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De conformidad a lo eslablecido en el Titulo IV “De las Operaciones de
Concentracion” del Decreto con Fuerza de Ley N°1, de 2004, del Ministerio de Economia,
Fomento y Turismo que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado del Decreto Ley
N°211 de 1973, y sus respectivas modificaciones (“DL 211"), presento a usted el siguiente
informe relativo a la operacién de concentracion del Antecedente (“Informe”).

Es preciso considerar que las partes notificantes han ofrecido un conjunto de
medidas de mitigacion orientadas a prevenir la materializacion de los riesgos para la
competencia que la Operacion podria llevar aparejada. A juicio de esta Division de Fusiones
("Division®), y segun se analizard en el presente documento, dichos compromisos serfan
idoneos, suficientes y efectivos para mitigar los riesgos que la operacion de concentracidn
notificada plantea para la competencia en los mercados, factibles de implementar, ejecutar
y monitorear, y proporcionales 2 los riesgos detectados. Es por ello gue se recomienda la
aprobacion de la Operacidn, sujeta a las medidas ofrecidas, en virtud de las razones que a
continuacion se exponen:

L ANTECEDENTES
LLA. Investigacion

1. Con fecha 26 de diciembre de 2017, mediante Notificacién de Operacién de
Concentracidn, correspondiente al Ingreso Correlativo N° 05534-17, los apoderados
de Ingenieria e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A.
Inversiones y Matco Cables SpA (“Compradoras”), por un lado; y por otro, Gerdau
Chile Inversiones Limitada ("Gerdau” o “Vendedora®’, y conjuntamente con las
Compradoras, las “Partes”), comunicaron a la Fiscalia Nacional Econdmica
(“Fiscalia”) el acuerdo relativo a la adquisicion proyectada del controi sobre el 100%
de las acciones en AZA Participaciones SpA y sus filiales Gerdau Aza S.A., Aceros
Cox S.A, Arm.a'cero-i\llatc':.o S.A. y Salomon Sack S.A., de actual propiedad de
Gerdau, por parte de las Compradoras (“Operacion”).
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2. Con fecha 10 de enero de 2018, la Fiscalia dictd la resolucion de inicio de la
investigacion, en atencion a que la Notificacion se encontraba completa, de
conformidad con lo establecido en el articulo 50 del DL 211 y en el Decreto N° 33,
del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, de fecha 1 de marzo de 2017, que
Aprueba Reglamento sobre la Notificacion de una Operacion de Concentracion.
Dicho procedimiento se tramité bajo el Rol FNE F109-2017 (“Investigacion”).

3. Con fecha 12 de febrero de 2018 y en virtud del inciso segundo del articulo 60 del
DL 211, la Fiscalia acord6 con las Partes suspender el plazo de la Investigacién por
el término de treinta dias.

4. Posteriormente, con fechas 28 de marzo de 2018, 6 de abril de 2018, 27 de abril de
2018 y 11 de mayo de 2018, y mediante los Ingresos Correlativos N° 01313-18, N°
01493-18, N° 01750-18 y N° 01992-18, las Partes ofrecieron medidas de mitigacién,
en conformidad con el articulo 53 del DL 211, en razon de los riesgos a la
competencia expuestos por la Fiscalia.

I.B. Partes de la Operacion

5. Por parte de las Compradoras, es posible identificar a las siguientes entidades:
Ingenieria e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A.
Inversiones y Matco Cables SpA.

6. -Ingenieria e Inversiones Limitada (“I&I") es una sociedad de responsabilidad limitada
constituida de conformidad con las leyes de la Republica de Chile. Conforme lo
informado por las Partes en la Notificacion, dicha sociedad tiene por objeto, entre
otros, la inversion en bienes raices y muebles, corporales e incorporales y la
obtencion de las rentas provenientes de dichas inversiones; la comercializacion,
produccion, importacién y exportacion de mercaderias y otros bienes corporales
muebles y la prestacion de servicios; la realizacién de asesorias de ingenieria,
construccion, econémicas, financieras, administrativas y toda actividad relacionada
con las anteriores.

7. Cabe sefialar que las Partes informaron® que tanto 1& como su controlador son a su
vez accionistas minoritarios e indirectos, con un Jll en S.A.C... Falabella, y
conforme informacion publica, personas relacionadas a ellas son miembros de su
directorio®. Esta Ultima es la controladora de las distribuidoras de productos para la
construccién® Sodimac S.A. e Imperial S.A. (todas conjuntamente “Sodimac”). A su
vez, tanto |&l como su controlador son miembros del grupo DERSA, el que forma

! Informacion requerida por esta Division mediante Oficio ORD. N° 0076-18 de fecha de 10 enero de 2018.

2 Conforme informacién publica disponible en:
<http:/iwww.svs.cllinstitucional/mercados/entidad.php?mercado=V&rut=967924308grupo=&tipoentidad=RVE
Mi&row=&vig=VI&control=svs&pestania=46>. [Ultima Visita: 17.05.18].

® Las Partes senalaron, en respuesta al Oficio ORD. N° 0076 de fecha 10 de enero de 2018, lo siguiente: "8.
Entre los miles de productos que comercializa SODIMAC, se encueniran aquellos que dicen relacién con el
mercado de acero. 9. En particular, por un lado, se encuentran los productos de acero de valor agregado como
mallas de alambre, clavos y alambres; y, por ofro lado, los productos de acero para la construccién como barras
de refuerzo y mallas electro soldadas.".
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parte del grupo controlador de Sodimac, quienes en conjunto retinen la titularidad
de un 16,4%* en S.A.C.l. Falabella.

Inversiones Reyosan SpA (“Reyosan”) es una sociedad por acciones constituida
conforme a las leyes de la Republica de Chile. De acuerdo a lo informado por las
Partes en la Notificacion, dicha sociedad realiza actividades de asesoramiento
empresarial y de gestion, teniendo por objeto establecer y llevar a cabo los negocios
de una compaifiia inversionista, pudiendo ser ejercido a través de otras sociedades
de las cuales la compafiia podra formar parte o tener interés.

Los Andes S.A. Inversiones (“Los Andes”) es una sociedad andnima constituida
conforme a las leyes de la Republica de Chile. Conforme lo informado por las Partes
en la Notificacion, tiene por objeto las inversiones mobiliarias e inmobiliarias en Chile
y en el extranjero, pudiendo desarrollar su giro de forma directa o a través de otras
sociedades.

Matco Cables SpA (“Matco”) es una sociedad por acciones constituida de
conformidad con las leyes de la Reptblica de Chile. De acuerdo a lo informado por
las Partes en la Notificacién, Matco tiene por objeto la realizacion de inversiones en
toda clase de acciones de sociedades anénimas o sociedades por acciones y toda
clase de valores mobiliarios e instrumentos de inversién y la administracion de estas
inversiones y sus frutos. Las Partes indicaron como sus personas relacionadas tanto
a sus sociedades accionistas como a las personas naturales titulares de dichas
sociedades accionistas.

Es menester hacer presente que las Partes informaron® que las personas naturales
que tienen la calidad de accionistas directos e indirectos de Matco, son a su vez,
conjuntamente, accionistas de un [45%-50%]° de la propiedad accionaria en
Prodalam S.A. e Inchalam S.A., las cuales, mancomunadamente con sus filiales
Acma S.A. y Acmanet S.A. ("Grupo Inchalam”), centran sus actividades en la
industria del acero.

En concreto, los accionistas de Matco podrian ser agrupados [ 2 J. Por su parte,
Acma S.A. y Acmanet S.A., constituyen filiales de Inchalam, respecto de las cuales
son aplicables iguales normas de gobierno corporativo que su matriz®.

La Vendedora Gerdau Chile Inversiones Limitada, por otra parte, es una sociedad
de responsabilidad limitada constituida de conformidad con las leyes de la Republica
de Chile. Conforme informaron las Partes en la Notificacion, actualmente la
Vendedora es titular del 100% de Aza Participaciones SpA (“Azapar”) vy, directa e
indirectamente a través de Azapar, es duefia del 100% de Gerdau Aza S.A., Aceros

4 Conforme lo sefialado en la Memoria Anual 2017 de S.A.C.l. FALABELLA, p.60 y siguientes, disponible en:
<http:/iwww.svs.cl/sitio/aplic/serdociver sgd.php?s567=fc4a85a3d2ff89662cbb930e00729b38VFdwQmMVEQU

VRVEJQUKVFeVRWUkpNazVuUFQwPQ==&secuencia=-18&t=1525363209>. [Ultima visita: 03.05.2018].

5 Informacion requerida por esta Division mediante Oficio ORD. N° 0076-18 de fecha de 10 enero de 2018.
611 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

7[ 2] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

8 Conforme a lo sefialado por las Partes como respuesta al Oficio ORD. N° 0076-18 de fecha de 10 enero de

2018.
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Cox S.A., Armacero-Matco S.A., y de un 99,93% de Salomon Sack S.A. (estas
cuatro entidades conjuntamente las “Filiales” o “Filiales de Azapar”)®°,

Gerdau Aza S.A. (“Gerdau Aza") fabrica acero para la producciéon de barras de
refuerzo, perfiles laminados, alambrén y otros derivados, en sus instalaciones
localizadas en la comuna de Colina. Ademas, se dedica a la comercializacion
mayorista de acero a distribuidores y empresas de construccién, procesadores e
industrias, fabricas de tubos y perfiles, maestranzas y mineria.

Finalmente, las Partes precisaron que, al alerc de las actividades de Gerdau Aza,
“existen ciertos negocios complementarios asociados a la distribucién como canal
alternativo de salida de la produccién siderdrgica de Gerdau y de ciertos procesos
y servicios intermedios respecto de los productos principales de la empresa
adquirida",

Asi, indicaron que tales actividades serian desarrolladas por distintas entidades
conforme al siguiente detalle: Aceros Cox S.A. (“Cox”) se dedica a la adquisicion,
importacion, distribucién y comercializacion de productos de acero laminado, en
barra, planos o de cualquier otra forma. Luego, Salomon Sack S.A. (“Sack”)
distribuye y comercializa productos de acero, tales como acero en rollos, barras,
perfiles, planos, o en cualquier otra forma. Ademas, distribuye distintos materiales
para la construccion, fabrica vigas y corta y dimensiona los distintos productos de
acero. Finalmente, Armacero-Matco S.A. (“Armacero”) tiene como actividades
principales la instalacion de enfierraduras prefabricadas y la produccién de mallas
de acero electrosoldadas, y la transformacién, elaboracion, distribucién y
comercializacion de productos de acero como acero en rollos, barras y alambrén.

I.C. Operacion

Conforme lo expuesto por las Partes en la Notificacion, la Operacion consiste en la
adquisicion del 100% de las acciones en la sociedad Azapar y sus filiales, por parte
de |&l, Reyosan, Los Andes y Matco, conforme los términos del contrato de Promesa
de Compraventa de Acciones suscrito entre Gerdau Chile Inversiones Limitada y las
Compradoras con fecha 4 de octubre de 2017 (“Promesa de Compraventa”).

Las Partes sefialaron que la Operacion cumpliria con la definicion de operacion de
concentracion establecida en el inciso primero del articulo 47 del DL 211,
especificamente la establecida en su letra b), atendido que las Compradoras
proyectan adquirir derechos que le permiten en forma conjunta influir decisivamente
en la administracién de otro, puntualmente sobre Azapar y sus Filiales.

Acto seguido, las Partes precisaron en la Notificacién que la “Operacién encuentra
dentro de sus motivaciones principales la entrada por parte de las Compradoras al

9 Parrafo 46. Notificacion.

10 Ademés, las Partes declararon en la Notificacion que Gerdau es duefia del 99,99% de Gemex S.A. —sociedad
chilena actualmente sin operaciones y en vias de ser absorbida por su matriz y disuelta— y, que es titular de un
99,99% de Sipar Gerdau Inversiones S.A. y sus filiales Sipar Acero S.A. y Siderco S.A. Estas entidades,
constituidas en Argentina, no registran ventas a Chile,

1 Parrafo 11. Notificacion.
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negocio sidertrgico de produccién de barras de acero en base a chatarra reciclada,
con miras a aprovechar ciertas ventajas que ofrece —por ejempio- IR

R

20. Puntualmente, y conforme los términos bajo los cuales las Partes acordaron en la
Promesa de Compraventa, Gerdau prometié vender, ceder y transferir a las
Compradoras un numero de acciones de forma tal que, una vez perfeccionada la
Operacién, la estructura de propiedad en Azapar se dividiria de la siguiente forma:
1&!'y Matco con un 45% cada uno, y por su parte Los Andes y Reyosan con un 5%
cada uno.

21. Finalmente, las Partes especificaron en la Notificacion el detalle de las
transferencias de acciones sobre Azapar y sus Filiales. Cabe destacar que en
Armacero, 14 acciones formarian parte de la Operacién, en la siguiente proporcion:
7 acciones de 1&| y 7 acciones de Matco. No obstante ello, mediante presentacion
de fecha 7 de mayo de 2018, las Partes modificaron la Notificacion™, sefialando
expresamente que “Matco no adquirira acciones emitidas por Armacero”.

22, Por ofra parte, con fecha 4 de octubre de 2017, las Partes celebraron un Acuerdo
de Celebracion de Pacto de Accionistas en AZA Participaciones SpA, al cual se
adjunta en su Anexo A un borrador de Pacto de Accionistas, en el cual indica como
se administrara la sociedad una vez perfeccionada la Operacion (“Pacto”).

23. Del contenido de tales acuerdos cabe destacar que Azapar seria administrada por
un directorio integrado por 7 miembros, los que se reunirian ordinariamente una vez
al mes™ y serian elegidos conforme las siguientes proporciones: 1&! y Matco 3
directores cada uno, cualquiera fuera su participacién accionaria, y Los Andes
conjuntamente con Reyosan un director, [ 3 ]'®.

24. Otro aspecto a destacar es que los directores de Azapar se mantendrian un sus
cargos por el periodo de 3 afios, a contar de la fecha de celebracion de la junta de
accionistas que los hubiere designado®. [ 4 J*8-1°.

25. Luego, las Partes acordaron que el quérum de constitucion del directorio y de
adopcién de acuerdos alcanzaria al meno
Ademas, establecieron que el presidente no tendria voto dirimente®. Por otra parte,
acordaron que existirian una serie de materias reservadas que requeririan el voto

2 En Gerdau Aza 4 acciones formarian parte de la Operacién, en la siguiente proporcidn: 2 acciones de 1&1 y 2
acciones de Matco. En Cox, 100 acciones serian objeto de la Operacion, en la siguiente proporcion: 50 acciones
de 1&l y 50 acciones de Matco. Respecto de Sack, no existen transferencias de acciones relativas a su capital,
sin perjuicio de producirse un cambio en el controlador.

13 Correlativo ingreso: 01943-108.

4 Parrafo 87. de la Notificacion.

15 Conforme los términos de la clausula 4.08. del Pacto.

16 [ 3 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

7 Conforme los términos de la clausula 4.06. del Pacto.

18 Conforme los términos de la clausula 4.07. del Pacto.

9] 4] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

20 Conforme los términos de la clausula 4.10. de! Pacto.

; Y -
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favorable de a lo menos
I cntre los cuales se contemplan: [ 5 ]*22.

26. Asimismo, las Partes acordaron que existirian las materias reservadas de la junta
de accionistas, para las cuales se requeriria del voto favorable de | de 'as
acciones emitidas con derecho a voto, entre las cuales se contempla [ 6 224,

27. En relacion a las Filiales de Azapar, las Partes acordaron que sus respectivos
directorios estarian compuestos conforme las cantidades y prorratas que le
correspondian de acuerdo a sus participaciones accionarias en Azapar®, y que se
regirian por los mismos quérums sefialados anteriormente. [ 7 1%,

28. En consecuencia, es posible entender que en virtud de la Operacién, se verificaria
un cambio en el control sobre Azapar e indirectamente sobre sus Filiales, por el que
I& y Matco pasarian a ser controladores conjuntos de todas estas Ultimas; y
considerando los quérums especiales de votacion en dichas entidades, esta Division
pudo desprender la titularidad de Matco e &I, individualmente, de control negativo,
el cual se verificaria en esta ocasién mediante el gjercicio de prerrogativas de veto
en decisiones estratégicas que determinarian el desempefio competitivo del agente
econdémico en cuestion?, constituido por las Filiales de Azapar.

IL. INDUSTRIA DEL ACERO

29. A continuacion, se sistematiza de manera genérica la industria sidertrgica en Chile,
y en particular, los tipos de productos de acero, el proceso productivo de los mismos,
los principales actores de la industria y el marco normativo que la regula.

