Antecedente acompafiado al Expediente F85 a fojas 317 a 322.
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eventuales limitaciones mencionadas no constituyen barreras de entradas relevantes para
Opticas independientes, tales como Optica Alemana, Opticas Etchevers, Optica Henzi,
Grupo Optico Visione, entre otros, que eventualmente quisieren expandirse o
reposicionarse en segmentos mayormente identificados como premium y con presencia

en centros comerciales!*4.

110. En cuanto a la evidencia de expansiones al mercado del retail éptico, de acuerdo a
antecedentes de la Investigacion, OPV experimentd un fuerte crecimiento de ventas y una
renovacién de su marca éptica después de ser comprado el 2010 por el fondo de inversion
7A. Desde finales de dicho afio al 2013, sus ventas aumentaron ([51]), y sus puntos de
venta se incrementaron de 28 a 63, de los cuales al menos 24 fueron en centros

comerciales. Ademas, solamente durante el afio 2012 se habilitaron 25 nuevos locales.

111. Otro caso sefialado por las Partes consiste en la expansion que experimentd Sunglass
Hut, tienda especializada en la comercializacion exclusiva de anteojos de sol. En el afio
2012, con 13 locales, esta empresa fue comprada por el grupo Luxottica, y experimentd
un rebranding de Sun Planet a Sunglass Hut. Hoy cuenta con 33 locales y su crecimiento
da cuenta de un ejemplo de expansion en el segmento de anteojos de sol.

112. Con respecto a la entrada de nuevas cadenas Opticas, es pertinente mencionar que
cadenas con presencia extranjera u otros actores podrian ingresar al mercado nacional
con mayor facilidad bajo el modelo de franquicia, lo que permite acotar las inversiones
necesarias para ingresar y el tiempo que se demora la implementacién del negocio. A
modo de ejemplo, Opticalia!'® ingresé al mercado colombiano bajo dicha modalidad el
2015, y se demord dos afios en estar presente en 180 locales y ser la cadena mas grande
de dicho pais. Asimismo, Specsavers!®, ocupando un modelo de negocio similar, tardé 3
afos en ser el lider del mercado australiano y neozelandés desde su ingreso en el afio
2008. Si bien es discutible la posibilidad de extrapolar los ejemplos mencionados al
mercado chileno, por las diferencias que pueden presentar los distintos mercados, esta
Division estima que constituyen antecedentes a tener en consideracion, por el hecho de
haberse dado en el contexto de la industria Optica, la que retne caracteristicas similares

entre diversos paises.

113. Por todo lo anteriormente mencionado, esta Divisién considera que las condiciones de

114 [50].
115 Opticalia es la 6ptica de retail mas grande en Espafia y Portugal, con 600 y 215 locales respectivamente.
Segun consta en Informe de RBB Economics aportado por las Partes, “Entry of retail chains in the Chilean
optical retail market”, a fojas 969 del Expediente F85.

116 Specsavers se ha autodenominado como el retail dptico privado mas grande del mundo. Tiene presencia
en diez paises, ocho de los cuales se ubican en Europa. Véase:
<https://www.specsavers.co.uk/sites/default/files/uploads/specsavers-annual-review-2016-

2017.pdf> [Ultima visita: 23-01-2018].
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entrada y expansion en el retail 6ptico no constituyen un obstéculo relevante para ingresar
a competir en el segmento en que las Partes se desempefian, sobre todo por parte de
Opticas independientes, las que, ejerciendo presion competitiva a épticas de cadena, no
requieren grandes inversiones para ingresar o expandirse en el mercado, ni enfrentan

otras barreras elevadas para hacerlo.

114. En conclusién, sin perjuicio de la existencia preliminar de presion al alza en precios por
parte de OPV, esta Division considera que las condiciones de entrada y expansion no
constituyen un obstaculo del todo relevante para ingresar a los segmentos en que las
Partes se desempeifian, lo que revierte las preocupaciones sobre la posible existencia de
riesgos unilaterales de caracter horizontal. Lo anterior, en consideracién ademas, de las
posibles eficiencias que se generarian producto de la Operacién y de la presencia de
R&K, que ejerce una presion competitiva relevante a las Partes. En consideracion de todo
lo anterior, desde una dimension horizontal, la Operacién no resulta apta para reducir

sustancialmente la competencia.

[11.1.D. Riesgos coordinados.

115. En relacién a los riesgos horizontales de naturaleza coordinada que pudiesen derivarse
de la Operacion, esta Division es de la opinion de que dificilmente ésta generaria un
cambio en la estructura de mercado de una magnitud tal que el incentivo para efectuar
este tipo de practicas se incremente considerablemente. Esta conclusion se basa, en
primer lugar, en el estudio de los efectos de la Operacion sobre las condiciones
estructurales del mercado que pudiesen incrementar la probabilidad del ejercicio de
practicas coordinadas entre los participantes del retail éptico y, en segundo lugar, en el

analisis de las condiciones estructurales del mercado existentes previo a la Operacion.

116. Por el lado de los efectos de la Operacion, es posible mencionar que ésta viene a reducir
el numero de actores en el mercado, lo que es reconocido como un elemento que facilita
el ejercicio de practicas coordinadas. Sin perjuicio de ello, la Operacion vendria a
incrementar la asimetria en las participaciones!!’ de mercado y costos!!® de los actores
del retail 6ptico. Asi, en este sentido, la entidad fusionada por medio de OPV aumentaria
su diferencial, en cuanto a estas variables, con respecto a R&K, segundo actor mas

importante de la industria, lo que dificultaria la existencia de coordinacion.

117 De acuerdo a la Tabla N°2, actualmente las participaciones de los cuatro mayores actores del mercado,
en un escenario sin segmentacion, ascienden a [20-30]% para GMO, [10-20]% para R&K, [0-10]% para
OPV y [0-10]% para Schilling. Una vez materializada la Operacion, la participacion de mercado de la entidad
fusionada ascenderia a un [20-40]%, mientras que las del segundo y tercer actor se mantendrian en un
[10-20]% y [0-10]%, respectivamente ([52]).

118 Al respecto, ver Seccion IV sobre la descripcion de las eficiencias que llevarian a reducir los costos
marginales de OPV.
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117. Por su parte, si bien la Operacion viene a reducir el nimero de participantes en el
mercado, en el contexto de la industria 6ptica, este cambio no es de una entidad suficiente
como para justificar la exigencia de remedios a las Partes. En efecto, con respecto a las
caracteristicas estructurales del mercado que pudiesen facilitar o dificultar la
coordinacion, es pertinente mencionar que, sin perjuicio de que ciertos elementos como
la transparencia de los precios existente en el mercado podrian, en principio, facilitar la

colusion, esta Division identifica una serie de elementos que tendrian el efecto contrario.

118. Lo anterior se relaciona principalmente con la existencia de un alto numero de Gpticas
independientes —que en su conjunto disciplinan a las Partes. con las que dificiimente se
podria alcanzar los términos de la coordinacion, existiendo, ademas, para ellas un fuerte
incentivo a desviarse de un eventual acuerdo por ser su participacion de mercado

individual muy reducida.

119. Adicionalmente, como se menciona en la Seccién IlI.1.C.iii., las dificultades para que
este tipo de dpticas ingresen o se expandan en los distintos segmentos del mercado no
son elevadas, lo que actuaria como un elemento disuasivo para el ejercicio de practicas
coordinadas. Ademas, los retailers opticos se caracterizan por comercializar una amplia
gama de productos, que no siempre coinciden con los comercializados por los
competidores. Esta amplia variedad de productos y diferenciacion entre los competidores
en cuanto al mix de productos comercializados, dificulta, a juicio de esta Division, alcanzar

los términos de una coordinacion®®®.

lI.2.  ANALISIS COMPETITIVO VERTICAL.

120. Debido a que las Partes participan tanto en mercados aguas arriba como en mercados
aguas abajo de la industria Optica, corresponde realizar un analisis competitivo de
caracter vertical. Esto debido a que Luxottica, proveedor de armazones y anteojos de sol,
se integraria verticalmente con OPV, empresa del retail 6ptico; y, por otra parte, Megalux,

laboratorio 6ptico, se integraria verticalmente con GMO, empresa del retail optico.

