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ANT.: Adquisicion de activos de
Inmobiliaria y Administradora
CGL Limitada por parte de
Empresa Nacional de Energia
ENEX S.A.
Rol FNE F209-2019.

MAT.:. Informe de aprobacion.

Santiago, 07 NOV 2018

A : FISCAL NACIONAL ECONOMICO

DE JEFA DE DIVISION DE FUSIONES (S)

De conformidad a lo dispuesto en el Titulo IV “De las Operaciones de Concentracion” del
DFL N°1/2004 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N° 211 del afio 1973 y sus modificaciones posteriores
(“DL 211"), presento a usted el siguiente informe relativo a la operacién de concentracién del
antecedente, recomendando su aprobacién en forma pura y simple en virtud de las razones que
a continuacidn se exponen:

L ANTECEDENTES
A. Investigacion

1. Con fecha 9 de agosto del afic 2019 se notificé a la Fiscalia Nacional Econdomica
(“Notificacion™), correlativo ingreso N° 03735-19, un acuerdo por el que Empresa Nacional
de Energia Enex S.A. (“Enex”) pretende adquirir el control sobre ciertos activos de la
compafiia inmobiliaria y Administradora CGL Limitada (“CGL", junto con Enex, las “Partes”}
que le permitiria operar tres estaciones de servicio ubicadas en calle Dominica N° 217,
comuna de Recoleta ("Dominica”); Avenida Américo Vespucio N° 5.542, comuna de Macul
(*Américo Vespucio”); y Avenida Tobalaba N° 10.831, comuna de Pefalolén ("Tobalaba”
y, junto con Dominica y Américo Vespucio, las "Estaciones”), todas en Santiago, Regién
Metropolitana (*Operacién™).

2.  Por su parte, con fecha 26 de agosto de 2019 se dictd resolucion declarando Ia falta de
completitud de la Notificacién, subsanada mediante documento presentado con fecha 9 de
septiembre pasado, correlativo ingreso N° 04197-19 (“Complemento”).

3. En consecuencia, con fecha 26 de septiembre de 2019 se ordend el inicio de la

investigacion bajo el Rol FNE F209-2019 (la “Investigacion”), teniéndose por completa la
Notificacion.
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Partes de la Operacién

Enex es una sociedad andnima cerrada, filial de la compafia Quifienco S.A. (“Quifienco”)
y parte del Grupo Luksic, consorcio que opera en diversas industrias incluyendo el sector
financiero, mineria, ferrocarriles, telecomunicaciones, bebidas y alimentos, manufactura,
energia, transporte y servicios portuarios'. Enex se dedica a la distribucién de combustibles
liquidos en Chile, participando en el transporte y almacenamiento, la distribucién mayorista,
la distribucion minerista y la operacion de tiendas de conveniencia, junto con la distribucion
de lubricantes, asfaltos y otros productos quimicos?,

Enex participa de la distribucién minorista de combustibles liquidos por medio de una red
de 445 estaciones de servicio en todo el pais bajo la licencia de Sheli, las que opera en su
mayoria bajo el modelo de consignacion, en parte a través del modelo de concesién y
minoritariamente de forma directa mediante su filial Inversiones Enex S.A. (“Inversiones
Enex")*. Ademas, cuenta con 170 tiendas de conveniencia bajo las marcas Upa!, Upita!,
Select y Express, que son operadas principalmente por franquicia y de forma directa por
Inversiones Enex®.

Por su parte, CGL es una sociedad de responsabilidad limitada de giro inmobiliario que
opera exclusivamente en el mercado de distribucion minorista de combustibles liguidos
mediante cuatro estaciones de servicio —|as Estacicnes objeto de la presente Operacién y
una ubicada en la comuna de Hualpén. El derecho de explotacién de dichas estaciones fue
obtenido mediante procesos de licitacion publica producto de la desinversion ordenada

Informacién publica disponible en: <https://quinenco.cl/grupo-guinenco/grupo-luksic/> [Gltima visita: 17 de octubre
de 2019).

Notificacidn, pp. 8 v ss.