Productos de acero

30. En la industria siderurgica, generalmente los productos se clasifican en dos grandes
grupos: planos y largos, cada uno de los cuales representa el 50% del consumo
nacional de productos de acero?.

31. Los productos planos se comercializan en formato de rollo, y son destinados a
diversos usos industriales, tales como techumbres, recubrimiento de estructuras,
tambores y grandes estructuras metalicas. En la actualidad®, |a totalidad de los

21 Conforme los términos de la clausula 4.11. del Pacto.

21 5] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

2 Conforme los términos de la clausula 5.03. del Pacto.

24[ 6] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

25 Conforme los términos de la clausula 4.04. del Pacto.

26 Conforme los términos de la clausula 4.13. del Pacto.

27171 Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

2 Acorde los términos sefialados en la Guia de Competencia, parrafo 70.

2 Fuente: Informe “Andlisis de la Operacién de Compra de AZA Participaciones SpA y sus Efectos en Libre
Competencia”, Rojas + Asociados, 15 de enero de 2018, p. 23, aportado por las Partes con fecha 18.01.2018.
Si bien dicho informe distingue entre productos largos (50%), productos planos (45%) y tubos y carierias (5%),
la jurisprudencia de la Comision Europea ha incluido esta tercera categoria en el grupo de los productos planos
(Mittal/Arcelor, Case No. COMP / M.4137).

30 Desde el 2013, afio en que CAP suspendid la fabricacion de productos planos, conforme lo sefialado en “CAP
Memoria Anual 2016", p.7., disponible en:
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productos planos demandados en Chile son importados, por lo que la presente
Investigaciéon se enfoc6 principalmente en la produccién y comercializacion de
productos largos, respecto de los cuales la Operacién produciria sus principales
efectos. Estos Ultimos se comercializan en formato de hilo, y se destinan a la
construccion, principalmente de estructuras. La demanda nacional de productos
largos se suministra tanto de acero producido en Chile, en un 75%, como de
productos importados, en el 25% restante®'.

32. Tradicionalmente, el mercado de los productos largos se divide en las siguientes
categorias comerciales: (i) barra para produccién de bolas de molienda de
minerales; (ii) barra para hormigén, de refuerzo o construcciéon®?; (iii) perfiles
laminados; vy, (iv) alambrén. La barra para produccién de bolas de molienda de
minerales no es producida ni comercializada por ninguna de las Partes, siendo
fabricada exclusivamente por Compaiiia Siderirgica Huachipato S.A. (“CAP"), por
lo que el presente Informe se enfocara principalmente en las otras categorias de
productos.

33. Las barras para hormigén estan destinadas principalmente a reforzar estructuras de
concreto. Es un producto de seccidn circular, con nervios longitudinales e inclinados
respecto a su eje denominados resaltes, lo cuales cumplen la funciéon de aumentar
la adherencia entre el acero y el concreto. Se utilizan para losas, muros, vigas,
columnas, muros de contencion, estanques de agua, edificios en altura, pavimentos
en general, represas y diques, entre otros. El mercado nacional de barras alcanza
una magnitud aproximada de [ 8 J33-34,

34. Los perfiles consisten en barras de acero laminadas en caliente, pudiendo adoptar
diversas formas, tales como de seccion redonda, cuadrada, rectangular, hexagonal,
en angulo, etc. Estos aceros son destinados a diversos usos, incluyendo funciones
en la industria minera, de la construccién, maestranza, metalmecanica y carpinteria.
El mercado nacional de perfiles alcanza una magnitud aproximada de [ 9 J°%-%.

35. Finalmente, el alambrén es un producto de seccion circular y superficie lisa. A
diferencia de las barras y de los perfiles, el alambrén es un producto intermedio, que
no tiene una finalidad en si mismo, sino que sirve de insumo para el proceso de
trefilado® y para la produccion de mallas electrosoldadas.

<http:/iwww.cap.cl/cap/site/artic/20170331/asocfile/20170331175859/memoria_cap 2016.pdf>. [Ultima visita:
11.05.2018].

31 Fuente: Estimacion de Gerdau, 2016, en “Documento de Trabajo Analisis de Mercado Respecto de Gerdau
e Inchalam”, p. 19, aportado por las Partes con fecha 03.01.2018.

32 También conocida en la industria como “rebar”.

33 Fuente: Estimacion de Gerdau, 2016, en “Documento de Trabajo Andlisis de Mercado Respecto de Gerdau
e Inchalam", p. 27, aportado por las Partes con fecha 03.01.2018.

341 8 1 Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

35 Fuente: Estimacion de Gerdau, 2016, en “Documento de Trabajo Analisis de Mercado Respecto de Gerdau
e Inchalam”, p. 29, aportado por las Partes con fecha 03.01.2018.

38 [ 8 1Anexo A — Antecedentes Confidenciales

37 El proceso de trefilado consiste en la deformacién progresiva del alambron por medio de fuerzas mecanicas
{en frio) con el fin de estirarlo y reducir su seccién. Este proceso es el punto de partida para la fabricacion de
alambres, clavos, tornillos, grapas, cercos y mallas de alambres perimetrales. Fuente: Informe “Anélisis de la
Operacion de Compra de AZA Participaciones SpA y sus Efectos en Libre Competencia”, Rojas + Asociados,
15 de enero de 2018, p.25, aportado por las Partes con fecha 18.01.2018.

7 Santiago ae Chie
Tol (88 5 27 285 600
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36. El alambron utilizado para trefilar requiere de un alto grado de ductilidad y pocas
imperfecciones, lo que le otorga mayor resistencia para soportar dicho proceso,
mientras que para la produccion de mallas electrosoldadas, en principio bastaria
contar con un alambrén menos flexible y puro. Las Partes sefialaron que el alambrén
se divide en las categorias mesh (alambrén de calidad corriente, de bajo contenido
de carbono y utilizado principalmente para la fabricacién de mallas electrosoldadas)
y draw (alambroén para trefilacion, en calidades alto o bajo carbono)®,

Proceso productivo

37. Respecto de la produccién de productos largos, cabe sefialar que en la industria
siderurgica chilena se utilizan dos procesos productivos, los cuales se verifican de
forma consecutiva: aceria y laminacién.

38. En primer lugar, el proceso de aceria consiste en la obtencién de acero mediante la
fundiciéon de hierro o de chatarra. Puede desarrollarse en dos tipos de planta,
integradas y eléctricas, las que utilizan distintos insumos. Las plantas integradas
producen acero en base al mineral de hierro, y como resultado se obtiene un
producto mas puro. Estas plantas deben estar en constante funcionamiento, debido
al alto costo de detener su actividad. Para la produccién de acero en una planta
integrada se requiere mineral de hierro, carbédn y caliza. En cambio, las plantas
eléctricas producen acero en base ferroaleaciones, energia eléctrica y a la fundicion
de chatarra, siendo su resultado, por esto ultimo, un producto menos puro. A
diferencia de la planta integrada, la planta eléctrica es flexible, ya que no habria un
costo considerable asociado a su detencién y puesta en marcha.

39. Luego, el proceso de laminacién se basa en la reduccion y uniformado del grosor
del acero obtenido del proceso de aceria mediante la aplicaciéon de presion, con el
objeto de producir los diferentes productos largos de acero, esto es barras, perfiles
y alambron.

40. Ademéas de la produccion de acero a nivel nacional, los consumidores tienen la
alternativa de acceder a productos importados, tanto terminados (barras y perfiles)
como semiterminados (alambrén). Para el ejercicio 2017, las importaciones
representaron un 25% del consumo local de productos largos, adquiriendo una
mayor relevancia respecto de las barras de refuerzo y el alambrén, con un 28% vy
37,5% respectivamente, en tanto que para perfiles alcanzé un 23%%°.

41. En relacién con la importacion, las Partes afirmaron que el mercado del acero
nacional enfrentaria una intensa presién competitiva derivada de la produccion
siderurgica internacional, debido a que en general los productos de acero son
considerados como commodities®®. Sin perjuicio de ello, en virtud de los
antecedentes recabados durante la Investigacion, esta Division constaté que

38 Fuente: "Documento de Trabajo Andlisis de Mercado Respecto de Gerdau e Inchalam®, p. 31., aportado por
las Partes con fecha 03.01.2018.

3 Fuente: Elaboracion propia a partir de datos aportados por las Partes y terceros.

40 Fuente: “Documento de Trabajo Andlisis de Mercado Respecto de Gerdau e Inchalam”, p.12, aportado por
las Partes con fecha 03.01.2018.
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existirian ciertos factores que podrian limitar la presiéon competitiva ejercida
mediante la importacién de determinados productos.

42. Asi, no obstante que tanto los productos locales como los productos importados
requieren de certificaciones, en ciertas ocasiones los clientes prefieren el acero
producido por CAP o Gerdau Aza debido al reconocimiento de las marcas locales*'.
Ademas existirian otros factores que harian que la importacién fuese, para una
gama significativa de productos, una alternativa con una intensidad competitiva
mermada para efectos de desafiar a los actores con produccion tocal*?, tales como
la escala y requerimientos de capital atendidos la necesidad de stock, los costos,
tiempo y logistica de transporte*, los costos de certificacion®® (conforme se detalla
mas adelante) y la exigencia de cantidades minimas a producir por parte de los
productores extranjeros, atendida la necesidad de adecuacion de la produccion para
cumplir con los requisitos de la norma chilena de calidad*.

43. Finalmente, de las constantes modificaciones y establecimiento de sobretasas
arancelarias respecto a la importacién de determinados productos derivados del
acero*®, establecidas en virtud de requerimientos realizados por los productores
nacionales, ha sido posible para esta Division constatar que en la industria
siderurgica, y especialmente para posibles actores con intencion de ingresar o
expandir su presencia en la importacion de tales productos, existe cierto grado de
incertidumbre respecto a las condiciones para el desempefio de sus actividades*’.

Actores de la industria

44. A nivel nacional existen dos productores de acero: CAP, con una planta integrada
ubicada en la comuna de Talcahuano, Region del Biobio, y Gerdau Aza, agente
econémico productor de acero que utiliza como insumo principal la chatarra,
mediante su procesamiento en una planta eléctrica ubicada en la comuna de Colina,
en la Region Metropolitana. Tanto CAP como Gerdau Aza producen, entre otros,
barras, perfiles y alambrén. No obstante lo anterior, y de acuerdo a lo sefialado por
las Partes, CAP produce alambrén draw, mientras que el de Gerdau Aza es de
calidad mesh.

41110 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

42 Asimismo, estas diferencias en la presién competitiva se reflejan en que Ebema, uno de los mayores
importadores de productos de acero, ha logrado en cierto grado su éxito gracias a una alianza estratégica
celebrada con el productor extranjero Deacero, [ 11 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

43 En virtud de la respuesta de [ 12 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales, “el volumen a transportar tiene
directa relacion con el atractivo a la naviera para desviar una nave al puerto de embarque. Si el volumen no es
atractivo, el producto queda en puerto a la espera del arribo de una nave que originalmente tenga destino a ese
puerto, y que tenga disponibilidad para transportario a Chile en condiciones de mayores costos.".

44 Si bien tanto las barras producidas en Chile como en el extranjero deben ser certificadas, conforme a la
NCh204 del afio 2006, el producto se debe certificar en origen. Conforme fue posible desprender de
declaraciones de actores de la industria, ello implicarfa un mayor costo para el importador, consistente en los
honorarios y viaticos de los funcionarios del laboratorio que deben viajar y obtener la muestra, y el envio de la
muestra para su certificacién. Ello puede ser mermado si la siderirgica extranjera tiene un laboratorio acreditado
del IDIEM o el DICTUC en su respectiva planta.

4 En virtud de la respuesta de [ 13 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales, “si bien el rebar a nivel mundial
es considerado un commodity, cada pais posee una norma de calidad especifica. Por tal motivo, las sidertirgicas
internacionales requieren de un volumen de pedido fotal y por medida que haga eficiente ingresarlo a su
programa de produccion con destino Chile”,

“6[14 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

47 En ese sentido, se pronunciaron actores de la industria.

108 8, 9y L
Santiage oe Chig

www.fne.gob.cl

»»»»»

N A .
Tei 58 4 27 835 600



FISCALIA
INACIONAL
|ECONCMICA

SIS S Ay

45. Por otro lado, los principales importadores de productos de acero son Ebema S.A.,
FullAcero S.A., Francisco Petricio S.A., Comercial AyB Ltda. y American Screw de
Chile Ltda., quienes también comercializan productos manufacturados localmente.

46. Luego, en el segmento de la comercializaciéon de productos de acero, fue posible
para esta Divisién determinar que su desarrollo se verifica principalmente mediante
las siguientes modalidades: por un lado, la distribucién, que comprende la venta
directa y al detalle a cliente final, y por otro, la sub-distribucién, que comprende la
venta a distribuidores, como ferreterias y revendedores. Los actores activos en la
distribucion de productos de acero se encuentran atomizados, tienen caracteristicas
disimiles y muchos estan presentes en mas de una de las modalidades antes
indicadas, conforme se verd mas adelante. Los principales distribuidores de
productos de acero en la industria local son Sodimac, Sack, Construmart S.A.,,
Prodalam S.A., Carlos Herrera Arredondo Limitada, Inchalam S.A., Ebema S.A. y
Francisco Petricio S.A., entre otros.

47. Finalmente, uno de los principales clientes finales de productos de acero son las
empresas constructoras. Es usual que las constructoras que demandan un mayor
volumen de productos de acero acudan directamente a los productores, en tanto
gue las constructoras medianas y pequefas se abastezcan principalmente mediante
el refail mayorista. Asimismo, hay una proporcién menor de los productos de acero
que se distribuyen mediante el retail minorista.

Marco normativo

48. En cuanto al marco normativo aplicable en Chile a la produccion de productos de
acero, cabe precisar que la produccién de barras de refuerzo para la construccién#®
debe cumplir con la norma NCh204 del afio 2006%. Dicha norma, emitida por el
Instituto Nacional de Normalizacion (“INN")*®, regula las caracteristicas fisicas y de
desempefio de las barras. En virtud de la NCh204, las barras deben ser certificadas
por un laboratorio acreditado.

49. En la actualidad, el Centro de Investigacion, Desarrollo e Innovacion de Estructuras
y Materiales (IDIEM") y el Departamento de Investigaciones Cientificas y
Tecnolégicas de la Universidad Catdlica (‘DICTUC") son titulares de laboratorios de
certificacion.

‘;j Ehn 1c::?so que las barras de refuerzo sean cortadas y dobladas, dicho proceso debe cumplir con la norma
Ch211.

8 Declarada como Oficial de la Republica de Chile por Decreto N° 29, de fecha 10 de enero de 1978, del
Ministerio de Vivienda y Urbanismo, publicado en el Diario Oficial del 31 de enero de 1978.

%0 El INN estudia y prepara las normas técnicas a nivel nacional, las cuales luego son aprobadas por decreto
supremo del Ministerio de Vivienda y Urbanismo, en virtud del articulo 3, inciso 5° de la Ley General de
Urbanismo y Construccion.
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50. Por su parte, con respecto a los perfiles y el alambrén® no existen normas
obligatorias equivalentes a la NCh204%2, sino que quienes adquieren dicho producto
exigen el cumplimiento de normas voluntarias, emanadas de entidades extranjeras,
tales como ASTM (American Society for Testing and Materials), SAE (Society of
Automotive Engineers) y AlSI (American Iron and Steel Institute).

51. Adicionalmente cabe destacar que, en la industria sidertrgica, ha sido relevante la
actuacién del organismo técnico denominado Comisién Nacional Encargada de
Investigar la Existencia de Distorsiones en el Precio de las Mercaderias Importadas
(“Comisiéon Antidistorsiones”)*®, la cual puede proponer el establecimiento de
medidas © sobretasas arancelarias. Dichas medidas pueden consistir en la
aplicaciébn de medidas de salvaguardia, derechos antidumping y derechos
compensatorios. Las medidas de salvaguardia se aplicaran al producto importado
independientemente de la fuente de donde proceda®, mientras que los derechos
antidumping y compensatorios se adoptan respecto de determinados paises y
empresas, en atencion a la propia naturaleza de la medida.

52. Desde el afio 2015, la Comision Antidistorsiones ha establecido, con respecto a la
importacién de determinados productos de acero, las medidas arancelarias
indicadas en el Cuadro 1.

51 Sin embargo, la produccién de mallas electrosoldadas en base a este insumo debe cumplir con las normas
NCh218, que regula el grafilado, y NCh1174, que regula la estacién de electrosoldado.

52 Conforme los términos sefialados en respuesta de 26 de febrero de 2018, ingreso correlativo N° 00829-18 a
requerimiento de informacién realizado a Gerdau mediante Oficio ORD. N° 0411-18 de fecha 15 de febrero de
2018.