121. En consecuencia, las entidades fusionadas podrian tener la capacidad y los incentivos
para producir un cierre anticompetitivo del mercado, al dificultar o eliminar el acceso de
sus competidores, actuales o potenciales, a insumos relevantes en el mercado aguas
arriba (“bloqueo de insumos”) o a clientes en el mercado aguas abajo (“bloqueo de

clientes”). Para determinar la probabilidad de que los riesgos de bloqueo de insumo o

119 Asi lo indica, por ejemplo, la guia para el analisis de operaciones de concentracion de la Comisién
Europea, la que en el parrafo 45 sefiala que “es mas facil acordar el precio de un solo producto homogéneo
gue concertar cientos de precios en un mercado con muchos productos diferenciados”. Lo anterior es, sin
perjuicio de que tedricamente el efecto de la diferenciacién de productos sobre la posibilidad de colusién
es ambiguo, por cuanto, por un lado, en un mercado con productos diferenciados el beneficio del desvio
de un acuerdo colusivo es menor y, por otro lado, el castigo por este desvio es también menor.
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clientes se materialicen, se debe analizar si la entidad fusionada cuenta, de manera
copulativa, con la habilidad para realizar un bloqueo, si tiene el incentivo a hacerlo, y si
el blogueo tiene un efecto perjudicial sobre la competencia. De esta forma, en el andlisis
gue sigue, no siempre se analizara tanto la habilidad como los incentivos y efectos, ya
que la ausencia de uno de estos elementos es indicativa de la baja probabilidad de que

se materialice un riesgo de naturaleza vertical.

122. En particular, en virtud de la integracion entre OPV y Luxottica, esta Division evalué la
probabilidad de un riesgo de bloqueo de clientes por parte de OPV a competidores de
Luxottica aguas arriba. Adicionalmente, en cuanto al blogueo de insumos, el hecho de
que Megalux pase a estar integrado verticalmente con GMO amerita evaluar un riesgo
vertical de bloqueo de cristales oftdlmicos a los competidores de GMO y OPV en el
mercado aguas abajo. Por otra parte, al integrarse Luxottica con OPV, se analiz6 la
probabilidad de un riesgo vertical de bloqueo de armazones de prescripcién y anteojos
de sol a los rivales aguas abajo. Por ultimo, esta Division analizé la posibilidad de un
bloqueo de maquinas oftadlmicas por parte de Megalux a competidores de GMO en el

mercado aguas abajo.

123. A continuacion, se analizaran los riesgos antes descritos, para determinar si la entidad
fusionada tendria la habilidad e incentivos para realizar un bloqueo que produzca efectos

anticompetitivos en los mercados afectados por la Operacion.

I11.2.A. Bloqueo de clientes'?.

124. Las operaciones de naturaleza vertical pueden generar incentivos para que la parte
concentrada bloquee el acceso a su base de clientes a uno o mas proveedores rivales
de la parte fusionada aguas arriba para, de esta manera, afectar su escala y reducir su
habilidad de competir, beneficiando a la entidad fusionada aguas arriba. Ademas, y como
consecuencia de lo anterior, las firmas rivales en el mercado aguas abajo podrian
enfrentar mayores costos!?! que presionan al alza sus precios, beneficiando, finalmente,
a la entidad fusionada aguas abajo por medio de un aumento en su demanda y/o un alza

en sus precios.

120 F| bloqueo de clientes por parte de GMO a los competidores de Megalux fue descartado sin necesidad
de profundizar el analisis, ya que GMO sélo se abastece de lentes Opticos, tanto de stock como de
laboratorio, a través de Megalux. Por lo tanto, al no ser cliente de otros laboratorios, no cuenta con la
habilidad de implementar una estrategia de bloqueo de clientes.

121 Sj la entidad fusionada afecta la competitividad de sus rivales en el mercado aguas arriba, en la medida
gue existan economias de escala en la funcién de produccién de sus competidores, sus costos marginales
podrian verse incrementados, pudiendo traspasar parte de este incremento a sus precios. De esta forma,
se podria generar un alza en los costos marginales de las empresas rivales aguas abajo que se abastecen
de los competidores de la entidad fusionada aguas arriba. Asimismo, el bloqueo de clientes podria afectar
la escala del competidor aguas arriba de manera tal que éste no alcance a cubrir sus costos fijos, forzandolo
a salir del mercado en el mediano o largo plazo. Lo anterior disminuiria las posibilidades de abastecimiento
de las opticas de retail, dafiando probablemente al consumidor final.
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125. Este blogueo se puede materializar de diversas formas, por ejemplo, la entidad
fusionada aguas abajo puede decidir obtener los insumos requeridos sélo a través de la
empresa integrada verticalmente, y producto de esto, dejar de comprar insumos a otros
proveedores del mercado aguas arriba. También podria reducir sus compras a otros

proveedores o0 seguir comprando, pero en términos menos favorables.

126. Para determinar la existencia de un riesgo de bloqueo de clientes, es necesario evaluar
la habilidad de la entidad fusionada para implementar esta estrategia. Lo anterior
depender4, por una parte, de la importancia que tenga la entidad fusionada aguas abajo
como comprador de insumos a los competidores de la entidad fusionada aguas arriba'??,
Yy, por otra parte, de la medida en gue el bloqueo puede afectar la competitividad de los

rivales aguas arriba en razén de sus economias de escala.

127. En segundo lugar, se debe evaluar el incentivo que tiene la entidad fusionada a
implementar una estrategia de bloqueo de clientes, lo cual depende de la rentabilidad de
la misma, para lo cual es necesario analizar los beneficios y los costos de materializar

esta estrategia.

128. Por el lado de los costos, la entidad fusionada se veria perjudicada por la reduccién de
sus compras a proveedores que suministran productos mas atractivos en términos
comerciales. Asi, la entidad fusionada podria verse afectada en sus costos aguas abajo,
0 en la calidad o variedad de los productos que ofrece, con la consecuente disminucion
de su volumen de ventas y/o margen. Por su parte, una estrategia de cierre de clientes
implicaria beneficios para la entidad integrada, debido a que los rivales aguas arriba
disminuirian su competitividad por un eventual incremento de sus costos marginales, y a
gue los rivales aguas abajo se verian perjudicados por un eventual aumento en sus

costos.

129. Finalmente, con respecto al efecto, un bloqueo de clientes es anticompetitivo en la
medida que produzca un incremento en los precios en el mercado aguas abajo. Asi, los
consumidores finales se veran dafados si, al reducir las ventas de los competidores de
la entidad fusionada aguas arriba, se afecta su competitividad aumentando los costos
para las firmas rivales aguas abajo, lo que presiona al alza los precios para el consumidor

final.

130. De esta forma, si el bloqueo de clientes s6lo afecta a un porcentaje reducido del

mercado aguas arriba 0 a competidores poco relevantes en términos competitivos, es

122 gj los rivales aguas arriba tienen acceso a una demanda amplia a través de otros clientes, es decir, la
entidad fusionada aguas abajo sélo representa un porcentaje menor de sus ventas, un bloqueo de clientes
no afectara la competitividad de las entidades rivales, y, por lo tanto, no existiria habilidad para implementar
esta estrategia
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improbable que esta estrategia afecte la competitividad en dicho eslabon de la cadena
de valor. Adicionalmente, aun afectando la competitividad en el mercado aguas arriba y
generando un aumento en los costos de las firmas rivales aguas abajo, puede que una
estrategia de este tipo no afecte sustancialmente a los clientes. Esto dependera de
quiénes son los rivales en el mercado aguas abajo afectados por la pérdida de

competitividad aguas arriba.
[11.2.A.i. Bloqueo de clientes a proveedores de armazones y anteojos de sol.

131. Producto de la Operacion, OPV pasaria a estar integrado verticalmente con Luxottica,
su proveedor mas relevante de armazones de prescripcion y anteojos de sol*?®. OPV,
ademas de comercializar productos de Luxottica, comercializa armazones y anteojos de
sol de otros proveedores rivales de Luxottica, como Safilo y Marcolin.

132. El riesgo de bloqueo de clientes analizado consiste en que OPV podria dejar de comprar
armazones y anteojos de sol a estos proveedores de marcas!?* que compiten con
Luxottica, con el objetivo de dafar la competitividad de dichos rivales. Mas
concretamente, producto de la Operacién, OPV podria excluir a los competidores de
Luxottica de su portafolio de productos de marcas, ya sea directamente, retirando estos
productos de sus tiendas, o indirectamente, ofreciendo estos productos de manera
menos atractiva para los consumidores, ya sea por medio de mayores precios o de una

menor exhibicidn, privilegiando la venta de productos Luxottica.

133. Con respecto al analisis competitivo de este riesgo, esta Division es de la opinién que
la habilidad de la entidad fusionada para ejercer este tipo de practicas anticompetitivas
es reducida, principalmente porque el mercado de provision mayoristas de armazones y
anteojos de sol es un mercado global, donde la participacion de Chile, y mas
concretamente de OPV, es muy acotada. De esta forma, OPV no representa un volumen
de compra significativo para los competidores de Luxottica, dado que sus rivales cuentan
con diversas alternativas para seguir comercializando sus productos, tanto en Chile como

en otros paises del mundo?.