Enex participa igualmente en el mercado de la importacion de derivados del petroleo de forma marginal. Al respecto,
Reporte de Sostenibilidad 2017 / 2018 Enex, disponible en: <https:/mww.enex.cl/iwp-Content/uploads/2019/05/190
510 Enex Reporte-Sostenibilidad_low.pdf> y <http:/Awww revistaei.cl/2017/07/05/grupo-luksic-sella-compra-prime
r-terminal-maritimo-combustibles-suiza-glencoref#>. A su vez, tiene actividades en fransporte por medio de
propiedad en la Sociedad Nacional de Oleoductos S.A. (SONACOL), Sociedad Nacional Maritima S.A. (SONAMAR)
y Sociedad de Inversiones de Aviacién Limitada {SIAV); junto con ¢l almacanamiento de combustible por medio de
plantas de almacenamiento primario de uso compartido, disponible en: <https.//www feller-rate.cl/general2/corpora
ciones/guinenco1805.pdf>. Finalmente, participa del mercado de distribucién mayorista de combustibles liquidos a
nivel industrial —~mineria, transporte, aviacion y generacién eléctrica, entre otros— y abastecimiento de estaciones
de servicio que operan bajo la marca Shell fundamentalmente. Reporte de Sostenibilidad 2017 / 2018 Enex, <https./#/
www.enex.cl/wp-Content/uploads/2019/05/190510 Enex_Reporte-Sostenibilidad low.pdf>. informacién publica
[Gltima visita: 17 de octubre de 2019].

Nofificacion, p. 11. Complemento, pp. 6-7. Al respecto, ver Nota Confidencial N° [1].

Declaracién de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [2].
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mediante sentencia rol N° 3993-2012% Actualmente las estaciones de servicio son
operadas por concesion’.

Descripcion de la Operacién

De acuerdo a lo informado a esta Division, con fecha 7 de mayo de 2019 las Parles
celebraron un documento denominado Confrato de Promesa de Cesicn, Resciliacion y
Compraventa para el Traspaso de Estaciones de Servicio por el cual se pretende gue Enex
obtenga la operacién de las Estaciones y sus servicios anexos (la “Promesa”). El monto de
la transaccion asciende a un valor de Nota Confidencial N° [4]°.

1
1z
13

Con fecha 12 de enero del afio 2013, mediante sentencia rol N° 3893-2012, la Excelentisima Corte Suprema de
Justicia ("Corte Suprema”) acogié los recursos de reclamacion presentados por la compariia Organizacion Terpel
Chile S.A. (“Terpel Chile"), Quifience, Enex y Petroleos Transandinos S.A. (‘Petrans”) contra la resolucion N°
39/2012 de fecha 23 de abril de! afic 2012 del Honcrable Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (‘TDLC" o
“Tribunal”}, autorizando la compra por parte de Quifienco de los activos propiedad de Terpel Chite condicionada al
cumplimiento de ciertas medidas de mitigacién.

Dentro de las medidas se incluyo la desinversién de 61 estaciones de servicio en comunas donde operaba tanto
Enex como Terpel y, producto de la operacién, la variacion del indice de concentracién superaba los umbrales
establecidos en la Guia. Adicionaimente, respecto de las estaciones operando bajo la bandera Terpel al momento
de la desinversion, se entregé un licenciamiento gratuito de la marca por tres afios.

Antecedente de lo anterior es la consulta realizada por Terpel Chile relativa a la adquisicidn por parte de Quifienco
de los actives de su propiedad, que con fecha 26 de abril del afio 2012 el Tribunal resclvid que era contraria a las
normas de libre competencia en tanto suponia riesgos tanto unilaterales como de conglomerado que no
consideraba mitigados por las medidas presentadas. Dicha consulta tiene como precedente aquella interpuesta por
la Compaiiia de Petrdleos Copec S.A. (“Copec”) relativa a los efectos que tendria su participacion en la propiedad
de Terpel Colombia, operacidén aprobada mediante resolucion 34/2011 de fecha 26 de mayo del afio 2011,
incluyendo como medida de mitigacién la desinversion de los activos de Terpel Chile por parte de Copec como una
sola unidad econdmica.