% Este organismo técnico, integrado por representantes de instituciones putblicas del sector econdmico, tiene
como funcion investigar la existencia de distorsiones en el precio de las mercaderias importadas, que causen o
amenacen causar dafio grave a la produccidn nacional. Las distorsiones pueden consistir en dumping y
subvenciones. Se considera que un producto es objeto de dumping cuando su precio de exportacién es menor
que el precio de un producto similar destinado al consumo en el pais exportador, y que existe subvencién cuando
hay una contribucion financiera de un gobierno, o cuando hay alguna forma de sostenimiento de los ingresos o
de los precios, y con dichas practicas se otorga un beneficio. Asimismo, con respecto a las medidas de
salvaguardia, la Comisién Antidistorsiones investiga respecto de aquellas situaciones de aumento de
importaciones en tal cantidad y en condiciones tales que causen o amenacen causar dafio grave a la produccion
domeéstica. La Comisién Antidistorsiones puede iniciar una investigacin, ya sea de oficio, cuando disponga de
antecedentes que asf lo justifiquen, o a peticion de parte, en base a denuncias sobre distorsiones y solicitudes
de medidas de salvaguardia. Luego, en aquellos casos que sea procedente, puede recomendar la adopcion de
alguna medida al Presidente de la Republica, por intermedio del Ministro de Hacienda.

54 Articulo 2.2 Acuerdo sobre Salvaguardias, promulgado mediante Decreto N°16 de 1995, del Ministerio de
Relaciones Exteriores.
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Cuadro 1
Medidas Arancelarias 2015-2018
T ciamn N “Fedha, |
o | Pro9u | i, | ogen: | afece b
ere | Brancelatio ) orlgen : - hedida -
7213.2000 N
72139110 Todos, Peavisional 37.8% 5 de ortubra 262 de abril 2016
7213.9120 | excluidos | TYodas, excluidas wms {6 meses)
Salvaguardia | Alasnbron 7213.8190 Méxica, aguelias de los o
7027100 | Perdy | poisesindicados 22 octubre
7227.2000 Canad Detinitiva 38,9% | 22de abrit 2016 | 2016
7227.9000 {6 meses)
Yf . Xingtal, wen | 2 de octubre 22 de febrero
7213.2000 Xu ar; ul:;wn ’ 2016 2037 {4 mescs)
;igg:gg 22 de febrera 22 de abril 2017
7 13'9190 Denxi Provisional 28,8% 2017y {2 meses)
antidumping | Alambrén "13'9900 China Xudnlong Provisional 18,15 rectificado
72‘27'1000 Shagang Provisional 30,8% uego el B de
7227’2000 Resto Provisional 30,6% marno 2017
YZAIM Benxi Definitiva 28,8% 224deabril 2017 | 22deabrit 2018
Shagang Definttiva 30,8% {1 afio)
Resto empresas | Definitiva 38,0%
18demayode | 17 sepliembre
7213.1000 Pravisooal 13,5% | 2016 de 2016
. . farras de 7212.2000 . L 17 septicmbre 17 noviembre
Antidumping m;::er;o 7227.9000 Mixica | Deacero Provisional 11,01% de 2016 2016
7283000 o 17 noviembre 17 hoviembre
Definitva98% | 46 ame 2017 {1 afio)
- Dofiniiva B.2%
Xingchens,
Special Steet
Works Co. Lid.
Dongbei Special Definitiva 9,8%
Basrds para Stee Group 22de 2de
Antidumping ;‘:’;’;L‘;; 72283000 | China ;‘g:}fg}i‘;’;“‘;‘: 5 noviembre noviembre
molianda Export Co. L. 2037 2018 (1.afio}
8aosteel Special Definitiva 22,9%
$teel Shaoguan
Co, L1d.
o Rosto eonpresas Oefinitiva 22,9%

Fuente: Informacién aportada por Partes a partir de informacién publica.
11, MERCADO RELEVANTE

53. Una vez iniciada la Investigacién, esta Division logré detectar la existencia de
traslapes entre agentes econdmicos que, si bien no pertenecen a los grupos
empresariales de las Partes, si presentan vinculos estructurales por relaciones de
propiedad con éstas, que les otorgaban influencia decisiva en ellas.

54. En razén de lo anterior, esta Division solicité a las Partes, tanto de forma previa al
inicio de la Investigacién como una vez producido éste, una descripcién de los
mercados en que participaban éstas y todas las entidades que eran objeto de la
Operacién, asi como también declarar los probables traslapes que existirian
producto de ésta, en base el concepto de influencia decisiva contenido en la Guia
de Competencia de la Fiscalia.

55. En razén de lo anterior, en el Documento de Trabajo acompafiado por las Partes
luego de presentada la Notificacion®® y a solicitud de esta Division (“Documento de
Trabajo”), éstas describieron algunos aspectos del mercado del acero en Chile y en
el mundo. En dicha presentacion, las Partes expresaron que en virtud del
perfeccionamiento de la Operacion se producirian traslapes que dirian relacién con:
(i) los procesos intermedios de corte y doblado de barras para la construccién y de

55 Correlativo Ingreso N° 00025-18 de fecha 4 de enero de 2018.
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transformacion del alambrén en mallas electrosoldadas; vy, (i) la distribucion de
barras para la construccion, perfiles laminados, alambrén y mallas electrosoldadas.

Concretamente, las Partes sefialaron que “[...] existe coincidencia entre Armacero
y Acma, ya que ambas ofrecen el servicio de corte y doblado de barras de acero y
fabrican mallas electrosoldadas™®, y que, “[...] en cuanto a la distribucion, Sack y
Prodalam coinciden en la distribucién de algunos productos de acero™’.

Adicionalmente, las Partes indicaron en el Documento de Trabajo que “las mallas
electrosoldadas pueden ser utilizadas en la mayoria de las aplicaciones de hormigon
armado, exceptuando aquellas individualizadas en la letra c) del punto 1.2 de
Nch219, y las barras de construccion a su vez, pueden sustituir a las mallas
electrosoldadas en todas sus aplicaciones. Es decir, la malla electrosoldada siempre
puede ser sustituida por barras de acero para la construccion"s.

A este respecto las Partes afiadieron que “Lo anterior se ve reforzado por la alta
correlacion entre los precios de las barras de refuerzo y las mallas electro soldadas,
lo que respalda el alto grado de sustitucién del producto para los usuarios [...]"°.
Luego, las Partes sefialaron que “desde el punto de vista del consumidor final, las
barras de refuerzo para hormigén, sea en su formato de rollo o cortado y doblado, y
las mallas electfrosoldadas son sustitutas entre si, puesto que el destino final de
utilizacion es el mismo: refuerzo para la construccion”.

Finalmente, las Partes indicaron a modo de conclusiéon que “es asi como la malla
electrosoldada constituye un sustituto de la barra de construccién, no constituyendo
un mercado relevante en sf misma, distinto del mercado de barras de acero para la
construccion™’,

Sin perjuicio de lo anterior, de la informacién adicional a la Notificacién requerida a
las Partes y entregada por éstas una vez iniciada la Investigacién, y de los
antecedentes recopilados de terceros durante la Investigacion, esta Division ha
llegado a la conclusién de que las mallas electrosoldadas constituyen un mercado
relevante en si mismo, el que se veria afectado por la Operacion y seria distinto del
de las barras de refuerzo para hormigén, respecto a las cuales no existiria, producto
de la Operacion, traslape en cuanto a su produccion. Asimismo, se pudo identificar
como mercado relevante afectado el de distribucion de productos de acero.

H.LA. Mallas Electrosoldadas

Por los motivos que se expondran a continuacion, en concordancia con otros
pronunciamientos®?, de las diligencias realizadas en la Investigacion®, y sin perjuicio

% parrafo 221, Documento de Trabajo.

57 Parrafo 222, Documento de Trabajo.

58 parrafo 176, Documento de Trabajo, énfasis del autor.

59 Parrafo 177, Documento de Trabajo.

8 pParrafo 178, Documento de Trabajo.

61 Parrafo 180, Documento de Trabajo.

62 COMMISSION DECISION of 2 August 1989, IV / 31.553 (89 / 515 / EEC), publicado en "Official Journal of the
European Communities N°L 260/2" de 6.9.89.

8 Tomas de declaracion: [ 15 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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de lo sefialado por las Partes en el Documento de Trabajo, esta Divisioén considera
que el producto “malla electrosoldada para la construccion” (“Mallas”) constituye un
mercado relevante en si mismo.

62. Las Mallas son un producto para refuerzo de hormigdn elaborado a partir de tiras de
alambron entrecruzadas perpendicularmente y electrosoldadas o fundidas en las
junturas, hasta lograr su unién. En dicho proceso no se utilizan materiales
afiadidos®.

63. Desde un punto de vista técnico, tanto el alambrén de calidad mesh como el de
calidad draw sirven como insumo para la elaboracion de Mallas®®, atendido que para
su fabricacién bastaria con laminar el alambrén en frio®8,

64. El principal uso de las Mallas es en la construccion, y dentro de ello en el refuerzo
de hormigén. Concretamente, las Mallas suelen utilizarse en aplicaciones de
hormigén armado tales como losas, muros, pavimentos y radieres. Por normativa®,
dichas aplicaciones en la construccion se encuentran limitadas principalmente a
aquellas que involucran el soporte de cargas fijas.

65. Los actores mas importantes del mercado de Mallas son Acma S.A. (“Acma”),
Armacero S.A. (*Armacero”), RGM Mallas de Alambres S.A. (‘RGM"), Premet Ltda.
(“Premet”), American Screw de Chile S.A. (“American Screw") y Ebema S.A.
("Ebema”). El Cuadro 2 refleja las participaciones de mercado de dichos actores
durante el afio 2017.

Cuadro 268
Participaciones en Mercado de Mallas (2017)

Actor Ventas (MM CLP) Participacién
Acma [ ] [40% - 50%)]
Armacero [ ] [20% - 30%)]
Ebema [ ] [10% - 20%]
American Screw [ ] [10% - 20%)]
Premet [ ] [0% - 10%]
RGM [ | [0% - 10%]
Berr y Nally [ 1 [0% - 10%]
Total [ 1 100%

Fuente: Informacién recopilada por FNE.

54 Tomas de declaracion: [ 16 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

85 Seglin consta en respuestas de actores de la industria relativas a compras de alambrén draw destinado a
mallas electrosoldadas.

% Este no es el caso de otros productos derivados del alambrén como alambres, clavos y mallas tejidas de
alambre, los cuales requieren alambron trefilado. Puesto que los niveles de ductilidad y resistencia del alambrén
mesh son inferiores a los del draw, el primero es utilizado principalmente en la fabricacién de Mallas, mientras
que el segundo es comuinmente utilizado en la elaboracion de productos trefilados.

67 NCh 219 de 1977, sobre “Construccién - Mallas de acero de alta resistencia - Condiciones de uso en el
hormigén armado”, del INN.

58 Véase Cuadro 2 de Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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66. Es relevante destacar que, en la practica, no es econémicamente factible la
importacién y exportacion de Mallas, debido a que constituyen un producto de bajo
valor agregado y, por su composicidn, su transporte maritimo produciria su deterioro
material. A la vez, la relacion entre el costo de transporte y valor del producto es
elevada, debido al alto porcentaje de espacio vacio que involucra su transporte®®.

67. Adicionalmente, la evidencia muestra que los productores de Mallas son titulares de
instalaciones productivas ubicadas mayoritariamente en la zona central, las que
abastecen todo el consumo de Mallas del pais, lo que descartaria la existencia de
mercados regionales dentro de Chile.

B8. Asi, es posible precisar que la produccién y comercializacién de Mallas se encuentra
circunscrita al ambito geografico nacional.

Eventual sustitucion de Mallas por barras de refuerzo

69. No obstante que la Operacién no produciria traslape en cuanto a la produccién de
barras de refuerzo de hormigén, en consideracién a lo afirmado por las Partes en
cuanto a que éstas sustituirian a las Mallas en todas sus aplicaciones™, fue
necesario para esta Divisién proceder al analisis de las caracteristicas de dicho
producto, y su eventual cercania competitiva con las Mallas.

70. Segun fue verificado a lo largo de la Investigacion”, las barras de refuerzo pueden
ser utilizadas en armaduras de hormigén destinadas a soportar tanto cargas fijas —
tal como lo hacen las Mallas- como dinamicas. En otras palabras, desde un punto
de vista normativo y técnico, todo aquello que pueda ser construido utilizando Mallas
puede serlo también con barras de refuerzo, pero no a la inversa’.

71. Sin embargo, esta Division considera que la sustitucién técnica entre Mallas y barras
es s6lo una de las condiciones para que las Mallas y las barras constituyan un
mercado unico, conforme la hipdtesis de las Partes. La otra condicion dice relacion
con determinar si es 0 no econémicamente viable llevar a cabo dicha sustitucién,
debiendo determinarse para ello si [as barras cumplirian o no un rol disciplinador
sobre el precio de las Mallas.

72. En relacién con lo previamente sefialado, para esta Division fue posible concluir, en
base a declaraciones de diversos actores de la industria del acero que, por un lado,
las Mallas serian tipicamente mas costosas que las barras de refuerzo, pero por
otro, tendrian ciertos atributos diferenciadores con respecto a las barras de refuerzo.
En efecto, las Mallas permitirian ahorros en términos de tiempo de instalacion, costo
de mano de obra y mermas asociadas al proceso de corte y doblado. En otras
palabras, este producto ofreceria ventajas de costo que justificarian su mayor

% Toma de declaracion: [ 17 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

70 Parrafos 56., 57., 58. y 59. del presente Informe.

71 Toma de declaracién: [ 18 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

2 Tomas de declaracion: [ 19 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales. Encuesta a empresas constructoras
remitida mediante Oficio Circular ORD. N° 0016 y N° 0017 de fecha 22 de febrero de 2018.
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precio”. Lo anterior es consistente con lo indicado en jurisprudencia comparada’™ y
con otros antecedentes recabados durante la Investigacién, segln se expondra a
continuacioén.

73. Como parte de la Investigacién, esta Division llevé a cabo una encuesta dirigida a
empresas constructoras que, si bien ratificé [a posibilidad de sustitucién técnica
entre Mallas y barras, no resultd concluyente para efectos de inferir
cuantitativamente el grado de sustitucién econémica entre dichos productos?.

74. Dado lo anterior, fue necesario realizar un segundo ejercicio, consistente en la
estimacion del impacto de las medidas arancelarias impuestas a partir de la
salvaguardia de octubre de 20157 al alambrén?’, principal insumo de las Mallas?,
sobre la diferencia de precios existente entre Mallas y barras. Cabe hacer presente
que este shock de costos solo afectd a las Mallas y no a las barras, por lo que
constituy6é un experimento natural Util para detectar la relacion existente entre estos
dos productos. El Cuadro 3 refleja que ambas series de precios’ siguen tendencias
paralelas antes de la aplicacion de la medida arancelaria®-®#!,

75. A partir de la aplicacion de la salvaguardia al alambrén, se refleja un impacto
asimétrico sobre los precios de Mallas y barras, lo que, en conjunto con lo mostrado
en el Cuadro 4, no es consistente con la pertenencia de estos productos a un mismo
mercado relevante. Asi, si ambos productos pertenecieran al mismo mercado
relevante, la salvaguardia deberia haberse traducido en alzas leves en el precio de
las Mallas, ya que, frente al intento de sus productores de traspasar el alza en costo

73 Tomas de declaracion: [ 20 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

74 COMMISSION DECISION of 2 August 1989, IV / 31.553 (89 /515 / EEC), publicado en "Official Journal of the
European Communities N°L 260/2" de 6.9.89. Ver, entre otros, parrafo (202).

75 Cabe hacer presente la dificuliad que tuvo esta Divisién para recopilar las respuestas a la encuesta remitida
mediante Oficio Circular ORD. N° 0016 y N° 0017 de fecha 22 de febrero de 2018, dada la atomizacion de los
actores, asi como también por los meses estivales en los que fue realizada. Sin perjuicio de ello, de ésta fue
posible verificar ciertas limitaciones a una eventual alza de precios de las Mallas en relacién con las barras. En
este sentido, ver COMMISSION DECISION of 2 August 1989, IV /31.553 (89/ 515 / EEC), publicado en "Official
Journal of the European Communities N°L 260/2" del 6.9.89., parrafo (202).

76 | a primera medida arancelaria establecida fue (a salvaguardia recomendada por la Comision Antidistorsiones
en Sesién N° 378, de fecha 30 de septiembre de 2015, que alcanzé un 37,8%. El alcance de las sucesivas
medidas arancelarias se detalla en el Cuadro 1 del presente Informe.

7Y las medidas arancelarias posteriores sobre el alambrén, segun detalla el Cuadro 1.