134. Para que el bloqueo de OPV pudiese dafar a los competidores de Luxottica en el

mercado aguas arriba, sus compras debiesen representar un porcentaje elevado de las

123 En efecto, para el afio 2016 y en términos de valor, OPV compré un [%)] de los armazones de prescripcion
a Luxottica, y un [%] a otros proveedores de marcas. En anteojos de sol, OPV compré un [%] a Luxottica y
un [%] a otros proveedores de marcas ([53]).

124 Para un listado de las marcas suministradas por cada proveedor, véase nota al pie N°14.

125 Es relevante mencionar que, de acuerdo a la evidencia tenida a la vista, no existen elevados costos fijos
o0 inversiones para que proveedores globales de armazones de prescripcion y anteojos de sol operen en el
mercado nacional. En efecto, varios de éstos operan en el pais sin la necesidad de contar con oficinas
propias. Lo anterior implica que una reduccion en las ventas a nivel local tampoco podria afectarles
competitivamente por la imposibilidad de cubrir sus costos fijos en Chile 0 aumentar sus costos marginales,
ya que estos corresponderian simplemente al costo de los productos importados producidos en el
extranjero.
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ventas de estos actores, de manera tal de afectar su competitividad por medio de una
reduccion relevante de su escala productiva. En consideracion a la magnitud que
representan las compras de OPV en las ventas de dichos rivales, es posible descartar la

ocurrencia de este hecho?s.

135. En consideracién de lo anterior, esta Division estima que un analisis detallado de los
incentivos y efectos de una estrategia de este tipo no es necesario, ya que, conforme a
lo expuesto, la entidad fusionada no contaria con la habilidad de afectar el desempefio
competitivo de los rivales aguas arriba.

136. En conclusién, esta Division ha descartado el riesgo vertical consistente en el bloqueo
de clientes por parte de OPV a los competidores de Luxottica en el mercado mayorista
de armazones de prescripcion y anteojos de sol*?’, ya que OPV no cuenta el volumen de
compra suficiente para afectar la competitividad de los rivales de Luxottica en el mercado

aguas arriba.
[11.2.B. Blogueo de insumos.

137. Como se adelant6 anteriormente, las operaciones de caracter vertical pueden generar
incentivos para que la entidad fusionada implemente una estrategia de blogueo total o
parcial de insumos a sus rivales aguas abajo. Se verifica un bloqueo total cuando la firma
fusionada aguas arriba deja de abastecer a las firmas rivales aguas abajo. Por otro lado,
si la entidad fusionada aguas arriba, sin detener el abastecimiento, toma acciones como
aumentar el precio del insumo o empeorar las condiciones comerciales para perjudicar a
los rivales aguas abajo en beneficio de la empresa integrada, se produce un bloqueo

parcial.

138. Este tipo de estrategias tiene como objetivo que la entidad fusionada aguas abajo
aumente sus beneficios producto de un incremento de sus ventas y/o de sus precios, a
raiz de una menor capacidad competitiva de sus rivales bloqueados que les lleva a

incrementar sus precios o salir del mercado.

126 De esta forma, el porcentaje de mercado sujeto al bloqueo de insumos equivaldria a menos del [0-5]%
([54D).

127 De acuerdo a los antecedentes recopilados por esta Division, es factible que OPV prescinda de los
productos de otros proveedores, reemplazandolos con una mayor variedad de productos Luxottica, a los
cuales accederia a menores costos. En efecto, en Chile, Luxottica no comercializa marcas de terceros en
sus tiendas de retail GMO. Sin embargo, a juicio de esta Division, si OPV adoptara esta politica comercial,
no obedeceria a una estrategia de blogqueo de clientes, sino que a privilegiar productos de mayor
rentabilidad. Ademas, es esperable que aquellos productos especialmente valorados por los clientes, por
los cuales OPV obtiene mayores beneficios econdémicos, ya sea por generacion de flujo de clientes o
mayores margenes, no sean eliminados de su oferta. Adicionalmente, una eventual disminucién en la
variedad de productos ofrecidos al consumidor final seria compensada por una mayor disponibilidad de los
productos de Luxottica.
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139. La habilidad para implementar un bloqueo de insumo dependerd, en primer lugar, del
poder de mercado que la entidad fusionada posea en el mercado aguas arriba, es decir,
de su posibilidad de afectar los precios y/o las cantidades, traduciéndose en mayores
costos para los rivales en el mercado aguas abajo. En segundo lugar, la habilidad
dependera de la importancia del insumo en la produccién de las entidades aguas abajo,
reflejada, ya sea, en el porcentaje que representa el insumo en los costos totales, o en
su caracter de imprescindible para la obtencion del producto final.

140. Para analizar los incentivos a realizar ese tipo de estrategia es necesario evaluar su
rentabilidad, ponderando los efectos positivos y negativos de su implementacion. Los
efectos positivos consisten en el desvio de ventas a favor de la entidad aguas, producto
de la pérdida de competitividad de sus rivales que se manifiesta, por ejemplo, en mayores
precios de sus productos. Los efectos negativos, por su parte, consistiran en el sacrificio
de un porcentaje de las ventas de la entidad fusionada aguas arriba. A menor margen de
la entidad fusionada aguas arriba y mayor margen aguas abajo se requerird de un menor
aumento en la demanda aguas abajo para compensar la pérdida de ventas de la entidad

fusionada aguas arriba y asi obtener beneficios de una estrategia de bloqueo de insumos.

141. En relacién al bloqueo parcial de insumos, para evaluar los incentivos al alza de precios
se utilizan indices de presion al alza de precios, adaptados para fusiones verticales
(“vGUPPI”), en base a la metodologia desarrollada por Moresi y Salop (2013)!?8, Para
analizar el incentivo al alza en los precios por parte de la entidad fusionada aguas arriba
y los rivales aguas abajo en el contexto de un blogueo parcial de insumos, dichos autores

proponen el uso de los indices vVGUPPIu y vGUPPIr.

142. El vGUPPIu refleja los incentivos de la entidad fusionada aguas arriba a subir el precio
de los insumos que venden a sus rivales aguas abajo. Equivale al valor de los ingresos
recapturados por la entidad fusionada aguas abajo en relacién a los ingresos perdidos

por la entidad fusionada aguas arriba. La férmula del vGUPPIu es la siguiente!?®:

Py

YGUPPIu = DRy X My X
W

Donde DR,  es la razon de desvio desde la entidad fusionada aguas arriba a la entidad
fusionada aguas abajo, M, es el margen incremental porcentual de la entidad fusionada
aguas abajo, P; es el precio que dicha empresa cobra por el producto final y W,
corresponde al precio pagado por los rivales objeto del bloqueo a la entidad fusionada

aguas arriba.

128 \/éase Moresi, Serge and Salop, Steven C., “vGUPPI: Scoring Unilateral Pricing Incentives in Vertical
Mergers” (Junio 18, 2012). Antitrust Law Journal, Volumen 79, pp. 185-214, 2013; Georgetown Law and
Economics Research Paper No. 12-022.

129 Esta formula considera que no existe sustitucion del insumo por parte de las firmas bloqueadas. Asi,
este indice provee una cota superior sobre el incentivo a subir los precios.
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143. Por otro lado, el vGUPPIr refleja los incentivos de los competidores aguas abajo a subir
los precios del producto al consumidor final. Este indice extrapola el incentivo de la firma
fusionada aguas arriba a subir el precio del insumo, a los incentivos de las empresas

competidoras aguas abajo a subir sus precios. La férmula de este indice es:

W,
vGUPPIr = vGUPPIu X PTR,, X ?r

T

Donde PTR,, corresponde al coeficiente de traspaso de los costos marginales de la firma
fusionada aguas arriba a sus precios®*°, y P. corresponde al precio del producto final

comercializado por la entidad rival sujeta al bloqueo.

144. Finalmente, en cuanto al efecto, un bloqueo de insumos sera anticompetitivo en la
medida que produzca un alza en los precios 0 una afectacion de otra variable competitiva
en el mercado aguas abajo. El incremento en los costos marginales provocara un
aumento en los precios que depende de la identidad de los rivales bloqueados aguas

abajo.
[11.2.B.i. Blogueo de armazones y anteojos de sol.