Notificacion, p. 11; Complemento, pp. 6-7. Al respecto, ver Nota Confidencial N° [3].

Notificacion, p. 4; Complemento, p. 3.

Dentro de los activos de la compraventa encontramos Nota Confidencial N° [8]. Complemento, pp. 3 y ss.

Se acompafia a la Notificacion contrato de promesa de arriendo por escritura publica Nota Confidencial N° [6].
Anexo Confidencial Notificacion N°1,

Dentro de los activos de la compraventa se encuentran Nota Confidencial N° [7]. Complemento, pp. 3 y ss.
Complemento, pp. 3y $s.

Dentro de los activos incluidos en la compraventa se Nota Confidencial N° [8]. Complemento, pp. 3y 8s.
Complemento, pp. 3y ss.
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Las Partes sostienen que la Operacién se enmarcaria dentro de la hipétesis establecida en
la letra d) del articulo 47 del DL 211 al adquirir Enex un conjunto de activos y derechos de
explotacion de CGL vinculados de forma tal que le permitirian operar las Estaciones de
manera continua®®,

Segun sefiala Enex, la transaccién es una oportunidad para ampliar su red de estaciones
de servicio en el Gran Santiago, accediendo a puntos de venta donde puede ofrecer
productos y servicios de mayor calidad'®.

Por su parte, CGL contextualiza la Operaciéon en su intencién de salir del mercado de
distribucion minorista de combustibles Nota Confidencial N° [10], de conformidad con la
Guia sobre Operaciones de Concentracion del afio 2012 (“Guia”)"’.

INDUSTRIA

La industria de combustibles liquidos, conforme ha sefialado previamente esta Divisidn,
puede segmeniarse en los servicios de (a) extraccion, importacidon y refinacién, (b)
transporte y almacenamiento, (¢) distribucion mayorista y (d) distribucién minorista de
combustibles'®,

Considerando que CGL unicamente participa del Utimo segmento, el presente analisis se
centrara en la distribucién minorista de combustibles liquidos por medio de estaciones de
servicio, sin perjuicio de evaluar posibles riesgos a la competencia gue pudieran resuitar de
ia relacion vertical entre las Partes.

La distribucién minorista de combustibles liquidos comprende la venta de combustibles
derivados del petréleo —incluyendo tanto gasolina 93, 95 y 97 octanos, como petrélec diésel
y kerosene— por medio de estaciones de servicio, prestando en ocasiones otros servicios
relacionados mediante tiendas de conveniencia, estaciones de lavado, centros de
lubricacion, servicios higiénicos o cajeros automaticos.

Dentro del mercado, la propiedad, administracion y bandera de una estacién de servicio
puede estar en manos de diferentes compaifiias, siendo posible que no exista identidad
entre el duefio del inmueble, el operador y la marca comercializadora. Asi, es comun en la
industria que existan estaciones emplazadas en terrenos propiedad de terceros diversos a
la compafdia distribuidora, relacionados mediante contratos de arrendamiento de largo
plazo'®.

En igual sentido, es frecuente en la industria que el operador de una estacion de servicio
no tenga una relacién de propiedad con la empresa licenciataria de la marca bajo la cual

15
16
17

18

Complemento, pp. 5-8. Al respecto, ver Nota Confidencial N° [9).

Notificacién, p. 12.

Resolucidn exenta N° 1118 del afio 2012 de la Fiscalia que aprueba guia interna para el anélisis de operaciones
de conceniracion. Ademas, resolucion N° 331 del aifo 2017 de la Fiscalia por la que contintian vigentes |os aspectos
de la guia relativos al marco analitico en el analisis de operaciones de concentracion.

TDLC resolucién 34/2011 C° 8 y resolucion 39/2012 C° 8; Informe aprobacion “Operacién de concentracién por
traspaso estacion de servicio a Copec”, rol F65-2016, p. 4.