78 Cabe hacer presente que el alambrén representa aproximadamente tres cuartos del costo de produccion de
Mallas. En este sentido, ver COMMISSION DECISION of 2 August 1989, IV / 31.553 (89 / 515/ EEC), publicado
en "Official Journal of the European Communities N°L 260/2" del 6.9.89., parrafo (201). Lo anterior fue
corroborado por actores de la industria.

78 Dichas series de precios corresponden a precios promedio de ventas locales de Mallas y barras de refuerzo.
Fueron construidas a partir de las ventas mensuales de los principales actores de los respectivos mercados.

80 Cabe mencionar que esta Division tuvo a la vista informacién a partir del mes de enero del afic 2013, la cual
se utilizé en las estimaciones econométricas y en el anélisis grafico de la serie sdlo a partir de enero del afio
siguiente. Lo anterior, dado que el supuesto de tendencias paralelas no se cumple durante el afio 2013, por lo
cual la utilizacion de estos datos podria haber introducido un sesgo en la estimacion. De todas formas, al utilizar
la serie completa, el efecto estimado de las medidas arancelarias sobre el diferencial de precios de Mallas y
barras no es sustantivamente diferente. )

81 A este respecto, se debe tener presente que los precios de estos productos estan sujetos a fuerzas de
mercado fuertemente correlacionadas ya que, en ultima instancia, comparten costos al derivar ambos del acero
y enfrentan shocks de demanda comunes, al estar ambos relacionadas con el nivel de actividad de la
construccién.
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a sus clientes, una cantidad considerable de éstos habria dirigido su demanda a las
barras®. Sin embargo, del Cuadro 3 es posible desprender lo contrario.

Cuadro 3
Evolucion Precios Mallas y Barras
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| Mallas ————-~ Barras

Fuente: Informacion recopilada por FNE.

76. En efecto, el Cuadro 3 evidencia un aumento del precio promedio de las Mallas a
partir de la entrada en vigencia de la salvaguardia, mientras que el precio de las
barras continda la tendencia a la baja, que venia proyectandose desde antes de
dicha medida arancelaria.

77. Para efectos de cuantificar la magnitud del impacto de la salvaguardia impuesta en
octubre del afio 2015 y las posteriores medidas arancelarias en el diferencial de
precios, esta Division analizd las series de precios por medio de la metodologia
denominada “Diferencias en Diferencias™*®. La estimacion resultante®® del
incremento del precio de las Mallas por sobre el de la barras para la construccion
fue de 17,6%°%.

82 En otras palabras, de ser parte de un mismo mercado relevante, la demanda de Mallas debiese ser altamente
elastica, pues ante cualquier alza en el precio existiria un alto nivel de sustitucion hacia barras de refuerzo. En
este caso, ante un alza en el costo de las Mallas debiese observarse un bajo impacto sobre el precio de este
producto y un alto impacto sobre la cantidad demandada, lo que no es consistente con la evidencia empirica
detectada.
8 Ver, por ejemplo, DAVIS, P., & GARCES, E. Quantitative techniques for competition and antitrust analysis.
Princeton University Press. (2009).
84 A través de esta metodologia, se pudo estimar estadisticamente el cambio de las diferencias de precios entre
Mallas y barras. El modelo utilizado fue el siguiente:

In(precio)ye = a + By *mallasy, * salvaguardia, + v, + 8¢ + €ite

en el que In(precio)re representa el logaritmo natural del precio del producto / en el mes ¢ para la empresa e;
mallasite corresponde a una variable dummy que toma el valor 1 cuando el producto en cuestién es una malla
electrosoldada; salvaguardiaie corresponde a una variable dummy que toma el valor 1 para todo el perfodo
posterior a la entrada en vigencia de la salvaguardia y medidas antidumping sucesivas; mallasie-salvaguardiaite
corresponde a una interaccion entre las dos variables anteriores y por Gltimo, la variable ¢;, corresponde a un
error aleatorio. El paréametro de interés es f;, que mide el cambio porcentual del diferencial de precios de Mallas
y barras una vez que entra en vigencia la salvaguardia. Para determinar dicho diferencial, se utilizaron datos
mensuales desde el afio 2014 hasta el 2017 de los precios promedio de venta de Mallas y barras de los distintos
oferentes a nivel nacional, controlando por empresa y periodo de tiempo.

85 |_a estimacion fue estadisticamente significativa, con un 99% de confianza.

8 Cabe destacar que, de acuerdo a los supuestos del modelo, dicho aumento de precio habria sido directa y
Unicamente atribuible a la salvaguardia.

Hudidanas NETO,

o
sy St L 1t
Fsog 8, 9y 10

o - N N .
17 Santago ca Ché
fei L GH

www.fné.gob.ol



FISCALIA
{NACIONAL
cCONOMICA

78. Para complementar lo anterior, esta Division examing la variacion en las cantidades
transadas de Mallas y barras. Bajo la hipdtesis de sustitucién de las Partes, la
imposicion de la salvaguardia al alambrén deberia haber causado una caida abrupta
en la cantidad demandada de Mallas en el supuesto de existencia de un alto grado
de sustitucion entre éstas y las barras. No obstante ello, los datos no reflejaron tal
comportamiento del mercado, como es posible observar en el Cuadro 4 expuesto
mas adelante.

79. Asi, cuantificando el impacto de la salvaguardia en cantidades transadas de Mallas
y barras, por medio de un ejercicio de “Diferencias en Diferencias” analogo®, fue
posible concluir que la cantidad demandada de Mallas no disminuy6
significativamente con respecto a la de barras.

Cuadro 4
Evolucion Ventas Mallas y Barras

Cantidad (ton)
Salvaguardia >~
(
~

T T T T
2014 2015 Sept. 5945 2017 2018

Fuente: Informacién recopilada por FNE.

Maflas ————- Barras |

80. En efecto, tal como refleja el Cuadro 4, Ias tendencias de las toneladas vendidas de
Mallas y barras se mantienen paralelas, tanto antes como después de Ila
implementacién de las medidas arancelarias sobre el alambrén, lo cual evidenciaria
que el aumento del costo y, en consecuencia, del precio de las Mallas -respecto al
de barras- no significé una caida en su cantidad demandada respecto a la de
barras®,

81. En sintesis, y sin perjuicio de existir cierto grado de sustitucién técnica entre Mallas
y barras para la construccion, ello no bastaria para determinar que dichos productos
forman parte de un mismo mercado relevante. Por el contrario, de los antecedentes
recabados por la Division, de las consideraciones de la industria y de jurisprudencia

87 Se estima la misma regresion que para el caso de los precios, cambiando solo la variable dependiente porel
logaritmo de la cantidad, para obtener el cambio porcentual de la diferencia de las cantidades vendidas de malla
y barra a propdsito de la implementacion de la salvaguardia.

8 A mayor abundamiento, un andlisis de correlaciones de precios entre Mallas y barras de refuerzo provee
evidencia adicional que sustenta la pertenencia de estos dos productos a mercados relevantes distintos. En
efecto, seglin datos de ventas aportados por los principales actores de los respectivos mercados para el periodo
comprendido entre enero de 2013 y diciembre de 2017, la correlacion entre el precio de Mallas y barras,
expresados en pesos chilenos, es cercana a cero. Es posible llegar a la misma conclusion si se utilizan los datos
presentados por las Partes anexos al informe econémico aportado con fecha 18.01.2018.
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comparada, es posible concluir que las Mallas y las barras para la construccién
constituyen distintos mercados relevantes del producto.

IlII.B. Distribucion de Productos de Acero

82. El segundo mercado relevante analizado por esta Divisién en la Investigacién
corresponde al mercado de distribucién de productos de acero. Este comprende la
comercializacién de productos de acero largos y/o planos® a consumidores
finales®, ya sea a nivel mayorista 0 minorista®, la cual puede ir acompainada de
servicios de procesamiento adicionales, en particular el servicio de corte y doblado
de barras de refuerzo®.

83. Los distribuidores con mayor participacidn a nivel nacional son aquellos
relacionados a las Partes, seguidos por un gran nimero de actores, los cuales
incluyen tanto a distribuidores con presencia nacional como a distribuidores
regionales mas atomizados.

Cuadro 5%
Participaciones en Distribucion
a Nivel Nacional (2017)

Actores Ventas (MM CLP) | Participacién
Sodimac [ 1 [20% - 30%]
Sodimac [ 1] [20% - 30%]
Imperial [ | [0% - 10%)]
Inchalam [ 1 [10% - 20%)]
Prodalam [ ] [0% - 10%]
Inchalam [ 1 [0% - 10%]
Acma [ ] [0% - 10%]
Acmanet [ ] [0% - 10%]
Gerdau® [ ] [10% - 20%]
Otros (>1%) [ 1 [40% - 50%)]
Construmart [ | [0% - 10%]
Carlos Herrera [ | [0% - 10%]
Ebema [ 1 [0% - 10%)]

8 Al respecto, y como antecedente de ello, puede mencionarse que existen actores de la industria que
distribuyen multiples variedades de productos de acero, sean estos planos y/o largos, sin especializarse en
productos especificos pertenecientes a alguna de estas categorias: Acmanet, Inchalam, importadores de barras
y productores de maila como Ebema y American Screw. Ello se verifica en la informacién aportada por dichos
actores a la FNE.

0 Se considerd como consumidor final a todo comprador de productos de acero que no tuviera la calidad de
distribuidor, productor o importador.

9 Al respecto, a propdsito de gestiones realizadas en la Investigacién, actores de la industria declararon que
sus ventas se producian tanto a nivel mayorista como minorista (Ebema, RGM, Sack, Petricio, Carlos Herrera,
Construmart, Electrocom, Imperial, Ricardo Tejos y Cfa., Sodimac, Yolito, Acmanet, Inchalam y Prodalam).

92 parrafo 125 y 163 y ss. de Documento de Trabajo; Toma de declaracion: [ 21 ] Anexo A — Antecedentes
Confidenciales.

93 \éase Cuadro 5 de Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

% Dentro del actor se comprenden la totalidad de las ventas de productos de acero realizadas por las Filiales
de Azapar, esto es Gerdau Aza, Cox, Sack y Armacero.
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Petricio [ ] [0% - 10%]
American Screw [ ] [0% - 10%]
Easy [ ] [0% - 10%)]
AyB [ ] [0% - 10%]
Acenor [ 1 [0% - 10%]
Torres Ocaranza [ 1 [0% - 10%]
Otero [ | [0% - 10%)]
Construplaza [ | [0% - 10%]
Yolito Balart [ | [0% - 10%)
RGM [ ] [0% - 10%)]
Otros (<1%) [ 1 [0% - 10%]
Total General [ ] 100,0%

Fuente: Informacién recopilada por FNE y aportada por Partes.

84. A nivel comparado, si bien en algunos pronunciamientos® se han distinguido como
mercados relevantes diferentes, por una parte, entre la distribucién de productos de
acero y venta directa y, por otra parte, entre los centros de acopio y centros de
servicios adicionales de procesamiento de acero, de los antecedentes recabados
durante la Investigacion por esta Division, fue posible determinar que, en Chile, tales
distinciones prestarian una relevancia menor.

85. Cabe destacar que este mercado exhibe dos tipos de vinculo comercial entre
productores y consumidores finales: el de venta directa, que comprende aquellas
transacciones realizadas entre el productor y el consumidor final; y el de venta
intermediada, que comprende aquellas ventas realizadas a consumidores finales
por actores que no elaboran el bien transado. En la practica, se observa que algunos
actores operan por una sola via, y que otros realizan ambos tipos de
transacciones®.

86. Los distribuidores cumplen esencialmente dos funciones, que no son excluyentes
entre si. La primera es la funcion de ceniro de acopio, que consiste en calzar los
plazos y volimenes ofrecidos por grandes productores con aquellos requeridos por
consumidores finales de diversas necesidades. La segunda es la funcién de centro
de servicios de acero, que consiste en agregar valor a los productos, adecuandolos
a las necesidades particulares de sus clientes, como ocurre con el servicio de corte
y doblado de barras de refuerzo. A nivel local, cuya relevancia se tratara a
continuacion, la sustitucion desde el punto de vista de la oferta de la segunda funcion
a la primera no implicaria mayores inversiones®.

% COMISION EUROPEA, Caso No IV/M.239 - AVESTA / BRITISH STEEL / NCC / AGA / AXEL JOHNSON
(04.09.1992); Caso No COMP/ECSC.1351 - USINOR/ARBED/ACERALIA (21/11/2001); Caso No
COMP/M.5072 - AMSSC / BE GROUP / JV (10/04/2008).

% Toma de declaracion: [ 22 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

97 Bajo el supuesto que implicaria la sola instalacién de un centro de acopio basico, consistente en un terreno,
un galpén para bodegaje, capital de trabajo y maquinaria suficiente como para mover productos y cargar
camiones. La instalacion adicional de maquinaria para servicios de acero involucraria una inversién mayor. Esto,
seglin consta en toma de declaracién de [ 23 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales y COMMISSION
DECISION of 2 August 1989, IV / 31.553 (89 / 515 / EEC), publicado en "Official Journal of the European
Communities N°L 260/2" de 6.9.89.

20




{FISCALIA
NACIONAL
HECONOMICA

87. Con respecto a la dimensién geografica del mercado de distribucién de productos
de acero atendida la relevancia de los costos de transporte y tiempos de entrega®®,
la interaccidon entre distribuidores se daria mas intensamente a nivel local,
transformandose la ubicacion geografica en una variable de diferenciacion
relevante. En efecto, los actores del mercado reportaron radios de alcance del
servicio de distribucién de un minimo de 30 km y un promedio de 173 km. Ello es
coherente con los radios promedio de entre 200 y 250 km reconocidos en
jurisprudencia comparada®®.

88. Por lo anterior, se hizo necesario georreferenciar la localizacion de los distribuidores
a lo largo de Chile. De ello, fue posible concluir que éstos se sitlian con una mayor
densidad en las capitales de regién, seguidas por otras comunas y sus alrededores
con alta densidad poblacional como Castro, Osorno, Los Angeles, Curicé, San
Felipe / Los Andes y Calama.

89. De tal manera, y en base a las consideraciones antes mencionadas, esta Division
considerd al mercado de distribucion de productos de acero como un mercado
relevante en si mismo. Por su parte, en cuanto a su dimensién geografica, la Divisién
estima que ésta puede quedar abierta, por cuanto las conclusiones arribadas no se
alterarian bajo un analisis a nivel nacional o local, seglin se expone mas adelante,
a propésito del examen de los efectos para la competencia.

Iv. ANALISIS DE EFECTOS PARA LA COMPETENCIA

IV.A. Estructura Societaria

90. Para efectos del analisis de los riesgos derivados de la Operacién, esta Division tuvo
en especial consideracion las consecuencias que para la libre competencia acarrean
los vinculos materiales y personales entre agentes econémicos, y principalmente las
participaciones minoritarias, tanto en su aspecto puramente pasivo (participaciones
minoritarias sin derechos de control o representacién asociados), como las
participaciones minoritarias activas?.

91. En primer lugar, se consideraron las participaciones accionarias detentadas tanto
por Matco e 1&l en terceros activos en la industria del acero. Asi, atendiendo
especificamente la participacion accionaria de personas naturales, que tienen la
calidad de accionistas indirectos de Matco, en el Grupo Inchalam, asi como también
la participacién accionaria del controlador de &l en Sodimac, se dispuso especial
atencion en sus respectivas prerrogativas y en los posibles traslapes existentes
entre dichos grupos y las Filiales de Azapar, de manera tal de determinar la

% Conforme fue posible concluir de las respuestas entregadas por empresas constructoras a Cuestionario
preparado por esta Divisién, remitido mediante Oficio Circular Ordinario N° 0016 y 0017 de fecha 22 de febrero
de 2018.

9 COMISION EUROPEA. Decision de 10 de abril de 2008, Caso N° COMP/M.5072 - AMSSC / BE GROUP / JV
(10/04/2008), pag. 3, parrafo 14.

1 En este sentido, Fiscalia Nacional Econémica, Division de Fusiones y Estudios, Noviembre 2013,
“Participaciones Minoritarias y Directores Comunes entre Empresas Competidoras”, p.7.; European Commission
(2013), “Towards More Effective EU Merger Control, Commission Staff Working Document’, p.3.; European
Commission (2009), “Antitrust Issues Involving Minority Shareholding and Interlocking Directorates”, p.10.
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existencia de posibles riesgos para la competencia que se podrian derivar de la
Operacion.