145. Luxottica es el principal proveedor mayorista de armazones y anteojos de sol de marca
a nivel nacional y mundial, siendo Ray-Ban y Oakley sus marcas de mayor
reconocimiento a nivel global*®'. Debido a que producto de la Operacién Luxottica
aumentaria su grado de integracién vertical con sus clientes en el segmento del retail, la
entidad fusionada enfrentaria un mayor incentivo para implementar una estrategia de
bloqueo de armazones de prescripcion y anteojos de sol a los competidores de OPV y
GMO en el mercado aguas abajo, con el objetivo de obtener mayores beneficios a raiz

de la pérdida de competitividad de los rivales bloqueados.

146. Los principales clientes de Luxottica en Chile son GMO, OPV, R&K y algunas opticas
independientes!®2, Asi, como se muestra en la Figura N°3, los competidores aguas abajo
de OPV actualmente susceptibles al bloqueo son R&K y las 6pticas independientes que

comercializan productos Luxottica®.

130 A o largo de la Investigacion, el coeficiente de traspaso que se asumi6 en el célculo de vGUPPIr
corresponde a un 50%, lo que se basa en un supuesto de demanda lineal.

131 Como se menciong, el portafolio de marcas de Luxottica incluye marcas propias tales como Ray-Ban,
Oakley, Vogue, Arnette, Persol, Olivers People, Starck y Alain Mikli, y marcas licenciadas tales como
Armani Exchange, Brooks Brothers, Burberry, Bvigari, Chanel, Coach, DKNY, Dolce & Gabbana, Emporio
Armani, Giorgio Armani, Michael Kors, Miu Miu, Paul Smith, Polo, Ralph Lauren, Prada, Ralph Lauren, Tory
Burch, Tiffany & Co, Valentino y Versace.

132 Opticas Schilling no comercializa productos Luxottica, conforme a declaracion que consta a fojas 710
del Expediente F85.

133 De acuerdo a informacion acompafiada por las Partes en el marco de la Investigacion [55].
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Figura N°3: Bloqueo de insumos de Luxottica arivales de OPV aguas abajo.
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Fuente: Elaboracion propia en a partir de informaciéon acompafiada en la Investigacion.

147. Conforme a lo sefialado con anterioridad, los armazones de prescripcion y anteojos de
sol son productos altamente diferenciados, lo que se evidencia en la existencia de marcas
internacionales, marcas propias y de productos sin valor de marca. Asi, este mercado
admite una posible segmentacién entre productos de marca y productos sin valor de

marcal*.

148. En opinion de esta Divisidon, existe evidencia suficiente para afirmar que en Chile
Luxottica cuenta con un considerable poder de mercado en la venta mayorista de
armazones de prescripcion y anteojos de sol de marcas!***%, Es indicativo de lo anterior
la alta participacion con que cuenta Luxottica en productos de marca, observandose que,
en términos de venta y unidades para el afio 2016, un [75-85]%*%’ de los armazones y
anteojos de sol de marca comprados por las Opticas de cadena corresponden a productos
Luxottica'®®. Ademas, el poder de mercado de Luxottica se evidencia en la fortaleza de

sus principales marcas propias, Ray-Ban y Oakley, que son consideradas must have por

134 De acuerdo a lo sefialado por R&K, en el documento de aporte de antecedentes a fojas 798 del
Expediente F85: “Las marcas desempefar un papel fundamental desde el punto de vista de la demanda
en el negocio de la fabricacion de armazones”. Asimismo, conforme se sefialo, la ACCC reconoce que el
mercado minorista de anteojos de sol puede ser segmentado entre productos de bajo valor o genéricos y
productos de calidad y marcas globales. ACCC. Luxottica Retail Australia — Optifashion Australia
(17.01.2011).

135 Conforme a la informacién acompafnada en el marco de la Investigacion, se reconoce la segmentacion
entre productos de marca y no marca ([56]).

136 Una segmentacion posible es entre productos de marca y genéricos. Esta segmentacion es consistente
con la jurisprudencia internacional. Asi, la OFT en la decisién sobre la adquisicion de Oakley por parte de
Luxottica en 2007, sefiald6 que es posible segmentar el mercado de armazones de prescripcion y de
anteojos de sol en base a la calidad premium de ciertos productos, a pesar de no concluir sobre esta
segmentacion ya que los resultados no cambiarian. Asimismo, la ACCC en la decision sobre la adquisicion
de Optifashion Australia por parte de Luxottica en 2011 sefialé que el mercado minorista de anteojos de
sol puede ser segmentado entre productos de bajo valor o genéricos y productos de calidad y marcas
globales.

137 [57].

138 En valor, un [80-90]% de las compras de armazones y anteojos de sol de las opticas de cadenas
corresponden a productos de marca. En términos de unidades, estas representan un [40-50]%. Segun
consta en el Expediente F85 ([58]).
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diversos actores de la industria®®.

149. En efecto, Ray-Ban es la marca que genera mas ingresos a nivel minorista en
armazones de prescripcion y anteojos de sol. Durante el afio 2016, un [%] del valor total
de las ventas de armazones de OPV correspondié a productos Ray-Ban, seguido por
Ralph Lauren —marca cuya licencia pertenece a Luxottica- con un [%] del valor total de
las ventas. En anteojos de sol, por su parte, un [%] del valor total de las ventas de OPV
correspondié, durante este mismo afio, a Ray-Ban, seguido por Oakley con un [%]*4°.

150. Ray-Ban, ademas de ser la marca mas comercializada por 6pticas como OPV, GMO y
R&K, es considerado como un generador de trafico. EI consumidor habitualmente
consulta por la disponibilidad de los productos Ray-Ban, lo que no necesariamente se
traduce en una compra del mismo producto, pero cumple un rol importante en la
generaciéon de volumen de ventas. De esta manera, en ciertas ocasiones, el consumidor
final acudiria en busca de las marcas de moda, y luego ajustaria su compra a su

presupuesto®?,

151. Si bien existen actores de la industria que consideran a Ray-Ban como un must have,
existen, a su vez, opticas de cadena -como Schilling- y 6pticas independientes que no
comercializan Ray-Ban ni productos Luxottica. Lo anterior se explicaria porque estos
actores apuntan a un segmento de consumidores distinto, para quienes la marca no
constituye un elemento valorado al adquirir productos 6pticos. Si bien es cierto, para estos
retailers no seria imprescindible contar con las marcas de Luxottica, si lo seria para otras

Opticas posicionadas en un segmento de mas alta gama.

152. De acuerdo a lo sefalado, Luxottica poseeria un considerable poder de mercado, por lo
gue a juicio de esta Division contaria con la habilidad para implementar una estrategia de
bloqueo parcial o total de armazones de prescripcién y anteojos de sol a competidores
Opticos actuales o potenciales, posicionados con mayor énfasis en un segmento de

productos de marcal?,

139 Conforme a declaracion de Francisco Gassmann, en representacion de GMO: “[Ray-Ban] Es una marca
iconica, eso implica que para nosotros es importante tenerla, porque si tU quieres ser una opcién valida
desde el punto de vista del surtido y de las tendencias para nosotros es importante tenerla, y es un buen
complemento para el resto del surtido”. Asimismo, la declaracion Enzo Tavonnati en representacion de
Italoptic sefald: “Conocia a un cliente de Coca Cola, que si entraba a un restaurant y no habia Coca Cola,
se paraba y se iba. Lo mismo pasa en una Optica, si ti eres una Optica y no tienes Ray-Ban (...) Es
importante para las 6pticas de cadenas y las dpticas quieren marcar la diferencia...tienes que tener a
Luxottica, lamentablemente, no hay otra opcién”. Declaracién Master Opticos: “Es claro, hay que tenerla, o
sea puedes sobrevivir, puedes vender, pero va a llegar un punto en que no puedes crecer si no tienes estos
productos (...) Ray-Ban es la [marca] que la gente busca” ([59]).

140 [60]. Conforme pudo verificarse en el contexto de la Investigacion, Ray-Ban representa parte importante
de las ventas de armazones de prescripcion y anteojos de sol de R&K y GMO ([61]).

141 Conforme a estudio acompafiado por un actor de la industria en el marco de la Investigacion ([62]).

142 [63)].
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153. Sin embargo, el cambio en el incentivo para implementar esta estrategia es bajo4, ya
gue sélo un reducido porcentaje de los clientes de los competidores que podrian ser
objeto del bloqueo se desviarian hacia OPV ante una estrategia de cierre de insumo#4,
Lo anterior, se refleja en el valor de indice de presion al alza en precios vVGUPPIr que, sin

considerar la sustitucion del insumo, es sélo de un [0-5]%145-146,

154. De esta forma, es posible descartar que, producto de la Operacion, se incremente
sustancialmente la probabilidad de un bloqueo de armazones y anteojos de sol a los
competidores de GMO y OPV en el mercado del retail 6ptico, en atencidén a que el cambio

en el incentivo de Luxottica no seria de una magnitud suficiente.