Informe aprobacién ‘Operacidn de concentracion por traspaso estacion de servicio a Copec”, rol F65-2016, pp. 4 ¥
ss. Respuesta oficios N® 1981, 1982 y 1988,
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comercializa, relacionéandose ambas ya sea mediante contratos de consignacion, por los
cuales el combustible ofrecido pertenece a la compafia licenciataria, determinando su
precio y remunerando al operador con porcentajes de lo recaudado; o de concesién, en los
que el operador revende el combustible que adquiere de fa licenciataria y fija libremente su
precio?. La determinacién del tipo de contrate responde a diversos criterios —como el drea
de emplazamiento, el nimero y tipc de competidores o los margenes de la estacion—,
privilegiando la celebracion de contratos de consignacién en zonas que experimentan
mayor competencia!,

Lo anterior implica que dos estaciones de servicio que comercializan bajo una misma marca
podrian ser competidoras directas entre si al fijar sus precios de manera independiente, sin
perjuicio de la facuitad del licenciatario de influir competitivamente mediante la fijacién del
costo del combustible que percibe el concesionario, cuya provision usualmente es
exclusiva®. Adicionalmente, existen estaciones de servicio de distribuidores que operan y
comercializan bajo marca independiente, conocidos en la industria como “bandera
blanca"®,

En el mercado minorista de combustible, la variable precio es un factor relevante de
competencia, atendida la naturaleza homogenea del producto —cuya provisién en nuestro
pais proviene en su gran mayoria de la Empresa Nacional del Petrélec (“ENAP")%~ y
considerando las relevantes variaciones que experimenta entre localidades dentro de una
misma comuna ¢ ciudad?®. Ademas, se trata de un mercado transparente en precios dada
la publicacién periddica de la variacién del precio del insumo por parte de ENAP, junto con
el precio de cada combustible en los t6tems de toda estacién, la plataforma bencina en linea
de la Comisién Nacional de Energia y otras aplicaciones de actualizacion diaria mantienen
a los consumidores informados?®, por lo que los distribuidores buscan diferenciarse de su
competencia mediante ubicacién y provisién de servicios adicionales?.

La distribucion minorista de combustibles estd concentrada en nuestro pais en tres
principales actores, a saber, Copec, Enex y Esmax Distribucion SpA (“Esmax”) licenciatario
de Petrobras en Chile, que en conjunto representan mas del 85% del mercade medido en
numero de estaciones a nivel nacional, como se deprende de la Tabla N° 1 a continuacién.
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Informe aprobacién “Operacion de concentracion por traspase estacién de servicio a Copec”, rol F65-2016, p. 5.
Informe aprobacion “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec’, rol F72-2016, pp. 3 y ss.
Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [11].

Informe de aprobacion “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec”, rol F72-20186, pp. 3 y ss.
Respuesta oficios N° 1881, 1982 y 1988. Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [12].
Informe de aprobacion “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec”, rol F72-2018, pp. 3 y ss.
Respuesta oficios N° 1981, 1982 y 1988, junto a respuesta oficio circular N° 82. Declaracion de actores de la
industria, ver Nota Confidencial N° [13].

En adelante, el término bandera blanca sera utilizado para referirse a las estacicnes de servicio que operan sin
marca o bajo marcas diversas a Copec, Shell o Petrobras. El presente Inferme excluye del analisis competitivo el
eventual efecto que las estaciones de servicio que comercializan bajo alguna de {as marcas sefialadas, pero cuya
operacion es independiente —en virtud de un conirato de concesién- para asi analizar el escenario mas rigsgoso.
TDLC resolucién 34/2011 C° 8.1. Informe de aprobacion “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas
Copec”, rol F72-2016, p. 4. Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [14].

Slade 1986; Netz and Taylor 2002. Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [15].

TDLC resolucién 34/2011 C° 9.3; resolucion 39/2012 C° 9.5. Informe de aprobacion “Adquisiciones estaciones de
servicio por Empresas Copec”, rol F72-2018, p. 4. Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial
N° [18].

Informe de aprobacién "Adguisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec”, rof F72-2016, p. 4, Declaracion
de actores de ia industria, ver Nota Confidencial N° [17].
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Tabla N° 1: Nimero de estaciones de servicio en Chile por marca o bandera.