92. De tal forma, y una vez iniciada la Investigacion, la Division logré constatar que
Matco detenta el control conjunto del Grupo Inchalam™, y que, por otra parte, el
controlador de &l forma parte del Grupo Dersa, el que a su vez es miembro del
grupo controlador de Sodimac'®. A su vez, esta Division confirmé que tanto dentro
del Grupo Inchalam como en Sodimac existen agentes econémicos que, si bien no
son titulares de plantas productoras de acero, son activos en la distribucién de
productos de acero y en la produccion de ciertos bienes derivados del acero, tales
como las mallas electrosoldadas.

93. Luego, en segundo lugar, esta Division tom6é en consideraciéon la estructura
societaria resultante de la Operacién, conforme la cual, segln se sefialé en la
Seccidn 1.C. anterior, tanto a Matco como a 1&l les seria posible ejercer influencia
decisiva sobre Azapar y sus Filiales, en razén de ser titulares de prerrogativas que
les permitirian, mediante control negativo, infiuir en las decisiones competitivas de
ésta y sus Filiales.

94. Finalmente, esta Divisién reparé en que Matco e |&l, en razén de sus calidades de
accionistas de Azapar y de sus derechos a designar en ésta ejecutivos relevantes,
podrian acceder a informaciéon sensible propia del funcionamiento del negocio
desarrollado por Azapar y sus Filiales.

95. De tal manera, el andlisis de riesgos realizado por esta Division abarco, en primer
término, los eventuales efectos unilaterales que se derivarian de la Operacién en
virtud de la posibilidad que Matco, en el uso de sus prerrogativas, pudiese influir en
la conducta competitiva de Azapar y sus Filiales, moderéndola respecto del Grupo
Inchalam, o bien, por otro lado, que los accionistas indirectos de Matco pudiesen
influir en la conducta competitiva de Grupo Inchalam, moderandola respecto de
Azapar y sus Filiales.

96. Luego, se examinaron los posibles riesgos de coordinacion derivados del acceso a
informacién sensible del Grupo Inchalam y Azapar y sus Filiales por parte de Matco.
Al respecto, esta Division considera que tales efectos son propios de una
participacioén accionaria en competidores, para lo cual incluso podrian materializarse
hipétesis de interlocking'®, haciendo mas propensa la verificaciéon de un actuar
coordinado entre las entidades relacionadas a Matco.

101 Conforme los términos de los documentos que rigen el gobierno corporativo de Inchalam, para esta Division
fue posible concluir que los accionistas de Matco pueden ejercer influencia decisiva y, en definitiva, ser titular
del control sobe dichas entidades, el cual tomarfa la forma de un control conjunto. Asi, dicho control conjunto
se manifestaria en el derecho de veto de determinadas prerrogativas que, por su relevancia, podrian condicionar
el actuar competitivo del Grupo Inchalam, y adicionalmente, permitirle el acceso de informacion comercial
sensible, en un nivel mas profundo que de la sola titularidad de acciones en ésta.

102 Al respecto, fueron revisados los términos de los documentos que rigen el gobierno corporativo de Sodimac,
en orden a determinar si los accionistas de 1&I tendrian o no facultades suficientes para influir en la conducta
competitiva de Sodimac y sus filiales.

103 Sin perjuicio de la prohibicion establecida en el articulo 3 letra d) del DL 211, que reconace una de las
hipétesis de interlocking directo, conforme los términos sefialados en Fiscalia Nacional Econdmica, Division de
Fusiones y Estudios, Noviembre de 2013, “Participaciones Minoritarias y Directores Comunes entre Empresas
Competidoras”, p.14. y ss.
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97. A continuacion, se indagd en la hipétesis de si los accionistas de 1&I, en el ejercicio
de sus prerrogativas, podrian influir o no en la conducta competitiva de Sodimac, o
bien si el acceso a informacion sensible por el controlador de &l y accionista
indirecto de Sodimac podria ayudar a que se verificara el actuar coordinado entre
las entidades competidoras con vinculos de propiedad comun.

98. De tal manera, en adelante se expondra el analisis de los efectos que conllevaria la
Operacién, con miras a concluir si existe o no una reduccién sustancial de la
competencia en los mercados donde existe traslape, esto es el de produccién de
mallas electrosoldadas y el de distribuciébn de productos de acero, tomando
especialmente en consideracion el cambio de estructura de propiedad, y con ello, el
cambio de incentivos y de la habilidad de las entidades que intervienen en la
Operaciodn para ejecutar posibles actos que reduzcan la competencia y, en definitiva,
los efectos de esta uitima.

IV.B. Efectos Horizontales
a. Efectos en Mallas Electrosoldadas

99. Producto de la Operacion, y en especifico, a consecuencia de que los dos
principales productores de Mallas, Armacero y Acma, pasarian a tener accionistas
indirectos comunes, esta Divisidn consideré que en principio seria posible la
materializacién de eventuales efectos horizontales, tanto de caracter unilaterales
como coordinados, en el mercado de produccion y venta de Mallas.

Efectos Unilaterales

100. Esta Divisién entiende, conforme lo sefialado en la Guia para el Andlisis de
Operaciones de Concentracion de octubre de 2012 (“Guia”), que éstas dltimas
pueden ocasionar que, la entidad concentrada adquiera un poder de mercado tal
que la dote de la capacidad e incentivos para incrementar sus precios o disminuir
las cantidades producidas, los niveles de innovacidn, calidad o variedad que ofrece
a sus clientes™.

101. De tal manera, respecto a los efectos unilaterales derivados de la materializacion de
la Operacion, esta Division consideré que ésta produciria entre los actores activos
en el mercado de Mallas relacionados a las Partes, esto es Armacero y Acma, una
internalizacion parcial mutua de los beneficios que un alza de su precio generaria
en ellos. Producto de lo anterior, ambas entidades podrian tener incentivos
individuales a morigerar unilateralmente la competencia que previo a la Operacién
se verificaba en el mercado de Mallas.

102. Asi, atendido que ambas entidades en conjunto representan un [60%—~70%]'% del
mercado, esta Divisién estima que, en principio, seria factible implementar las
respectivas alzas de precio en razén de sus vinculos en propiedad y del rol de Matco

04 Guia, p.19. En adelante, incrementos en precios, disminuciones de cantidades producidas, niveles de
innovacién, calidad o variedad que ofrece a sus clientes seran entendidas dentro de “alzas de precios”.
105 24 1 Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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0 sus accionistas en la administracion de cada una. Sin embargo, los siguientes
factores, considerados conjuntamente, permiten relativizar la posibilidad
acaecimiento de dicho riesgo.

103. Primero, la factibilidad para que Acma o Armacero puedan implementar
unilateralmente un alza de precios en el mercado de las Mallas se ve limitada por el
hecho de que, en ambos casos, quienes son accionistas de ambas entidades, y que
pueden ejercer influencia decisiva sobre ellos, no son titulares de control individual,
si no que sus prerrogativas le otorgan control conjunto con terceras actores sobre
dichas entidades, las que podrian actuar como un contrapeso interno dentro de tal
estructura. Por tanto, la organizacién societaria reducirfa la factibilidad de una
politica de precios como la anterior.

104. Adicionalmente, la estructura societaria conllevaria a que los intereses financieros
comunes en Acma y Armacero, sean sélo parciales, de manera que una eventual
internalizacién de los beneficios derivados de un alza de precios sobre el competidor
seria incompleta y limitada a sus respectivas participaciones accionarias en cada
uno.

105. Concretamente, y conforme las patticipaciones accionarias descritas en las
Secciones [.B. y |.C., Matco se encontraria vinculada indirectamente a la titularidad
de un [45%-50%]'% de la propiedad accionaria en Acma, y su vez, en virtud de la
Operacién, poseeria un 45% en la participacion accionaria en Armacero,
internalizando el proporcional de tales beneficios.

106. Los incentivos enunciados anteriormente se pueden cuantificar utilizando indices de
presion al alza en el precio basados en la metodologia propuesta por Farrell y
Shapiro (2010)'%”. En este caso, se utiliza el indice conocido como “Gross Upward
Pricing Pressure Index" ("GUPPI"), el que incorpora en su andlisis las razones de
desvio'® y margenes de los participantes de la Operacion, a modo de determinar la
existencia de presién al alza en el precio. Adicionalmente, considerando el interés
parcial de Matco, tanto en Armacero como en Acma, para este caso en particular,
se multiplica el indice por el porcentaje de propiedad de Matco en cada una de estas
sociedades’®. Asi, el indicador calculado es el siguiente:

6D;i(pj — ¢;)
bi

donde § representa el porcentaje de propiedad, D;; la razon de desvio desde la

empresa i a la empresa j, (pj — ¢;) es el margen variable de la empresa j y p; es el

precio de la empresa para la que se calcula el GUPPI.

GUPPI =

106 [ 25 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

197 FARRELL, J. y SHAPIRO, C., “Antitrust evaluation of horizontal mergers: An economic alternative to market
definition”, en: The BE Journal of Theoretical Economics, 10(1), 2010.

108 | a razén de desvio desde una Empresa A a una Empresa B es la proporcion 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 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=0,4.

109 | o anterior porque al incrementarse el precio de las Mallas producidas por Acma o Armacero, Matco o sus
accionistas recapturaran directa o indirectamente s6lo un porcentaje de las ventas desviadas.
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107. El Cuadro 6 presenta los resultados del analisis, incluyendo también el valor de los
distintos parametros utilizados para el célculo.

Cuadro 619
Presién al Alza de Precios™!

. Participacion :
Razén de Margen Precio
Empresa . en GUPPI
Desvio Propiedad Absoluto (CLP) | (CLP)
Armacero | [50% - 60% [45%-~-50%] [ ] [ ] 5%
[ ]
Acma [30% - 40%] 45% [ ] [ 1] 4%

Fuente: Informacidn recopilada por FNE o aportada por Partes.

108. Como se observa, el valor del GUPPI sélo supera levemente el umbral del 5%
respecto de Armacero''2, De tal manera, y considerando la sobrestimacion del
resultado", y que Matco contaria con cierto contrapeso de los otros accionistas de
Armacero y Acma al evaluar una afectacidon unilateral de alguna variable
competitiva, a juicio de esta Divisién, es posible descartar una reduccién sustancial
de la competencia en lo que se refiere a riesgos unilaterales en el mercado de
Mallas.

Efectos Coordinados

109. Por ofra parte, esta Divisién entiende, conforme lo sefialado en la Guia, que las
operaciones de concentracién pueden ocasionar la reducciéon de los niveles de
competencia en uno o mas mercados relevantes, cuando ésta facilita, o puede hacer
mas efectivo, el comportamiento coordinado de la entidad que es objeto de la
Operacion con competidores que no forman parte de ésta'*.

110. De tal manera, y conforme a lo anteriormente enunciado, un segundo efecto que
podria generar el perfeccionamiento de la Operacién es la reduccion de los niveles
de competencia en el mercado de Mallas, mediante una eventual coordinacién entre
actores de dicho mercado, y especialmente entre competidores relacionados con
vinculos de propiedad, en donde el flujo de informacién puede verse facilitado,
aumentando la habilidad de coordinacién.

110 \/éase Cuadro 6 de Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

" Para el célculo de la razén de desvio se utilizaron las participaciones de mercado presentadas en el Cuadro
2, asumiendo un desvio proporcional a éstas. Se asume, ademas, una tasa de recaptura igual a uno. Esto es,
se asume que, ante un alza en el precio de un competidor, el desvio de ventas hacia fuera del mercado relevante
es igual a cero. Este es un supuesto que sobrestima las razones de desvio, por lo que, a este respecto, el
GUPPI calculado equivaldria a una cota superior.

112 Conforme criterio utilizado por la Fiscalia Nacional Econdémica, parrafos 77. y siguientes del Anexo 1 del
acuerdo extrajudicial suscrito por la Fiscalia con Inversiones Caburga Ltda. (actual controlador de Cementos
Bicentenario S.A. y Cemento Polpaico S.A.) y Holchile S.A., de fecha 30 de mayo de 2017, en el marco de la
investigacién Rol FNE F71-2017, denominado “INFORME DE LA FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
RESPECTO A INVESTIGACION DE OPERACION DE CONCENTRACION ENTRE CEMENTOS POLPAICO
S.A. Y CEMENTOS BICENTENARIO S.A. ROL FNE F71-2016", el cual fue aprobado por el H. Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia en el marco del expediente Rol AE 14-17, mediante resolucién de fecha 29
de junio de 2017.

113 Ello, al asumirse una tasa de recaptura igual a uno, conforme lo sefialado en la nota al pie 105 anterior.

14 Guia, p.20.
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111. Cabe sefialar que, conforme lo sefiala la Guia, la existencia de participaciones
cruzadas son elementos que tornan a un mercado vulnerable a la coordinacion™®.
Esto es asi incluso cuando éstas toman la forma de una participacion minoritaria, al
facilitar el traspaso de informacién estratégica y el monitoreo de competidores en un
mercado determinado, y a la vez, al reducir el atractivo de los desvios de acuerdos
colusorios'®,

112. Dentro del andlisis de los efectos coordinados realizados por esta Divisién, en primer
lugar, se tomé en cuenta la existencia de vinculaciones de propiedad entre las
entidades que ejercerian influencia decisiva tanto en Acma como en Armacero y
tendrian acceso a informacion sensible e instancias de intercambio de la misma.

113. Luego, se considerd que [a participacion de mercado conjunta de Acma y Armacero
en el mercado de Mallas es considerable, alcanzando un [60%—70%]'"7, lo que a
juicio de esta Divisién ocasionaria que dicha coordinacién fuera mas factible de
implementar.

114. A lo anterior, es posible afiadir la existencia de ofros factores que harfan a este
mercado vulnerable a la coordinacién. Asi, cabe mencionar que las Mallas podrian
considerarse como un producto relativamente homogéneo, cuyo costo de
produccién es, en gran parte, plblico u observable!'8.

115. Cabe destacar que las consideraciones sefialadas anteriormente respecto a efectos
unilaterales, no morigeran los riesgos de coordinaciéon. En efecto, la ausencia de
control exclusivo por parte de Matco y la parcialidad de los intereses financieros
cruzados no constituyen un impedimento para implementar una estrategia
coordinada, puesto que ella beneficiaria tanto a Matco como a los otros propietarios
y controladores de Armacero y Acma, sirviendo incluso como una plataforma para
el traspaso de informacidén comercial sensible entre ellas, facilitando con ello una
eventual coordinacién, al punto de acrecentar las posibilidades de llegar a un
entendimiento comun, y supervisar el cumplimiento del mismo.

116. Por dltimo, y sin perjuicio de existir factores que podrian tender a relativizar la
posibilidad acaecimiento de dicho riesgo, tales como la presencia de una importante
capacidad ociosa en el mercado y la existencia de barreras de entrada relativamente

15 Gufa, p.21.

118 En este sentido, DOJ.FTC, Horizontal Merger Guidelines, de 2010. "The Agencies also review acquisitions
of minority positions involving competing firms, even if such minority positions do not necessarily or completely
eliminate competition between the parties to the transaction. 1° (...) by giving the acquiring firm the ability to
influence the competitive conduct of the target firm. 2° (...) by lessening the acquiring firm's incentive fo compete
by giving the acquirer a stake in the target's financial performance. 3° (...) by giving the acquirer access to the
target firm's sensitive information -which can, in turn, facilitate coordinated interaction.” Pp 33-34; TDLC,
Resolucién 51/2018, “Copec tiene un porcentaje accionario relevante, aunque no mayoritario, en Metrogas. (...)
la composicién accionaria de Metrogas hace que persista el riesgo de que se presenten situaciones de
interlocking indirecto (y con ello traspaso de informacién comercialmente relevante) o bien que sean adoptadas
decisiones estratégicas que morigeren la competencia en el mercado. Respecto de esto (ltimo, la participacion
de Copec en Metrogas genera por ejemplo, incentivos que podrian afectar la inversion en expansién de redes
de distribucion, o limitar su extension (...) Copec podria adoptar sus decisiones maximizando sus utilidades
conjuntamente, esto es, considerando el 99,07% de propiedad que detenta en Abastible y el 39,8% de propiedad
que detenta en Metrogas.", Considerandos 116. a 118.

171 26 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

18 En Ja medida en que el precio del alambrén, un commodity que constituye el principal insumo en la produccion
de Mallas, es publico u observable.
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franqueables, conforme se analizarda mas adelante, a juicio de esta Divisién éstas
no representarian una entidad suficiente para contrapesar los riesgos coordinados
identificados. Lo anterior, atendido que el principal fundamento para su
acaecimiento es la existencia de vinculos de propiedad accionaria, que servirian de
canales mediante los cuales se facilitaria el acceso a informacién sensible,
adicionando a ello que la participacién actual de las entidades vinculadas en
propiedad comprende una cuota relevante de participacion en el mercado de Mallas.