155. Es importante destacar que el incentivo adicional a este tipo de conducta sélo se evalla
en base a la integracion de OPV con Luxottica. Sin embargo, considerando tanto a
GMO como OPV el indice de presion al alza en precios de los rivales en el mercado
aguas abajo es de un [10-20]%%8. Asi, el incentivo existente por la integracién de
Luxottica con GMO, en conjunto con el incentivo adicional producto de la Operacién, es

elevado.

156. A pesar de que Luxottica esta integrado verticalmente con GMO, y que su incentivo
actual a bloguear insumos a sus competidores es elevado*°, esta Divisién no cuenta con
antecedentes que evidencien un bloqueo total o parcial de armazones de prescripcion o
anteojos de sol. Por el contrario, Luxottica ha expandido considerablemente su presencia
en las ventas de OPV, competidor cercano a GMO, y ha instalado una filial en Chile para
aumentar sus ventas en opticas rivales. Sin embargo, a la luz de los antecedentes antes
descritos, no es posible para esta Division descartar un cambio en la conducta de

Luxottica en el futuro que le lleve a efectuar este tipo de practicas anticompetitivas.

143 [64].
144 |as bajas razones de desvio hacia OPV se explican por el hecho que OPV tienen una participacion baja
de mercado que en el Escenario 1 alcanza un [5-10]% ([65]).

145 [66]. El resultado del valor calculado, se obtiene utilizando, indistintamente, las razones de desvio
calculadas a partir de participaciones de mercado, como las calculadas a partir del Estudio.

146 | as razones de desvio utilizadas en el calculo responden a una definicién de producto que incluye todo
el mix de productos épticos. Asi, si a un cliente que asiste a una tienda en busqueda de productos Luxottica
le empeoran las condiciones de compra debido al eventual bloqueo de dichos productos, se asume que su
comportamiento de desvio seria equivalente al que se propone con las razones de desvio mencionadas.
Sin perjuicio de lo anterior, es razonable suponer que clientes de productos Luxottica podria tener cierta
fidelidad a sus productos, que determine su comportamiento. Asi, las razones de desvio utilizadas
subestimarian la magnitud del indice.

Sin embargo, para que el indice adquiera un valor mayor al de referencia, la razon de desvio relevante
debiese multiplicarse por 2.5, lo que a juicio de esta Division corresponde a un escenario poco plausible.
147 Cabe recalcar que el incentivo a un bloqueo de insumo producto de la integracion entre Luxottica y GMO
no es intrinseco a la Operacion, por lo que no se ha considerado para evaluar sus efectos sobre la
competencia.

148 [67].

149 Reflejado, previo a la Operacion, en un indice de presién al alza en precio de los rivales igual a [10-20]%

([e8)).
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157. En conclusion, en relacién al bloqueo de insumos a competidores aguas abajo actuales,

a potenciales entrantes al mercado del retail 6ptico y a aquellos rivales que podrian
reposicionarse hacia el segmento de productos premium, esta Division considera que
actualmente Luxottica cuenta con la habilidad e incentivos para realizar un bloqueo de
insumos. Sin perjuicio de lo anterior, este incentivo y habilidad no se genera producto de
la Operacion, por lo que no parece adecuado tomar medidas al respecto. Sin embargo,
si corresponderia a la Fiscalia monitorear la conducta futura de Luxottica para resguardar

la competencia y evitar eventuales abusos futuros en la industria Gptica.

[11.2.B.ii. Bloqueo de cristales oftalmicos.

158. Conforme a lo sefalado con anterioridad, Megalux es un laboratorio éptico que

suministra lentes oftalmicos procesados a partir de cristales semiterminados o terminados
de stock, teniendo como principales clientes a GMO, OPV vy ciertas Opticas

independientes!®®,

159. Producto de la Operacion, Megalux se integraria verticalmente con GMO, por lo que

podria bloquear la provision de cristales oftalmicos a sus competidores aguas abajo para
mermar su capacidad competitiva y beneficiar a GMO. Tal como se presenta en la Figura
N°4, las Opticas independientes que se abastecen de Megalux serian las Unicas
susceptibles de este bloqueo, ya que actualmente las Opticas de cadena rivales de GMO

obtienen este insumo a través de sus propios laboratorios o de terceros.

Figura N°4: Bloqueo de insumos de Megalux a rivales de GMO aguas abajo.

Laboratorios Opticos - -
(mercado nacional aguas | L. R&K | | L. Schil | | Megalux l | Rodenstock I | Italoptic
arriba) | 4
1 1
' '
: : AV Mayoristas de
: : X lentes de stock
Y ! !
1 1
1 1 A \i \
Destribucion y venta al 1 1
consumidor final y y \ \4 4 Opticas
(me'rcado nacional aguas | R&K | | Schil | | GMO | e onices | OPV | indepedendientes
abajo)
H
i} L ¥ l'

Fuente: Elaboracion propia en a partir de informacion acompafiada en la Investigacion.

160. De acuerdo a la informacion tenida a la vista, conforme al calculo de VGUPPIr sin

considerar sustitucion, la entidad fusionada contaria, en principio, con el incentivo para

150 [69].
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realizar una estrategia de este tipo®*1°2, Segln la estimacion realizada el valor de este
indice seria igual a [20-30]%*%, lo que evidencia que sin considerar sustitucion hacia
competidores aguas arriba esta estrategia seria beneficiosa para la entidad fusionada®®*.

161. En cuanto a la habilidad para un bloqueo de lentes de stock, dificilmente la entidad
fusionada podria incurrir en esta practica, ya que, junto con los laboratorios rivales que
ofrecen este producto, existen una serie de otros proveedores internacionales,
especialmente asiaticos, e importadores mayoristas de lentes de stock a los cuales las
Opticas independientes podrian acudir en caso que Megalux empeore las condiciones
comerciales o les niegue la venta®>1%¢, Ademas, los lentes de stock pueden ser cortados

y montados a bajo costo en talleres dedicados exclusivamente a dichas funciones®®’.

162. Similarmente, con respecto a los lentes de laboratorio, se estima que la habilidad de
Megalux para implementar una estrategia de bloqueo de insumos es reducida. Si bien los
proveedores alternativos de dicho producto en el mercado nacional se restringen casi
exclusivamente a Rodenstock e Italoptic -en su calidad de laboratorios sin exclusividad-
existe una baja diferenciacion entre los lentes de laboratorio, por lo cual, ante una
eventual alza en precios por parte de Megalux, sustituir sus productos por lentes de otro
laboratorio no presenta mayores dificultades'®®'*°. En linea con lo anterior, un 83% de
las dpticas independientes contactadas sefialan que es factible o muy factible cambiarse
de proveedor de lentes épticos!®®. Ademds, conforme consta en la Investigacion, se
observa que tras la integracion de Megalux con OPV, la participacion de mercado de

Megalux en la provisidbn a 6pticas independientes ha disminuido considerablemente,

151 En efecto, esta Divisién ha estimado, en base a la informacién de trafico de clientes del Estudio, que un
[50-60]% ([70]) de las ventas perdidas por Opticas independientes son recapturadas por GMO.

152 [71].

153 [72].

154 Como se indico, en este ejercicio, el calculo del vVGUPPIr no considera la posibilidad de sustitucion hacia
terceros, lo que implica que el valor obtenido representa una cota superior del valor real que este indice
puede adquirir.

155 En este sentido, se sefiala en la declaracion de Ana Luz Vergara, en representacion del Colegio Optico,
a fojas 785 del Expediente F85: “Los chinos tienen practicamente todo el mercado del éptico independiente,
porque es mas econdmico que Rodenstock y que Megalux, y que cualquiera. El stock practicamente lo
dominan ellos.”[...] “Para un éptico (...) que tiene una empresa mas de 3 locales, y dependiendo del flujo
que tenga es mas conveniente importar [lentes de stock]”.

156 Existen también diversos importadores de lentes de stock que agrupan la demanda de las 6pticas aguas
abajo, entre los que se encuentran Comercial Global-Cristal Ltda., Comercial Opticas Vision Verde Ltda. y
Stock de Cristales Opticos Ltda.

157 En linea con lo sefialado, en la declaracion de Danilo Yafiez en representacion de Opticas Provincial, a
fojas 805 del Expediente F85, indicé que: “Hay montajistas (...) trabajan sélo en eso y trabajan para varias
Opticas”.

158 En este sentido, Walton Ojeda en su declaracién en representacion de Rodenstock, acompafiada a fojas
763 del Expediente F85, sefialé en cuanto a la diferencia entre los laboratorios opticos del mercado
nacional: “Yo te diria que practicamente no hay [diferencia]”, y ante la facilidad de una éptica para cambiar
de laboratorio sefialé que resultaba facil. Ademas, Christian Koplow en su declaracion en representacion
de Megalux, acompanada a fojas 704 del Expediente F85, sefialé que: “La flexibilidad es tan grande, por
eso yo estoy tan preocupado del nivel de servicio, porque el consumidor o mejor dicho la optica tiene la
opcién de migrar faciimente”.

159 [73].

160 Cuestionario, acompafiado a fojas 500 del Expediente F85.

45



evidenciandose la facilidad de cambio de proveedort:,

163. En conclusion, a pesar de que podrian existir incentivos para realizar una estrategia de
bloqueo de cristales oftalmicos, es posible descartar este riesgo ya que no existe
habilidad por parte de Megalux para concretar la conducta, debido a la baja diferenciacién
del insumo y los bajos costos de cambio a proveedores nacionales e internacionales.

[11.2.C.iii. Bloqueo de maquinas.

164. Como se menciond, Essilor participa en el mercado de provision de maquinas para la
industria Optica, incluyendo maquinas para uso industrial a nivel de laboratorios épticos,
y méaquinas para uso no industrial a nivel de 6pticas de retail. M&s especificamente, las
maquinas de pulido y coating son utilizadas a nivel industrial, y las maquinas de biselado

y montaje son utilizadas tanto a nivel industrial como a nivel de épticas de retail.

165. En cuanto a la habilidad de la entidad fusionada para incurrir en esta conducta, si bien
Essilor es un actor de reconocida importancia a nivel internacional en la provisién de
maquinas oftalmicas!®?, en Chile, su rol en la provision de dichas maquinas a los
laboratorios 6pticos y a las épticas que cuentan con su propio taller de biselado y montaje,
no alcanza tal relevancial®®. Ademas, existe un mercado internacional con diversos
proveedores alternativos, y un submercado nacional de maquinas usadas!®*. De esta
forma, Essilor no tiene la habilidad para materializar una estrategia de blogueo de
maquinas a los competidores de GMO, por lo que esta Division descarta la existencia de

este riesgo.

l11.3.  ANALISIS COMPETITIVO DE CONGLOMERADO.

166. Sin perjuicio de que las operaciones de concentracion de conglomerado tienen el
potencial de generar importantes eficiencias, existe también la posibilidad de que este
tipo de operaciones genere incentivos para el ejercicio de practicas anticompetitivas

enfocadas en la exclusion de rivales en alguno de los mercados en los que las empresas

161 En 2012 la participacion de mercado en base a unidades comercializadas, era de un [50-60]% para
Megalux y de un [30-40]% para Rodenstock, de acuerdo al informe de archivo de la investigacion
“Adquisicidn de Laboratorio Megalux S.A. por parte de Essilor International”, de fecha 25 de septiembre de
2013, Rol FNE F-13-2013. En 2016 la participacion de mercado de Megalux alcanz6 un [40-50]%, y la de
Rodenstock un [30-40]%. Esto se explica debido al significativo aumento de la participacion de mercado de
Italoptic, la que aumentd de un [0-5]% a un [20-30]% entre 2012 y 2016 ([74]).

162 [75].

163 por ejemplo, Opticas Schilling tiene maquinas de marca OptoTech, conforme a su declaracion a fojas
710 del Expediente F85; y Rodenstock utiliza y comercializa maquinas de marcas que no pertenecen a
Essilor ([76]).

164 En este sentido, en declaracién de Juan Cristobal de Marchena en representacién de GrandVision,
acompafiada a fojas 656 del Expediente F85, sefiala: “Hay muchisimas, es como el mundo de los autos,
hay muchisimas marcas de instrumental de laboratorio.” Asimismo, en declaracién de Max Schilling Ferrari
y Francisco Javier Vargas, en representacion de Schilling, acompafiada a fojas 710 del Expediente F85,
sefalan: “Existen otros dos que son muy importantes en el mundo, que son Schneider (...) y OptoTech”.
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gue se concentran participan.

167. Los riesgos de conglomerado se generan a raiz de operaciones de concentracion, entre
entidades que participan en mercados estrechamente relacionados, en los que se hace
factible la venta conjunta de productos, pudiéndose con esto efectuar practicas con la
intencion de traspasar poder de mercado desde un mercado a otro. El producto
perteneciente al mercado en el que se posee poder de mercado sera el que “ata” o
“empaqueta”, y el que pertenece al mercado al que se busca traspasar dicho poder de
mercado se designara como el “atado” o “empaquetado”. Asi, por medio de ventas atadas
o empaquetadas!®, las Partes podrian eventualmente traspasar poder de mercado desde
un mercado poco competitivo a otro mercado en el que se observa una mayor intensidad
competitiva, generando la exclusién de competidores en el mercado del bien atado en
razén de la necesidad o preferencia de los clientes de adquirir el paquete, y no los
productos de manera individual, reduciendo, de esta manera, la base de clientes a la que

tienen acceso los competidores del mercado del bien atado.

168. Dada la naturaleza complementaria de ciertos productos ofrecidos aguas arriba por las
Partes, sumado al hecho de que los clientes adquieren los bienes comercializados por
las mismas de manera conjunta, la Operacion en estudio relne ciertas caracteristicas
gue la hacen propensa a la existencia de riesgos de conglomerado. Asi, siendo Luxottica
intensivo en la fabricacién y comercializacion de armazones de prescripcion y anteojos
de sol, y siendo Essilor reconocido mundialmente como uno de los principales
productores de cristales Opticos, esta Division considera necesario evaluar la existencia

de eventuales riesgos de esta naturaleza.

169. Por lo anterior, se analiz6 tanto la posibilidad de que la entidad fusionada atara o
empaguetara la venta de armazones de prescripcion y anteojos de sol a la venta de
cristales oftalmicos, excluyendo a comercializadores mayoristas de armazones de
prescripcion y anteojos de sol, como la posibilidad de que la entidad fusionada atara la
venta de cristales oftalmicos a la venta de armazones de prescripcion y anteojos de sol,

excluyendo a comercializadores mayoristas de cristales.

170. La posibilidad de que una exclusiébn de competidores derivado de una fusion de
conglomerado se materialice depende del cumplimiento copulativo de tres factores: la
entidad fusionada debe contar con la habilidad para materializar el riesgo, debe contar

con los incentivos a proceder de tal manera, y los eventuales efectos anticompetitivos de

165 Esta Division no considera que las ventas atadas sean per se anticompetitivas, sino que, bajo ciertas
condiciones de los mercados involucrados, pueden ser usadas como herramienta para eventuales
conductas anticompetitivas. Sin perjuicio de ello, la venta conjunta de dos productos puede ser beneficiosa
para los consumidores.
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dicha accion deben ser sustanciales!®®. Estos factores fueron analizados, en la medida
gue fue necesario, para los posibles riesgos identificados en el parrafo anterior, segun se

detallara en las secciones siguientes.

I11.3.A. Exclusién de competidores en la comercializacion mayorista de armazones

de prescripcién y anteojos de sol.

171. Este riesgo consiste en que la entidad fusionada podria atar a sus cristales oftalmicos
los armazones de prescripcion y anteojos de sol de Luxottica, tanto a nivel de importacion
de cristales terminados y semiterminados®’, como a nivel de laboratorio, por medio de
Megalux. Asi, se incentivaria la compra de los productos Luxottica en razén de la
necesidad de sus clientes, las Opticas de retail, de adquirir los productos de Essilor.

172. En primer lugar, la habilidad de atar productos y asi aumentar precios de manera
rentable en un mercado, depende del poder que se ostenta en el mercado del bien que
ata. Esta Divisibn advierte que, dadas las caracteristicas actuales del mercado, vy
considerando lo anteriormente mencionado en el capitulo de riesgos verticales, no es
posible concluir que Essilor tenga la habilidad suficiente como para excluir a
comercializadores mayoristas de armazones y anteojos de sol por medio de una
estrategia de venta atada o empaguetamiento. Respecto a la importacién de cristales
terminados de stock y semiterminados, distintos actores de la industria sefialaron que la
importaciéon directa de estos productos'®® o indirectamente a través de proveedores
mayoristas, en conjunto a la tecnologia free form!®®, permiten prescindir de Essilor como
actor necesario en la cadena productiva. Por otro lado, a nivel de laboratorio, y tal como
se sefial6 en la Seccion lIl.2. acerca del andlisis vertical, no se identific6 una

diferenciacion relevante entre los productos ofrecidos por los laboratorios 6pticos con

166 Esto esta en linea con lo expuesto por el TDLC en su resolucion N°41, Rol NC 404-12, donde sefialo
que, “[llos efectos de portafolio negativos aparecen cuando se dan de manera copulativa las siguientes
condiciones: (i) que la empresa tenga un poder de mercado significativo en uno de los dos bienes o
servicios; (ii) que exista una gran cantidad de consumidores que compren ambos bienes de manera
conjunta, o bien, que los compradores den mayor valoracion a la compra conjunta de ambos bienes; (iii)
gue existan economias de escala en el mercado del bien atado; y, (iv) que sus rivales no puedan replicar,
a costos razonables, la estrategia comercial aplicada”. Como se vera a continuacién, el analisis expuesto
tomara en consideracion gran parte de los elementos enumerados por el TDLC.