117. En conclusion, a juicio de esta Divisién ha sido posible verificar que, producto de la
Operacidn, existirian riesgos de coordinacién que podrian afectar sustancialmente
la competencia en el mercado de Mallas, especialmente en consideracion a los
vinculos estructurales existentes entre los principales actores de dicho mercado, los
cuales no se ven suficientemente contrarrestados por factores mitigantes, conforme
se analizara a continuacion.

Barreras a la entrada al mercado de Mallas

118. En tercer lugar, en relacién a las condiciones de entrada al mercado, y atendido el
histérico de entradas a éste, fue posible constatar que, en los Ultimos afios, se han
verificado tres entradas que han adquirido una presencia no marginal: [ 27 J'*®.

Cuadro 7
Evolucidn de Participaciones en
Mercado de Mallas 2013-2017

100%
90%
?‘é 80%
5 70% @Berr y Nally
= 60% @RGM
2 50% W American Screw
:§ 40% BEbema
IS 30% ' BHAcma
§ 20% : R B Gerdau
10% l:;

U3

2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Informacion recopilada por la FNE.

119. También, y conforme la informacién recabada durante la Investigacion, fue posible
obtener evidencia relativa a que la inversién necesaria para instalar una planta de
produccion de Mallas con una capacidad promedio similar a la de los tres Ultimos
entrantes seria de aproximadamente [ 28 122! |o que no parece constituir una
limitante del todo relevante para la entrada al mercado. En tanto, el tiempo esperado

1191 27 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
120 Elaboracion propia de la FNE en base a datos de los actores de la industria.
1211 28 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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para la entrada en funcionamiento de una planta productora de Mallas seria de [ 29
1'% meses a contar de la decisién de construccion??,

120. Con respecto al acceso a insumos, esta Division verifico que el alambrén proviene
principalmente de su importacién o bien del suministro de CAP, quien el afio 2017
materializoé el [ 30 ' de la produccién nacional de alambrén. En relacién a lo
anterior, y conforme fue evidenciado por declaraciones de la industria, el historial de
medidas arancelarias implementadas en la industria, introduciria incertidumbre para
el abastecimiento del principal de los insumos de las Mallas por medio de
importacién, lo que podria inhibir eventuales inversiones al incrementarse el riesgo
de éstas’?®,

121. Finalmente fue posible constatar que los competidores de Armacero y Acma
poseen, en conjunto, una capacidad ociosa considerable, conforme se expone en el
detalle del Cuadro 8 siguiente, lo que les daria la posibilidad de reaccionar ante una
eventual alza en el precio de las Partes.

Cuadro 8%
Capacidad Ociosa en
Mercado de Mallas (2017)

Capacidad Produccién .
Actor Mensual Mensual Cg);gl;i:d

Total (ton) | Promedio (ton)
Acma [ ] [ 1 [ 1]
Armacero [ ] [ 1] [ ]
Ebema [ ] [ ] [ 1]
RGM [ ] [ ] [ 1]
American Screw [ ] [ 1 [ ]
Total [ 1 [ 1 [ 1

Fuente: Informacién recopilada por FNE o aportada por Paries.

122. En consecuencia, y en atencién a las consideraciones antes sefialadas, es posible
afirmar que las barreras a la entrada y expansién en la produccion de Mallas no
serian del todo elevadas, por lo que no es posible descartar la entrada o expansion
futura de actores distintos a las Partes.

123. Sin perjuicio de lo anterior, existirian ciertos matices, tales como la incertidumbre
respecto al acceso al insumo alambrén, acompafiado de la circunstancia que la
cuota de mercado alcanzada por la totalidad de los entrantes en los Ultimos 7 afios
no ha superado el tercio del mercado. A su vez, existiria cierto rezago en la entrada,
todo lo cual llevaria a la imposibilidad de afirmar con seguridad que en el futuro el
poder de mercado de Acma y Armacero, se vera oportunamente reducido por un
cambio en la estructura del mercado de Mallas.

1221 29 1 Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

123 Elaboracion propia de la FNE en base a datos de los actores de la industria.
124 30 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

125 En ese sentido, se pronunciaron actores de la industria.

126 \Véase Cuadro 8 de Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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124. De tal manera, en atencion a los riesgos de coordinacién ocasionados producto de
la Operacion, conforme se expuso en el punto anterior, y a la ausencia de certeza
en cuanto a la entrada oportuna y suficiente al mercado de Mallas, las Partes
procedieron al ofrecimiento de medidas para efectos remediar los riesgos expuestos
por esta Divisidn, conforme se detalla en [a Seccién V. siguiente.

b. Efectos en la Distribucion de Productos de Acero

125. Respecto del andlisis de los efectos de la Operacion en el mercado de distribucion
de productos de acero, esta Divisién analizé la posibilidad de materializacion de
eventuales efectos horizontales, tanto de caracter unilateral como coordinado,
atendidos los traslapes existentes en razén de los vinculos estructurales que se
generarian producto de la Operacion entre las distintas sociedades en las que las
Partes tienen o tendréan directa o indirectamente participacion. Esto incluye no sélo
a Matco, sino que también a &I, quienes conforme se sefialé en la Seccion I.B.
anterior, mantendrian vinculos de propiedad con el Grupo Inchalam y Sodimac,
respectivamente, agentes econdmicos pertenecientes al mercado de distribucion de
productos de acero.

126. De tal manera, como resultado de la Operacién, sus respectivos accionistas
tendrian, al menos, un interés financiero en los resultados del desarrollo del giro de
sus competidores, y respecto de Azapar y sus Filiales, les seria posible influir
decisivamente en su desenvolvimiento competitivo.

Efectos Unilaterales

127. Cabe considerar que para los accionistas indirectos de Matco, propietarios de un
[45%-50%]'%" de la red de distribucion asociada al Grupo Inchalam, les seria factible
influir también en sus decisiones competitivas, atendido que serian
mancomunadamente, titulares del control conjunto sobre tal competidor.

128. Por otro lado, conforme se sefialé anteriormente, tanto |&l como su controlador son
accionistas minoritarios e indirectos de Sodimac con un ] de participacion
accionaria y mantendrian presencia en su directorio, asi como también,
conjuntamente con sus accionistas indirectos, formarian parte del grupo controlador
gue a su vez es propietario de un 16,4% de dicha entidad, a juicio de esta Division,
y conforme con los antecedentes aportados por las Partes a la Investigacion'?, no
detentarian prerrogativas suficientes para influir decisivamente en el
desenvolvimiento competitivo de dicho actor.

129. Por tanto, la Operacién ocasionaria consecuencias similares a las expuestas en la
letra a. anterior, respecto de [as entidades activas en el mercado de la distribucion
y pertenecientes al Grupo Inchalam, quienes internalizarian parcialmente, debido a
la participacion de Matco, los efectos de sus estrategias competitivas sobre los
distribuidores de Azapar. Respecto de Sodimac, si bien I&l y sus relacionados

1271 31 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
128 Esta Divisién tuvo a la vista los documentos relativos al gobierno corporativo de S.A.C.I. Falabella, aportados
por las Partes con fecha 16 de marzo de 2018, mediante Correlativo Ingreso N° 01144-18.
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internalizan parcialmente y en una proporcion menor el interés financiero
devengado, no serian capaces de ejercer influencia decisiva sobre su actuar
competitivo y estratégico, y por tanto no seria posible entenderlo dentro de la misma
sifuacién de Matco sefialada anteriormente.

En definitiva, esta Division estima que, a nivel de efectos unilaterales, sélo los
grupos de distribuidores vinculados a Azapar y sus Filiales y el Grupo Inchalam,
enfrentarian incentivos individuales a atenuar la competencia en el mercado de
distribucién a través de, por ejemplo, alzas de precios o afectacion de otra variable
competitiva relevante.

Sin perjuicio de ello, esta Division estima que los riesgos unilaterales en la
distribucion de productos de acero se verian morigerados por las razones que se
detallan a continuacion.

En primer lugar, se verian limitados ya que Matco, sin perjuicio de poder influir
competitivamente tanto en Azapar y sus Filiales y en el Grupo Inchalam, tendria la
calidad de controlador conjunto en ambos casos, siendo por ello titular de un interés
financiero parcial, de manera tal que los beneficios de una estrategia anticompetitiva
unilateral se recapturarian proporcionalmente.

En segundo lugar, la participacion a nivel nacional de Azapar y sus Filiales y el
Grupo Inchalam, conjuntamente, alcanza un [ 32 ]'%°. Esta cifra, si bien emana de la
informacioén recopilada a propésito de la Investigacién, sobreestima la participacion
real, pues no fue posible obtener antecedentes de ventas de la totalidad de los
distribuidores de productos de acero activos en el pais'*®. Cabe sefialar que el
numero de competidores a nivel nacional que participan en el mercado supera los
20, y en el supuesto de ser un mercado nacional, poseeria un indice de Herfindahl-
Hirschman de 1550 post-Operacidn®!.

Luego, es importante tomar en cuenta el caracter preponderantemente local de la
distribuciéon de productos de acero, siendo la competencia local un indicador que
refleja de forma mas precisa el poder de mercado que cada actor detentaria. En
base a la georreferenciacion de centros de distribucién de los actores del mercado
realizada por esta Divisién, fue posible concluir que, ya sea utilizando el radio
minimo mencionado por los actores del mercado (30 km) como el radio promedio
(173 km), alrededor de las zonas donde se traslapan las sucursales de las Filiales
de Azapar y el Grupo Inchalam se verifico la presencia de tres o mas competidores
terceros ajenos a dicha estructura societaria que constituirian alternativas viables
para los consumidores de cada una de tales zonas.

Adicionalmente, de acuerdo a declaraciones de actores de la industria, es necesario
considerar que las barreras a la entrada y expansién no implicarian una entidad

1231 32 1 Anexo A — Antecedentes Confidenciales.

130 Ello, atendida la dificultad de recopilar las respuestas a la solicitud de informacién remitida mediante Oficio
Circular ORD. N° 0012 de fecha 16 de febrero de 2018, dada la atendida la dispersion, atomizacion e
informalidad de los actores de este mercado, asi como también por los meses estivales en los que fue realizada.
131 Asumiendo a las Filiales de Azapar y Grupo Inchalam como una tnica entidad.
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insalvable para actores potenciales o activos en distribucion a nivel local'®2. Ademés,
se presenta un alto nivel de sustitucion de la oferta en los productos ofrecidos por
cada distribuidor, conforme se sefialé6 en la Seccién IIl.B. anterior, por lo que
dificilmente podrian existir riesgos de reduccién sustancial a [a competencia en la
distribucién de nichos especificos de productos elaborados a partir de acero.

136. En consecuencia, es posible para esta Division descartar que la Operacién acarree,
en una dimensién unilateral, una reduccidén sustancial de la competencia en el
mercado de distribucién de productos de acero.

Efectos Coordinados

137. Simultaneamente, esta Division analizé los posibles efectos de coordinacion que la
Operacién podria generar, especialmente en consideracién a la existencia de
participaciones minoritarias cruzadas respecto a Azapar y sus Filiales y el Grupo
Inchalam, considerando a Matco, asi como respecto a Azapar y sus Filiales y
Sodimac, considerando las participaciones cruzadas de I&l. Como se sefiald, toda
operacion de concentracidon que involucre tales caracteristicas podria tornan a un
mercado determinado mas vulnerable a la coordinacion.

138. Al respecto, esta Divisién estima que los riesgos de coordinacion en el mercado de
la distribucién de productos de acero se ven morigerados por las razones que se
detallan a continuacién.

139. La cuota de mercado que a nivel nacional podrian representar conjuntamente
Azapar y sus Filiales, el Grupo Inchalam y Sodimac sobreestimaria su participacion
real, atendida la dispersién, atomizacion e informalidad de los actores de este
mercado. Cabe reiterar que el nimero de competidores que participan en el mismo
supera los 20 en todo el pais.

140. Por ofra parte, a juicio de esta Divisién, la eventualidad de existir una coordinacion
simultanea entre agentes econdémicos pertenecientes a tres grupos de entidades
diferentes es de una menor probabilidad y conlleva dificultades adicionales,
especialmente por la lejania en el vinculo existente entre el Grupo Inchalam y
Sodimac. De tal manera, considerando como hipotesis de coordinacién a las Filiales
de Azapar en conjunto con el Grupo Inchalam, por un lado, y el de las Filiales de
Azapar y Sodimac, por otro, la maxima participacion de mercado resultante
alcanzaria un [ 34 1'*® del mercado de distribucién de productos de acero, lo cual
dificultaria la coordinacién desde el punto de vista de la habilidad para su
implementacién.

141. Luego, y dado el caracter preponderantemente local de la distribucion de productos
de acero, en base a la georreferenciacion de centros de distribucion de los actores
del mercado fue posible concluir que, ya sea utilizando el radio minimo o el radio
promedio ya mencionado, en todas las zonas de traslape entre las sucursales de
las Filiales de Azapar con el Grupo Inchalam y Sodimac, se verifico la presencia de

132 En este sentido, respuesta de [ 33 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
133 [ 34 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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dos o mas competidores terceros, que constituirian alternativas viables para los
consumidores de cada una de tales zonas.

- 142. Adicionalmente, existen factores propios de la estructura de este mercado tal como
la presencia de barreras a la entrada o expansioén relativamente franqueables a nivel
local lo cual, a juicio de esta Division constituiria una mitigante adecuada de los
riesgos coordinados identificados, considerando especialmente la participacion de
mercado conjunta que alcanzarian sus participes.

143. De tal manera, y conforme los antecedentes antes expuestos, fue posible para esta
Division concluir que, sin perjuicio de existir una estructura societaria tendiente a
aumentar la factibilidad de verificarse riesgos unilaterales y/o coordinados en el
mercado de la distribucion, existen suficientes contrapesos para entender que la
Operacién no acarrearia una afectacion sustancial de la competencia en el mismo,
mas aun considerando que a nivel local, los consumidores contarian con alternativas
distintas a las Partes y sus relacionados.

IV.C. Efectos Verticales

144. Teniendo en cuenta la existencia de bienes producidos por Azapar y sus Filiales que
pueden ser utilizados como insumos por entidades pertenecientes al Grupo
Inchalam o a Sodimac, cabria analizar eventuales efectos verticales que se
derivarian de la Operacién, relacionados con tales productos, especificamente en
relacién con el alambrén y con los productos largos terminados elaborados
localmente por Azapar y sus Filiales.

145. Puntualmente, la primera hipétesis de riesgo vertical consistiria en un riesgo de
bloqueo de insumos consistente en alzas de precio o negativas de venta de
alambrén mesh por parte de Azapar a productores de Mallas no vinculados a las
Partes, lo cual redundaria en un beneficio a Acma, en tanto productora de Mallas,
que utilizaria como insumo el alambroén calidad mesh o draw'4,

146. La segunda hipétesis consistiria en un riesgo de blogueo de insumo consistente en
alzas de precio o negativas de venta de productos largos terminados por parte de
Azapar y sus Filiales a distribuidores de productos de acero no vinculados a las
Partes, redundando en un beneficio a los distribuidores pertenecientes al Grupo
Inchalam y Sodimac, quienes comercializan dichos productos.

147. Sin embargo, ambas hipétesis de riesgos fueron descartados al considerar la
existencia de proveedores alternativos a Azapar y sus Filiales, tanto de alambrén
como de productos largos terminados, tales como CAP, Ebema, American Screw, y
los diferentes proveedores internacionales mediante la importacion de sus
productos de acero'®, entre otros.

148. Adicionalmente, en ambos casos serian Matco o I&l quienes percibirian los
beneficios del bloqueo generado. A este respecto, es menester recordar que estas

134 Respuesta de [ 35 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
135 Esta FNE logré constatar la existencia de alternativas plausibles para el abastecimiento de alambrén,
conforme respuestas de la industria.
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Gltimas son cada una de ellas titulares de control conjunto, y por tanto negativo sobre
las Filiales de Azapar, dificultando tal estrategia. Mas aun, Matco e 1&I percibirian
solo aquella fraccion de los beneficios aguas abajo correspondiente a su
participacion accionaria.

Finalmente, la tercera hip6tesis que podria verificarse es un riesgo de bloqueo de
clientes, que se verificaria en una disminucién del precio o negativa de compra de
alambron para trefilar por parte de Inchalam a CAP'*®, redundando en un beneficio
para Azapar en su calidad de productor de alambrén.

Sin embargo, dicho riesgo fue descartado tras determinar que la calidad de
alambrén producida por Azapar no puede ser utilizada por Inchalam como insumo
en la produccion de trefilados, segtn fue indicado en la Seccién Il. anterior.