167 Al tener presencia Essilor en la comercializacién de cristales oftalmicos por medio de Megalux, y en la
importacion del insumo para producir cristales oftalmicos, la venta atada o empaquetada con los productos
Luxottica se puede dar en ambos niveles de la cadena de produccion.

168 Segun consta en declaraciones de Walton Ojeda, en representacion de Rodenstock, a fojas 763 del
Expediente F85; Andres Céaceres, en representacion de Master Opticos, a fojas 767 del Expediente F85; y
Enzo Tavonatti, Silvano Tavonatti y Manuel Mufioz, en representacion de ltaloptic, a fojas 801 del
Expediente F85.

169 Para pulir digitalmente productos semiterminados los laboratorios 6pticos cuentan con maquinas free
form que permiten moldear la superficie trasera del cristal mediante un proceso de extrema precision,
conforme a un software que instruye la forma del pulido. El pulido mediante maquinas free form permite
utilizar un producto semiterminado “estandar”, como los productos importados desde Asia, para obtener
cualquier disefio de correccion, sea cual sea la complejidad del producto final. Segun lo sefialado por un
actor de la industria, a fojas 785 del Expediente F85, la inversidn necesaria para contar con maquinas free
form asciende aproximadamente a EUR 300.000.
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presencia nacional, existiendo otras alternativas distintas a Essilor*’®-172,

173. Asi, en razén de las distintas posibilidades que tienen las Opticas de retail para el
abastecimiento de cristales oftdlmicos, esta Divisién concluye que Essilor no cuenta con
la habilidad de ejecutar una estrategia de venta atada o empaquetada. En atencién a que
los requisitos de habilidad, incentivo y efectos son copulativos para la probabilidad de un
riesgo de conglomerado, y dado que no se ha verificado el primero de ellos, se descarta
la exclusiébn de competidores en la comercializacion de armazones de prescripcion y

anteojos de sol a través de una estrategia de venta empaquetada o atada.

[11.3.B. Exclusion de competidores en la comercializacion mayorista de cristales

oftalmicos.

174. Este riesgo consiste en que Luxottica podria atar los cristales oftalmicos de Essilor, a
sus armazones de prescripcion y anteojos de sol, con la finalidad de traspasar el poder
de mercado que ostenta en la comercializacién de estos Ultimos productos al mercado
de venta mayorista de cristales oftalmicos. Asi, se incentivaria la compra de los productos
Essilor en razon de la necesidad de sus clientes, las épticas de retail, de adquirir los

productos de Luxottica.

175. En cuanto a la habilidad de la entidad fusionada para incurrir en esta conducta, segun
se expuso en la Seccion l11.2. relativa al andlisis vertical de la Operacién, dado que, en
opinién de esta Division, Luxottica poseeria poder de mercado!’?, la entidad fusionada
contaria con la habilidad para materializar este tipo de practicas sin enfrentar una presion
competitiva elevada de rivales mayoristas que comercializan armazones de prescripcion

y anteojos de sol de otras marcas.

170Conforme a lo expuesto en los parrafos N°161 y 162, existen una serie de alternativas para la provision
de cristales oftalmicos. Asi, existen proveedores internacionales e importadores mayoristas de lentes de
stock. Con respecto a los lentes de laboratorio, las 6pticas independientes no tendrian mayores dificultades
de cambiarse a proveedores alternativos, Rodenstock e Italoptic, debido a la baja diferenciacién del insumo.
171 A mayor abundamiento, como se menciond en la Seccién 11l.2.A.i. sobre cierre de clientes por parte de
OPV a proveedores mayoristas de armazones de prescripcion y anteojos de sol, éstos no tendrian
economias de escala relevantes a nivel nacional y, a nivel internacional, la importancia de Chile en relacion
a sus ventas mundiales es muy reducida. De esta forma, a través de una estrategia de venta empaquetada
o atada en Chile, dificlmente las Partes podrian afectar la competitividad de los comercializadores
mayoristas de armazones de prescripcion y anteojos de sol.

172 El mercado mayorista de armazones de prescripcién y anteojos de sol se caracteriza por ser un mercado
sumamente diferenciado, en el que los productos Luxottica adquieren un caracter de traffic drivers en los
segmentos premium. En efecto, declaraciones de actores de la industria y estudios aportados por las Partes
y terceros dan cuenta de la importancia de contar con productos Luxottica, en especial la marca Ray-Ban,
para competir en el retail optico. Asi, se identifican dichos productos como generadores de trafico de
clientes, y en ciertas ocasiones como productos must have. Si bien esta condicion de productos Luxottica
no es transversal a todas las posibles segmentaciones de la industria del retail 6ptico, si se considera que
en segmentos asociados a clientes con preferencia por productos premium, es necesario para las épticas
de retail contar con stock de productos Luxottica. Lo anterior, sumado a la factibilidad técnica y comercial
de ofrecer a las oOpticas de retail anteojos de sol, armazones de prescripcion y cristales oftalmicos de
manera conjunta, permitiria a Luxottica empaquetar o atar estos productos, con el fin de que las épticas de
retail del segmento premium adquieran los cristales de Essilor.

49



176. El incentivo a incurrir en esta conducta dependera de la rentabilidad de la estrategia.
Una estrategia de ventas atadas serd conveniente para la entidad fusionada en razén de
la diferencia positiva entre los beneficios obtenidos en el mercado atado, por un
incremento en el numero de unidades vendidas o del precio de los productos, y las
pérdidas en el mercado que ata, por posibles fugas de clientes no dispuestos a adquirir
el paquete.

177. Por su parte, dependiendo de como se estructura este tipo de estrategia, la entidad
fusionada podria ofrecer un precio menor al de equilibrio competitivo por el paquete en
conjunto, lo que en el corto plazo podria implicar también menores utilidades transitorias
para la entidad fusionada, con el objeto de excluir a sus competidores en el mercado
atado, y asi verse enfrentado a una menor presidon competitiva en dicho mercado en el
largo plazo. Por lo tanto, la conveniencia de esta estrategia dependeria, en este caso, de
la magnitud de las pérdidas presentes en relacién a los beneficios futuros que alcanzaria
la entidad fusionada una vez que excluya a sus competidores en el mercado atado. Asi,
es posible que los clientes se vean beneficiados en el corto plazo a raiz de esta estrategia,

pero perjudicados en el mediano y largo plazo.

178. Un célculo preciso que identifique los incentivos reales de las Partes a realizar dicha
conducta contaria con variados supuestos sobre aspectos tales como la magnitud de
distintas elasticidades que limitan la validez de los resultados. Sin perjuicio de ello, se
realizaron diversos andlisis que permiten capturar la direccion de los incentivos bajo los

distintos modelos de venta atada, que seran expuestos a continuacion.

179. La primera opcién para llevar a cabo una eventual practica anticompetitiva consiste
simplemente en atar o empaquetar los productos en cuestiébn con la intencion de
aumentar las ventas de Megalux, utilizando la importancia de los productos Luxottica para
las 6pticas como recurso de negociacion y asi forzar a las mismas a que, para adquirir
productos Luxottica, tengan que comprar también lentes de Megalux. Bajo este modelo,
al menos en lo que se relaciona a ciertas 6pticas independientes!’®, los resultados en
términos de la direccion de incentivos indicarian que posiblemente esta estrategia no
seria beneficiosa para las Partes, ya que, de acuerdo a los cuestionarios enviados a
Opticas independientes, s6lo un [78] de las que comercializan productos Luxottica
aceptaria el empaquetamiento’’, mientras que el resto de los clientes se fugaria a otros

proveedores.

180. Una segunda posibilidad se estructuraria en base a una negociacioén conjunta de ambos

tipos productos, en las que se traspase el poder de mercado que ostentan los productos

173 [77].
174 Calculado a partir del Cuestionario, que consta a fojas 500 del Expediente F85.