MEDIDAS DE MITIGACION

Con fechas 28 de marzo, 6 de abril, 27 de abril y 11 de mayo de 2018, y mediante
los Ingresos Correlativos N° 01313-18, N° 01493-18, N° 01750-18 y N° 01992-18,
las Partes procedieron al ofrecimiento de medidas de mitigacion (“Medidas”), en
razon de los riesgos de afectacidén sustancial a la competencia expuestos por la
Division, en conformidad con el articulo 53 del DL 211, las cuales se adjuntan al
presente Informe en su Anexo B.

Las propuestas de las Partes apuntaron a establecer medidas tendientes a controlar
el flujo de informacién relativa al mercado de Mallas, respecto del cual se verificé la
hipétesis de una eventual reduccién sustancial de la competencia producto de la
Operacidn, conforme las conclusiones arribadas por la Divisidén y antes expuestas.

A juicio de esta Divisién, las medidas propuestas propenden a mitigar los riesgos
detectados, especialmente en consideracion a que velan por eliminar las instancias
de acceso a informacion comercial sensible por parte de Matco, de sus accionistas
y de sus directivos y, por otra parte, establecen procedimientos y estandares bajo
los cuales deben actuar las Compradoras, sus directivos y mandatarios, en orden a
evitar el acceso de Matco a dicha informacién comercial sensible.

El principal compromiso contenido en las Medidas consiste en que Matco se
abstendria de influir en la administracion del negocio de Mallas que actualmente
desarrolla Armacero, y se abstendria de acceder a informacién comercial sensible
respecto al mismo ni divulgarla a terceros.

En concreto, en virtud de las Medidas Matco no tendria derecho a designar a los
miembros del directorio o ejecutivos relevantes de Armacero y, a su vez, no tendria
acceso a informacion comercial sensible ni por via de su calidad de accionista
indirecto, ni mediante su calidad de director de su respectiva matriz (Azapar).
Asimismo, las Partes se obligan a no nombrar como director o ejecutivo relevante a
quienes ostenten cargos equivalentes en Grupo Inchalam.

136 [ 36 ] Anexo A — Antecedentes Confidenciales.
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166. Como complemento a tal medida, se estableci6 el deber de las otras Compradoras,
esto es 1&l, Reyosan y Los Andes, de propender a que Matco y sus accionistas y
directivos no accedieran a la informacién comercial sensible de Armacero,
especialmente en relacién con la informacién a que accede Azapar en su calidad de
matriz de esta dltima.

167. Ademas, las Partes se comprometieron a que las medidas ofrecidas serian puestas
en conocimiento de los sujetos obligados, y mantendrian su vigencia mientras Matco
tuviese participacion directa o indirecta de forma simultanea en Armacero y Acma'¥.
No obstante lo anterior, las medidas ofrecidas consideran una clausula de revisién
ante el supuesto de cambios estructurales permanentes del mercado, atendidas las
conclusiones relativas a barreras a la entrada y expansién contenidas en la Seccion
1V.B.a. anterior.

158. Adicionalmente, las Partes se obligaron a entregar periédicamente y una vez al afio
a la Fiscalia un reporte de cumplimiento de las medidas, el que contendra la
siguiente informacion: (i) un listado de los directores designados vigentes en Azapar;
(if) un listado de los directores designados vigentes en la entidad que opere el
negocio de Mallas de Armacero; (iii) una copia del acta de sesion de directorio de
Azapar en que se dé cuenta del proceso de designacion del directorio de la sociedad
que opere el negocio de Mallas, y de la abstencién de los directores designados por
Matco en dicha designacion; y (iv) las declaraciones juradas de cumplimiento de las
medidas contempladas en los anexos de la propuesta, las cuales deben ser emitidas
por las personas en quienes recaen las obligaciones establecidas en el ofrecimiento
de medidas, tanto por quienes se deben abstener de acceder a informacion
sensible, como por quienes, teniendo acceso, no deben compartirla con Matco.

159. Atendido lo anterior, esta Divisién estima que las Medidas ofrecidas por las Partes
son proporcionales a los riesgos de coordinacion identificados, idéneas, suficientes
y efectivas para efectos de mitigar los mismos, y factibles de implementar, ejecutar
y monitorear, determinandose en definitiva que, con ellas, la Operacién no resultaria
apta para reducir sustancialmente la competencia, en los términos de la letra b) del
articulo 54 del DL 211.

VL. CONCLUSIONES

160. Dadas las medidas de mitigacién ofrecidas por las Partes, relativas a los riesgos
identificados, esta Divisién ha llegado a la conviccién de que la Operacién no resulta
apta para reducir sustancialmente la competencia en los mercados involucrados, a
condicién de que se dé cumplimiento a los compromisos presentados.

137 Su vigencia se encuentra regulada conforme las hipétesis indicadas en el punto B.11. de las Medidas.
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161. Por tanto, en atencién a los antecedentes y al analisis realizado por esta Division,
se recomienda la aprobacién de la Operacion, sujetandose la misma a las medidas
de mitigacion ofrecidas por las Partes, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal, y sin
perjuicio de la facultad de esta Fiscalia para velar permanentemente por la libre
competencia en los mercados y mantener bajo estricta vigilancia la evolucion de los
mercados analizados.
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Santiago, 11 de mayo de 2018

Sr.

Felipe Irarrdzabal Philippi
Fiscal Nacional Econémico
Fiscalia Nacional Econdémica
Huérfanos 670, piso 8
Santiago

Presente

Ref: Ofrecen medidas de mitigacién en relacién con la operacién de concentracion
consistente en la adquisicién del 100% de las acciones de AZA Participaciones
SpA y sus filiales Gerdau AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y
Salomon Sack S.A. por Ingenieria e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan
SpA, Los Andes S.A. Inversiones y Matco Cables SpA, Rol N° FNE F-109-2017.

Estimado Sr. Fiscal:

En representacién de Ingenierfa e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los
Andes S.A. Inversiones y Matco Cables SpA (las “Compradoras”l) y Gerdau Chile
Inversiones Limitada (la “Vendedora™ (conjuntamente, las “Partes”), asf como de AZA
Participaciones SpA (“Azapar”), de conformidad con lo dispuesto en el inciso tercero del
articulo 53 del Decreto Ley N° 211 de 1973, que fija normas para la defensa de la libre
competencia (“DL 211”) v en la Guia de Remedios de la Fiscalfa Nacional Econ6mica de
2017 (la “Cufa de Remedios™), por medio de la presente ofrecemos al Fiscal Nacional
Econémico las medidas de mitigacién que las Partes consideran aptas para mitigar los
eventuales riesgos anticompetitivos que la adquisicién del 100% de las acciones de Azapar
y sus filiales Gerdau AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack
S.A. —de propiedad de la Vendedora- por parte de las Compradoras (la “Operacion”)
pudiere producir para la libre competencia.

A. CONSIDERACIONES PREVIAS.

A.l. Con fecha 26 de diciembre de 2017, las Partes notificaron a la Fiscalia Nacional
Econdmica (la “FNE”) la Operacién.

A.2. Con fecha 10 de enero de 2018, la FNE declaré completa la notificacion e inici6 la
investigacién en relacién con la Operacion de conformidad con lo establecido en el Titulo
IV del DL 211, denominado “De las Operaciones de Concentracion”.

'si Ingenierfa e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA o Los Andes S.A. Inversiones cesan en la
titularidad de acciones en Azapar en virtud de ejercicio de los derechos contemplados en el borrador del Pacto
de Accionistas anexado al Acuerdo de Celebracién del Pacto de Accionistas suscrito entre las Compradoras
con fecha 4 de octubre de 2017, el concepto de “Compradoras™ contenido en el presente documento se
entendera referido a quienes perduren en la titularidad de tales acciones, sin perjuicio de lo sefialado en el
parrafo B.16.
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A.3. Con fecha 22 de marzo de 2018, la FNE le informé a las Partes que, de acuerdo con
los antecedentes de la investigacién, ha podido concluir preliminarmente que existirian los
siguientes eventuales riesgos anticompetitivos: (a) riesgo de coordinacién entre las
productoras de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigén Armacero-Matco S.A.
(“Armacero™) y ACMA S.A. (“ACMA™); y (b) riesgo de intercambio de informacién
sensible entre las productoras de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigén
Armacero y ACMA a través de Matco Cables SpA2 (“Matco™).

A4. Habiendo analizado la naturaleza y entidad de los eventuales riesgos
anticompetitivos que la FNE le ha informado a las Partes y sin reconocer la existencia de
tales riesgos, las Partes han decidido de buena fe ofrecer a la FNE medidas de mitigacién
que consideran que resultan efectivas, idéneas y proporcionales para impedir que la
Operacion reduzca sustancialmente la competencia, asi como factibles de implementar,
gjecutar y monitorear. Estas medidas se presentan en la seccion B. siguiente.

B. MEDIDAS DE MITIGACION OFRECIDAS POR LAS PARTES.

B.l. Matco se obliga a abstenerse de influir en la administracion del negocio de
produccién y venta de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigdn, operado
actualmente por Armacero o en el futuro por otra sociedad en que las Compradoras tuvieran
alguna participacién directa, o bien indirecta a través de Azapar’, o bien fueran titulares de
derechos, siemfre que los referidos derechos le permitan ejercer influencia decisiva en su
administracion” (el “Negocio de Mallas Electrosoldadas™); y se obliga a no acceder a
informacién comercial sensible del Negocio de Mallas Electrosoldadas ni divulgar]a a
terceros.

En consecuencia, si en el futuro, el Negocio de Mallas Electrosoldadas fuera operado por
una sociedad distinta de Armacero, Matco quedard liberado de las obligaciones que se
sefialan en los pérrafos siguientes respecto de Armacero, pero permanecerd obligado y se
aplicaran todas las restricciones y prohibiciones sefialadas a continuacién en relacién a la
sociedad o las sociedades que operen total o parcialmente el Negocio de Mallas
Electrosoldadas, siempre que Matco tuviera alguna participacién directa o indirecta en esa
sociedad o sociedades o fuera titular de derechos que le permitan ejercer influencia decisiva
en su administracion.

% En toda referencia realizada a Matco o Matco Cables SpA en el presente documento se entenderd
comprendida cualquier entidad cuyos accionistas o socios directos o indirectos sea uno o mds de las personas
naturales que a la fecha de la suscripcion del presente instrumento son accionistas indirectos de Matco, o bien
fueran titulares de derechos que le permitan ejercer influencia decisiva en su administracion.

* En toda referencia realizada a Azapar o AZA Participaciones SpA en el presente documento se entenderin
comprendidas cualquiera de las entidades cuyos accionistas o socios directos o indirectos sean las
Compradoras, y que a su vez sean directa o indirectamente titulares de las acciones o derechos de la o las
entidades que desarrollan el Negocio de Mallas Electrosoldadas.

4 Esta referencia y las que en adelante se encuentren contenidas en el presente documento, deberén
interpretarse conforme los términos y alcances establecidos en la Guia de Competencia de la FNE.
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Para efectos de la presente obligacién y de las demés contenidas en este documento, se
entenderd por informacién comercial sensible toda aquella informacién confidencial de
cardcter comercial, la que de ser revelada a un competidor, pueda afectar el
desenvolvimiento competitivo del Negocio de Mallas Electrosoldadas, referida, entre otros,
a know how, estrategias, formulas, precios, cantidades por producto o por grupos de
productos’, identidad de clientes, negocios, mérgenes unitarios o de grupos de productos’ o
costos de materia prima (“Informacion Comercial Sensible”).

B.2. En el evento que Armacero o la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas vendan o encarguen la venta’ de més del 40% del valor total anual de su
produccién de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigén a una sociedad o
sociedades en que Azapar tuviera alguna participacion directa o indirecta o fuera titular de
derechos, siempre que los referidos derechos le permitan ejercer influencia decisiva en su
administracién (las “Sociedades Relacionadas™), se considerard que las Sociedades
Relacionadas son sociedades que operan el Negocio de Mallas Electrosoldadas y les seran
aplicables de pleno derecho las medidas contempladas en el presente documento a més
tardar a contar del 30 de abril del afio siguiente® a aquel en el que se hubiere superado el
referido umbral de ventas.

La aplicacién de las medidas contempladas en el presente documento a las Sociedades
Relacionadas se mantendra vigente en la medida que se supere el referido umbral de ventas.
En el evento que corresponda el cese de las medidas, dicho término de vigencia se
producird a partir del 30 de abril del afio siguiente a aquel en que no se haya superado el
referido umbral de ventas.

Este porcentaje se calculard en base a dividir el valor total anual de las mallas
electrosoldadas para refuerzo de hormigén producidas por Armacero o por la sociedad que
opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas que sean vendidas por éstas o por cuenta de
ellas a las Sociedades Relacionadas por el valor total anual de las mallas electrosoldadas
para refuerzo de hormigén producidas por Armacero o por la sociedad que opere el
Negocio de Mallas Electrosoldadas que sean vendidas por éstas a las Sociedades
Relacionadas y a terceros.

Con miras a facilitar el cumplimiento de esta obligacidn, el gerente general o administrador
de la sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, deberd emitir, una vez al
afio, una declaracion jurada en la que de testimonio de si se ha superado o no el referido
limite de ventas a las Sociedades Relacionadas, indicando en el primer caso las nuevas
entidades que resultarfan obligadas.

B.3. Para dar cumplimiento a la obligacién sefialada en B.l., Matco se abstendrd de
nombrar directores o ejecutivos relevantes en la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas.

 Distintos de la totalidad de las mallas electrosoldadas.

5 Distintos de Ia totalidad de las mallas electrosoldadas.

7 En adelante, ambas hipétesis se entenderan comprendidas en el concepto “venta”.

¥ Para los efectos de lo dispuesto en esta clausula, se entendera por “anual™ el afio calendario respectivo.
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B.4. Asimismo, para dar cumplimiento a la obligacién sefialada en B.1., Matco se obliga
a que los directores de Azapar que sean nombrados con las acciones de titularidad de Matco
(los “Directores Designados por Matco™) no ejerzan conductas con el objeto de acceder a
Informacién Comercial Sensible respecto del Negocio de Mallas Electrosoldadas a través
de cualquier medio o mediante el ejercicio de derechos o facultades que les permitan
acceder a la Informacién Comercial Sensible de dichas sociedades, como, por ejemplo, y
sin que sirva de limitacién, el derecho o facultad establecida en el articulo 92 de la Ley N°
18.046 sobre sociedades anénimas (“LSA™), que implica que los Directores Designados por
Matco no podrén asistir a las reuniones del directorio de la entidad que opere el Negocio de
Mallas Electrosoldadas, ni tendrén la facultad para imponerse de los libros ni solicitar los
antecedentes de esas sociedades. Lo anterior no impide que los Directores Designados por
Matco puedan conocer los reportes financieros y de gestién que emita la sociedad que opere
el Negocio de Mallas Electrosoldadas, que sean necesarios para cumplir sus funciones
como director de Azapar, Para tal efecto, dichos reportes deberdn ser entregados a los
Directores Designados por Matco en forma tal que impidan que éstos tengan acceso a
Informacién Comercial Sensible, como, por ejemplo, por la via de entregar informacién
agregada e historica. :

Por tltimo, para dar cumplimiento a la obligacién sefialada en B.1., Matco, en su calidad de
accionista de Azapar, se abstendra de realizar conductas con el objeto de acceder a
Informacién Comercial Sensible de la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas a través de cualquier medio o mediante el ejercicio de sus derechos o
facultades.

B.5. Azapar y las Compradoras se obligan a: (i) que los directores que no sean
nombrados con las acciones que le corresponden a Matco, no divulguen ni entreguen a los
Directores Designados por Matco, ninguna Informacién Comercial Sensible del Negocio de
Mallas Electrosoldadas ni, en particular, aquella que hayan obtenido por cualquier via,
como por ejemplo en virtud del ejercicio de su derecho o facultad establecida en el articulo
92 de la LSA; y, (ii) que los ejecutivos relevantes de la sociedad que opere el Negocio de
Mallas Electrosoldadas, no divulguen ni entreguen a los Directores Designados por Matco
Informacion Comercial Sensible del Negocio de Mallas Electrosoldadas.

B.6. (i) Con miras a facilitar el cumplimiento de la obligacion sefialada en B.4., los
Directores Designados por Matco deberdn emitir, una vez al afio, una declaracién jurada en
la que den testimonio que no han realizado conductas con el objeto de acceder a
Informacion Comercial Sensible del Negocio de Mallas Electrosoldadas, ya sea mediante el
gjercicio de derechos o facultades de las cuales sean titulares, o por medio de otras vias, y
que, en particular, no han asistido a las reuniones del directorio de la sociedad que opere el
Negocio de Mallas Electrosoldadas, ni se han impuesto de los libros ni han solicitado
antecedentes de dicha sociedad.

(ii) Asimismo, para los efectos de facilitar el cumplimiento de la obligacion sefialada en
B.4., Matco, en su calidad de accionista de Azapar, deberd emitir, una vez al afio, una
declaracién jurada en la que dé testimonio que se ha abstenido de hacer uso de sus derechos
o facultades para los efectos de obtener Informacion Comercial Sensible del Negocio de
Mallas Electrosoldadas.
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B.7. (i) Con miras a facilitar el cumplimiento de la obligacion sefialada en B.5., los
directores de Azapar que no sean nombrados con las acciones que le corresponden a Matco,
deberén emitir, una vez al afio, una declaracion jurada en la que den testimonio que no han
divulgado ni entregado a los Directores Designados por Matco, ninguna Informacién
Comercial Sensible de la sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas ni, en
particular, aquella que hayan obtenido en virtud del ejercicio de su derecho o facultad
establecida en el articulo 92 de la LSA.

(ii) Asimismo, el gerente general o administrador de la sociedad que opere el Negocio de
Mallas Electrosoldadas, debera emitir, una vez al afio, una declaracion jurada en la que de
testimonio que no ha divulgado ni entregado a los Directores Designados por Matco
Informacién Comercial Sensible del Negocio de Mallas Electrosoldadas y que los
Directores designados por Matco no han asistido a las reuniones de] directorio de la
sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, ni se han impuesto de los libros
ni han solicitado antecedentes de dichas sociedades.

B.8. Azapar y las Compradoras se obligan a no designar a una persona que ostente un
cargo ejecutivo relevante o de director en ACMA, Prodalam S.A. o Inchalam S.A. (las dos
{iltimas conjuntamente “Inchalam™) como ejecutivo relevante o director en la sociedad que
opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas. Si a futuro, una sociedad distinta de ACMA es
quien opera el negocio de produccién y venta de mallas electrosoldadas para refuerzo de
hormigén que actualmente opera ACMA, la prohibicién se aplicard respecto de dicha
sociedad y sus controladores. Se deja constancia que la restriccién respecto de Inchalam
tiene por objeto resguardar el ejercicio de las facultades que permitan acceder a
Informacién Comercial Sensible, y especialmente y sin que signifique limitacién, al
gjercicio del derecho establecido en el articulo 92 de la LSA, que pueden ejercer los
directores de una matriz en sus filiales.

B.9. Las obligaciones contempladas en B.8., as{ como las consecuentes prohibiciones
asociadas a ellas, se extenderan desde 1 afio antes que el ejecutivo relevante o director haya
asumido en su cargo hasta 1 afio después que haya cesado en él.

B.10. Si por una situacidn sobreviniente, que escapa al control de las Compradoras en la
medida que éstas hayan empleado la diligencia y cuidado que los hombres emplean
ordinariamente en sus negocios propios, una persona que ostente un cargo ejecutivo
relevante o de director en la sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, es
nombrado ejecutivo relevante o director en ACMA o Inchalam, o en la sociedad que suceda
o reemplace a ACMA en el negocio de produccidn y venta de mallas electrosoldadas para
refuerzo de hormigdén o en sus controladores, Azapar y las Compradoras se obligan a
solicitar y cursar la renuncia o despido a dicho ejecutivo relevante o director en la sociedad
que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, en el méas breve plazo posible y, en todo
caso, en un plazo no superior a 30 dias desde que tomaron conocimiento de la situacién que
inhabilita a dicha persona.

B.11. Las obligaciones sefialadas en el presente documento, se mantendrén vigentes en la
medida que Matco o sus accionistas directos o indirectos tengan simultdneamente
participacién directa o indirecta en la sociedad que opere el Negocio de Mallas
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Electrosoldadas y en ACMA o en otra sociedad que desarrolle el negocio de produccion y
venta de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigén en la que Inchalam tuviera
alguna participacion, directa o indirecta, o derechos que le permitan ejercer influencia
decisiva en su administracion.

Por otra parte, las obligaciones seflaladas en el presente documento, cesardn si Azapar y las
sociedades en las que ésta tuviera alguna participacion, directa o indirecta, o derechos que
le permitan ejercer influencia decisiva en su administracion, 0 ACMA, Inchalam y las
sociedades en las que estas tuvieran alguna participacién, directa o indirecta, o derechos
que les permitan ejercer influencia decisiva en su administracién, cesan en la produccion y
venta de mallas electrosoldadas, de tal forma que dejan de ser competidoras entre si en
relacion a este mercado.

B.12. Azapar y las Compradoras se obligan a que al momento de asumir el cargo
cualquier director de Azapar, y cualquier director o ejecutivo relevante de la sociedad que
opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, declaren por escrito conocer las medidas de
mitigacion aqui contenidas y asuman expresamente la obligacién de cumplirlas.

B. 13. En la medida que sea necesario para dar cumplimiento a las presentes medidas de
mitigacion, las Compradoras se obligan a adecuar el pacto de accionistas y/o los estatutos
de Azapar.

B.14. Azapar y las Compradoras se obligan a reportar a la FNE, durante los primeros
quince dias del mes de enero de cada afio, el cumplimiento de las presentes medidas de
mitigacién, incluyendo para tal efecto en el correspondiente reporte la siguiente
informacién: (i) un listado de los directores designados vigentes en Azapar; (ii) un listado
de los directores designados vigentes en la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas; (iii) una copia del acta de sesién de Directorio de Azapar en que se dé
cuenta del proceso de designacién del Directorio de la sociedad que opere el Negocio de
Mallas Electrosoldadas, y de la abstencion de los directores designados por Matco en dicha
designacion; y, (iv) las declaraciones juradas contempladas en B.2, B6., B.7 y B12.

B.15. Los Anexos contenidos en el presente instrumento formaran parte integrante del
mismo para todos los efectos, siendo aplicables en todas sus partes los términos definidos,
condiciones y alcances contenidos en el presente documento.

B.16. Sin perjuicio de lo dispuesto en B.11., y salvo que se trate de ventas de acciones en
bolsa o a través de un proceso de apertura de la compaiifa regulado por la Comision para el
Mercado Financiero, en el evento que se produzca la venta, cesidn o traspaso a favor de
terceros de las acciones o derechos en Azapar o en la sociedad que opere el Negocio de
Mallas Electrosoldadas de actual titularidad de las Compradoras, éstas se obligan a
extender a los respectivos adquirentes los compromisos asumidos por las Compradoras o
quien corresponda, conforme los términos contenidos en el presente documento.

B.17. Azapar se obliga por si y respecto de la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas a que los representantes, mandatarios, apoderados, asesores y consultores,
asi como cualesquiera otras personas o entidades, sean éstas chilenas o extranjeras, que
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tengan acceso a Informacién Comercial Sensible del Negocio de Mallas Electrosoldadas no
la divulguen ni entreguen a Matco ni a los Directores Designados por Matco.

B.18. Las Compradoras podréan solicitar fundadamente a la FNE, modificar o sustituir los
términos de los compromisos asumidos en virtud del presente documento, cuando exista
fundadamente una justa causa para su solicitud, en razén que la misma se ha tornado
imposible de cumplir por causas ajenas a su voluntad, o bien porque existe un cambio
significativo y permanente en la estructura del mercado que torna a las medidas inoficiosas
o inconducentes.

En ningin caso la solicitud tendrd el efecto de suspender el cumplimiento de los
compromisos asumidos, ni sus términos.

C. CONFIDENCIALIDAD.

De acuerdo con lo establecido en el parrafo 18 de la Guia de Remedios, las Partes solicitan
la confidencialidad de las medidas de mitigacién ofrecidas, adjuntando la correspondiente
versién publica, de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 10 del Reglamento sobre la
Notificacioén de una Operacion de Concentracion.

® k%

Finalmente, acompafiamos copia de la escritura ptblica otorgada con fecha 6 de marzo de
2017 en la Notarfa de Santiago de don Ratll Undurraga Laso, en la que consta la personeria
de los representantes de AZA P 1ci’§)aciones SpA.

f

Sin otro particu i,\lc;selm/ctn)?t ntamente,

Juan Qristébal ucio Bchoénthaler Francisco Bor{udz Eledtorat
En representdcion de Ingenieria e Inversiones Limitada,
Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversignes,y

— Matco Cables SpA

Gonzalo Rencoret Portales /]
d

sentacion de Gerdau Chile Inversiones Li a

————
d

7oy )

Marcgs Vinicius Joao Crescenci Ja#ne Earias Miranda
, En representacjon de AZA ParticipaCiones SpA
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ANEXO 1
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.2.

Yo, [insertar individualizacion completa], en mi calidad de gerente general de la
sociedad [que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas], declaro bajo juramento que la
sociedad [ro/sf] ha vendido o encargado la venta de més del 40% del valor total anual de su
produccién de mallas electrosoldadas para refuerzo de hormigén a las Sociedades
Relacionadas[, siendo aplicables a mds tardar a contar del mes de mayo del afio en curso
las medidas referidas en el pdrrafo siguiente, respecto de las siguientes entidades:
(insertar individualizacion de entidades obligadas)].

La presente declaracién se formula para efectos de cumplir con la medida B.2.
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacién de concentracion consistente en la
adquisicién del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus filiales Gerdau
AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A. por Ingenieria e
Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversiones y Matco
Cables SpA, aprobada por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de
aprobacion de la FNE].

[Lugar y fechal

[Individualizacién completa]
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ANEXO 2
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.6.(i)

Yo, [insertar individualizacién completa], en mi calidad de director de la sociedad
AZA Participaciones SpA designado por el accionista Matco Cables SpA, declaro bajo
juramento que no he realizado conductas con el objeto de acceder a Informacion Comercial
Sensible respecto de la sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, ya sea
mediante el ejercicio de derechos o facultades que me permitan acceder a Informacion
Comercial Sensible de dichas sociedades o mediante otras vias y, en particular, no he
asistido a las reuniones del directorio de la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas, ni me he impuesto de los libros ni he solicitado antecedentes de dichas
sociedades.

La presente declaracion se formula para efectos de cumplir con la medida B.6.(i)
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacién de concentracion consistente en la
adquisicién del 100% de las acciones de AZA. Participaciones SpA y sus filiales Gerdau
AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A. por Ingenieria e
Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversiones y Matco
Cables SpA, aprobada por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de
aprobacion de la FNE].

[Lugar y fecha]

[Individualizacién completa]
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ANEXO 3
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.6.(ii)

Yo, [insertar individualizacion completa), en mi calidad de representante legal de la
sociedad Matco Cables SpA, declaro bajo juramento que la sociedad Matco Cables SpA se
ha abstenido de hacer uso de sus derechos o facultades para los efectos de obtener
Informacién Comercial Sensible de la sociedad que opere el Negocio de Mallas
Electrosoldadas.

La presente declaracién se formula para efectos de cumplir con la medida B.6.(ii)
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacidn de concentracion consistente en la
adquisicion del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus filiales Gerdau
AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A. por Ingenieria e
Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversiones v Matco
Cables SpA, aprobada por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de
aprobacicn de la FNE].

[Lugar y fecha]

[Individualizacién completa]
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ANEXO 4
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.7.(3)

Yo, [insertar individualizacion completa), en mi calidad de director de la sociedad
AZA Participaciones SpA, declaro bajo juramento que no he divulgado ni entregado a los
Directores Designados por Matco Informacion Comercial Sensible, ni, en particular,
aquella que haya obtenido, por ejemplo, en virtud del ejercicio del derecho o facultad
establecida en el articulo 92 de la Ley N° 18.046 sobre sociedades anénimas, de la sociedad
que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas.

La presente declaracién se formula para efectos de cumplir con la medida B.7.(i)
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacion de concentracién consistente en la
adquisicién del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus filiales Gerdaun
AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A. por Ingenieria e
Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversiones y Matco
Cables SpA, aprobada por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de
aprobacion de la FNE].

[Lugar y fecha]

[Individualizacién completa]
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ANEXO 5
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.7.(ii)

Yo, [insertar individualizacion completa], en mi calidad de gerente general de la
sociedad [que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas], declaro bajo juramento que no
he divulgado ni entregado a los Directores Designados por Matco en la sociedad AZA
Participaciones SpA Informacion Comercial Sensible del Negocio de Mallas
Electrosoldadas, y que los Directores Designados por Matco en la sociedad AZA
Participaciones SpA no han asistido a las reuniones del directorio de la sociedad que opere
el Negocio de Mallas Electrosoldadas, ni se han impuesto de los libros ni han solicitado
antecedentes de dicha sociedad.

La presente declaracién se formula para efectos de cumplir con la medida B.7.(ii)
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacién de concentracién consistente en la
adquisicién del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus filiales Gerdau
AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A. por Ingenieria e
Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A. Inversiones y Matco
Cables SpA, aprobada por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de
aprobacion de la FNE].

[Lugar y fecha)

[Individualizacion completa]
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ANEXO 6
FORMULARIO DECLARACION JURADA MEDIDA DE MITIGACION B.12.

Yo, [insertar individualizacién completa], en mi calidad de [director de la sociedad
AZA Participaciones SpA / director o ejecutivo relevante de la sociedad que opere el
Negocio de Mallas Electrosoldadas], declaro bajo juramento que conozco las medidas de
mitigacidén ofrecidas con fecha 11 de mayo de 2018 para la operacién de concentracion
consistente en la adquisicion del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus
filiales Gerdau AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A.
por Ingenieria e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A.
Inversiones y Matco Cables SpA (la “Operacién de Concentracién™), aprobadas por la
Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de aprobacion de la FNE]. y asumo
expresamente la obligacion de cumplirlas en aquello que me corresponda.

La presente declaracion se formula para efectos de cumplir con la medida B.12
ofrecida con fecha 11 de mayo de 2018 para la Operacion de Concentracién aprobada por
la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de aprobacion de la FNE].

[Lugar y fecha]

[ndividualizacion completa]
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ANEXO 7
REPORTE DE CUMPLIMIENTO

Con fecha [insertar fecha], [insertar individualizacion completa], en mi calidad de
representante legal de AZA Participaciones SpA, [insertar individualizacion completa], en
mi calidad de representante legal de Ingenieria e Inversiones Limitada, [insertar
individualizacion completa), en mi calidad de representante legal de Inversiones Reyosan
SpA, [insertar individualizacién completa], en mi calidad de representante legal de Los
Andes S.A. Inversiones y [insertar individualizacion completa], en mi calidad de
representante legal de Matco Cables SpA, cumplimos con reportar a la Fiscalia Nacional
Econdémica el cumplimiento de las medidas ofrecidas con fecha 11 de mayo de 2018 y
aprobadas por la Fiscalia Nacional Econémica con fecha [insertar fecha de aprobacion de
la FNE].

En ese sentido, a fin de acreditar el cumplimiento de los compromisos adquiridos
con la Fiscalia Nacional Econémica a propésito de la operacién de concentracién
consistente en la adquisicién del 100% de las acciones de AZA Participaciones SpA y sus
filiales Gerdau AZA S.A., Aceros Cox S.A., Armacero-Matco S.A. y Salomon Sack S.A.
por Ingenieria e Inversiones Limitada, Inversiones Reyosan SpA, Los Andes S.A.
Inversiones y Matco Cables SpA, acompafiamos al presente reporte los siguientes
documentos:

1. Listado de los directores designados vigentes en la sociedad AZA
Participaciones SpA, de fecha [insertar fecha listado].

2. Listado de los directores designados vigentes en la sociedad Armacero-Matco
S.A., de fecha [insertar fecha listado].

3. Copia del Acta de Sesién de Directorio de la sociedad AZA Participaciones

SpA, de fecha [insertar fecha acta], que da cuenta del proceso de designacién

del Directorio de la sociedad Armacero-Matco S.A.° y de la abstencién de los

Directores Designados por Matco Cables SpA en dicha designacién.

Declaraciones juradas [ANEXO 1], de fecha [insertar fechal.

Declaraciones juradas [ANEXO 2], de fecha [insertar fechal.

Declaraciones juradas [ANEXO 3], de fecha [insertar fechal.

Declaraciones juradas [ANEXO 4], de fecha [insertar fechal.

Declaraciones juradas [ANEXO 5], de fecha [insertar fechal.

Declaraciones juradas [ANEXO 6], de fecha [insertar fechal.

A SRR

Mediante el presente instrumento, ratifico, en representacién de AZA
Participaciones SpA, de Ingenierfa e Inversiones Limitada, de Inversiones Reyosan SpA, de
Los Andes S.A. Inversiones y de Matco Cables SpA, respectivamente, el cumplimiento de

? O de otra sociedad que opere el Negocio de Mallas Electrosoldadas, conforme a la seccidn B. 14,
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las medidas de mitigacién ofrecidas con fecha 11 de mayo de 2018 y aprobadas por la
Fiscalia Nacional Econdmica con fecha [insertar fecha de aprobacion de la FNE].

[Lugar y fecha]

[[ndividualizacion completa de suscriptores]
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