50



Luxottica a los cristales de Essilor mediante mecanismos menos evidentes y directos que
los analizados anteriormente. Por ejemplo, se podrian ofrecer descuentos sumando
compras de cristales oftdlmicos Megalux y de armazones de prescripcion y anteojos de
sol Luxottica. Con el objeto de analizar si para esta segunda posibilidad existen
incentivos, seria necesario realizar un andlisis cuantitativo respecto de la negociacion
conjunta, que exigiria contemplar los multiples escenarios de negociacion existentes, los
gue pueden cambiar facilmente la direccion que adquieren los incentivos. Por lo tanto, no
es posible concluir si existen los incentivos para llevar a cabo esta estrategia. Sin
embargo, el resultado del analisis de incentivos no cambiaria las conclusiones de esta

Divisién respecto al riesgo de conglomerado, al no verificarse su tercer requisito.

181. Finalmente, en relacion a los efectos que podria implicar una venta atada o
empaguetamiento, para que esta estrategia sea anticompetitiva, es necesaria la
existencia de economias de escala de los laboratorios potencialmente excluidos que los
dafie competitivamente, al disminuir su base de clientes. Asi, es necesario que la menor
base de ventas a las que ellos se ven enfrentados producto de la eventual exclusion,
signifiqgue pérdidas en su capacidad competitiva reflejadas en mayores costos marginales
o0 la salida del mercado por no ser posible cubrir sus costos fijos.

182. En este caso particular, las Opticas que eventualmente comenzarian a comprar
productos Essilor a raiz de esta estrategia corresponden a retailers que cumplen con dos
caracteristicas: (i) no se abastecen de cristales Megalux y (ii) pertenecen a un segmento
premium, por lo que los productos de Luxottica representan un insumo lo suficientemente

importante como para incentivarlos a cambiarse de proveedor de cristales.

183. Debido a que este tipo de 6pticas representan menos de un [0-5]%!" de las ventas de
los laboratorios rivales potencialmente excluidos, Rodenstock e Italoptic, dificilmente esta
estrategia podria llevar a afectar su potencial competitivo. En efecto, conforme a lo
sefialado por laboratorios, la escala de produccién debiese disminuir a lo menos en un
[%]'7® para ser excluidos del mercado. Asi, la estrategia no implicaria una disminucién en
el potencial competitivo de los rivales de Megalux y, en consecuencia, no se verificaria

un efecto producto de esta estrategia.

184. En conclusion, si bien la entidad fusionada contaria con la habilidad para incurrir en una
venta atada o empaquetadal’’, no se advertirian efectos de dicha estrategia, por la
escasa posibilidad de la entidad resultante de afectar el potencial competitivo de sus

rivales en el mercado de laboratorios. Asi, en opinién de esta Division, no se verificarian

175 [79].
176 [80].

177 En atencion a lo expuesto en los parrafos N°179 y 180, no es claro que luego de la Operacién existirian
incentivos para llevar a cabo esta estrategia.
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riesgos de conglomerados derivados de la Operacion.

V. EFICIENCIAS.

185. En relacion a eventuales eficiencias que pudiesen derivarse de la Operacion, las Partes
acomparfiaron el estudio “Essilor/Luxottica in Chile. Efficiencies arising from the elimination
of double marginalization. RBB Economics, 22 December 2017"*® en el que se explica la

naturaleza de las mismas y se cuantifican bajo ciertos supuestos.

186. Sin perjuicio de que en dicho estudio y en la Notificacién se menciona la existencia de
distintas sinergias derivadas de la Operacién, la cuantificacibn que aportan hace
referencia exclusivamente a una eventual eliminacion de la doble marginalizacién por la
integracién del negocio de OPV con la venta mayorista de armazones de prescripcion y
anteojos de sol por parte de Luxottica. Por esta razon, en lo que sigue, el analisis de esta

Divisién se centrard solamente en la justificacién de dicha eficiencia.

187. La EDM producto de una integracion vertical deriva del nuevo incentivo de la entidad
fusionada a reducir el precio aguas abajo, debido a la internalizacién de los efectos
positivos que dicha disminucién de precio genera por el aumento en la demanda aguas
arriba. En este caso particular, la integracion vertical entre OPV y Luxottica y entre
Megalux y GMO dan espacio para la EDM.

188. Para avaluar la EDM relativa a la integracion de OPV con Luxottica, el estudio de
eficiencias presentado por las Partes s6lo se enfoca en anteojos de sol, y se realiza
mediante la comparacion de los precios promedios del retail de OPV con GMO,
ponderando por la intensidad de cada producto Luxottica vendido por dichas épticas. Asi,
considerando que GMO ya esté integrado verticalmente con Luxottica [81] la EDM relativa
a la integracion en cuestion implicaria que, manteniendo lo deméas constante, OPV

disminuiria sus precios en esa misma magnitud.

189. Sin embargo, las diferencias en precio entre GMO y OPV se pueden deber a muchos
otros factores que no tienen relacion con la integracién con el proveedor, como la
existencia de diferentes estrategias de marketing, publico objetivo, costos de distribucién
0 costos asociados a la comercializacion, entre otros. Teniendo en consideracion lo
anterior, a juicio de esta Division, en el caso en cuestion, la cuantificacion de las eficiencias
se debiese llevar a cabo a través de la comparacion de los costos marginales'’”® de GMO

y OPV, y no de la comparacion de los precios al consumidor final. Esto, ademas, permite

178 E| estudio “Essilor/Luxottica in Chile. Efficiencies arising from the elimination of double marginalization.
RBB Economics, 22 December 2017”7, fue acompafiado a fojas 1023 del Expediente F85.
179 Entiéndase como costo marginal el econémico y no el contable.
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incorporar las eficiencias de manera directa en el calculo de indices de presion al alza en

el precio, tal como se presento en la Seccion I11.1.C.ii. sobre riesgos horizontales.

190. En el estudio de eficiencias de las Partes, no se cuantificaron eficiencias para los
armazones de prescripcion, sino que simplemente se extrapolaron los resultados
obtenidos para anteojos de sol a la comercializacion de armazones de prescripcién,
debido a que los datos que disponian no les permitia hacer un andlisis similar. Las Partes
también sefalaron que se daria una EDM en la integracién de Megalux con GMO; sin
embargo, esta eficiencia no fue cuantificada, debido a que a su juicio no poseian un

contrafactual valido.

191. Esta Division considera que la verificacion realizada por las Partes cuenta con supuestos
que limitan la validez de los resultados. No obstante, resulta razonable, atendida la
naturaleza vertical de la Operacion, reconocer a la EDM como una potencial eficiencia,
aunque en menor magnitud que la argumentada por las Partes. Esta Division procedio a
cuantificar la EDM, centrandose en el costo de compra del insumo relevante en vez del
precio final al consumidor de OPV y GMO. De esta manera, en funcion de los costos e
ingresos de Luxottica en el marco de su relacion comercial con OPV, se calcul6 el monto
total que éste ultimo ahorraria bajo el supuesto de que Luxottica le ofrezca sus
productos!® al costo, sin obtener margen alguno. Lo anterior, implica una eficiencia en
costos anual de aproximadamente [82] para OPV. Expresando este valor como porcentaje
de las ventas de OPV, tal como se hace para incorporarlas en el célculo de indices de
presion al alza en precio, y asumiendo unatasa de traspaso desde costo marginal a precio
menor a uno, en términos de maghnitud, la eficiencia incorporada en el analisis seria menor

a aguélla planteada por las Partes.

192. Por su parte, esta Division considera que la EDM seria inherente a la Operacién, dado
gue, en este caso en particular, el doble margen no habria sido resuelto previamente a
través de otros mecanismos que no impliquen una concentracion vertical, tales como
precios no lineales aplicados, por ejemplo, a través de tarifas en dos partes. Finalmente,
la eficiencia en cuestion tiene la aptitud para compensar, al menos en parte, un eventual
aumento del poder de mercado de OPV. Para evaluar su suficiencia, la EDM fue
incorporada directamente al calculo de indices de presion al alza en precios. A la vez, la
EDM debiese alcanzarse de manera oportuna una vez que se materialice la Operacion,
con la sola integracion de los negocios de las Partes; y debiese ser traspasable a
consumidores por impactar directamente el costo marginal de la entidad fusionada en el

mercado aguas abajo.

180 Considerando armazones de prescripcion y anteojos de sol.

53



V. CONCLUSIONES.

193. Considerando lo expuesto anteriormente, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal, se
sugiere aprobar la Operacidn, sin perjuicio de la facultad de esta Fiscalia para velar
permanentemente por la libre competencia en los mercados y mantener bajo estricta

vigilancia la evolucién de los mercados analizados.
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