Marca Estaciones de servicio | % Estaciones de servicio
Copec 664 40,8%
Shell 445 27,3%
Petrobras 285 17,5%
Otras?® 231 14,1%
Total 1625 100%

Fuente: Comision Nacional de Energla, afio 2018.

Dichas compafilas participan de la industria de manera verticalmente integrada, operando
en la distribucién mayorista, el transporte y almacenamiento y, en menor medida, en la
importacion de combustibles liquidos. Asimismo, participan a nivel nacional en la
distribucion minorista bajo un modelo de negocios equivalente, contando con una red de
estaciones e incorporando un estandar de calidad y servicios similar que los posiciona como
competidores cercanos®.

Ademas de las tres grandes empresas mencionadas, existe una serie de compafiias
minoristas que operan integrando verticalmente la distribucidn minorista y mayorista de
combustible, por gjemplo, Transportes y Comercializadora Santa Elena Limitada ("SESA”),
Hugo Najle Haye o |as relacionadas José Luis Capdevila Honorato (“JL1.C") y Compafiia de
Combustibles Cabal S.A. ("Cabal”). Asimismo, existen compafiias que operan en forma no
integrada, Unicamente participando en la distribucién minorista con una o varias estaciones
de servicio bajo marcas propias o sin marca®, por ejemplo en la Region Metropolitana,
Distribuidor de Combustibles JQL S.A., La Frontera SpA, Sociedad de I[nversiones La
Herradura Limitada, Miguel Madrid Torres (“Miguel Madrid"), Josefina Pesce Alvarez o el
mismo CGL*,

La doctrina y antecedentes de la industria recopilados en la presente Investigacion revelan
cierta importancia de las estaciones bandera blanca, influenciando en general los precios a
la baja en localidades donde operan distribuidores licenciatarios®. Contando con un Unico
punto o con una red reducida de estaciones de servicio, las estaciones bandera blanca se
caracterizan en términos generales por menores costos operativos, limitada variedad de
servicios y estéandares de calidad menos sofisticados, siendo normalmente asociadas por
los clientes a menores precios de venta®.

29
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Dentro de la presente categoria se incluyen las estaciones de servicio que operan sin marca o bajo marcas diversas
a Copec, Shell o Petrobras.

TDLC resolucién 34/2011 C°8.1. Declaracién de actores de la industria, ver Nota Confidencial N® [20].
Respuesta oficio circular N° 82.

CGL cuenta con cuatro estaciones de servicio a nivel nacional, detentando una participacién aproximada del 0,2%
del total de estaciones de servicio del pals. Notificacion, p. 9.

Slade 1986; Netz and Taylor 2002. Declaracién de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [18].

Slade 1986; Netz and Taylor 2002. Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° {19].
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MERCADO RELEVANTE

Las Partes identifican como mercados relevantes declarables tanto la distribucion minorista
de combustibles, donde ambos superponen actividades; como el verticalmente relacionado
mercado de distribucion mayorista, en el que sélo Enex participa como vendedor®.

En primer lugar, el mercado relevante del producto en el segmento minorista es definido
por las Partes como la venta de combustible a conductores de vehiculos motorizados por
medio de estaciones de servicio. Dentro de dicho mercado, las Partes sostienen la
posibilidad de distinguir entre diésel, gasolina y kerosene, tipos de combustible que, si bien
no son sustitutos desde el punto de vista de la demanda, tienen un aito grado de sustitucion
por el lado de la oferta ~considerando que, en general, un distribuidor ofrece todos los
productos y es capaz de cambiar las distintas variedades sin costos adicionales o barreras
en el tiempo—. Concluyen que no es necesario adoptar una posicion definitiva respecto a
las posibles subsegmentaciones pues su andlisis integrado no difiere de!l separado®.

A su vez, las Partes identifican el area del Gran Santiago como un sélo mercado relevante
geografico declarable para la distribucion minorista. Lo anterior considerando que las areas
de influencia o catchment areas de las estaciones emplazadas en zonas urbanas —que, en
teoria, comprenden la distancia recorrida por los consumidores para llegar a una estacién
de servicio— generarian un efecto cadena o chain of substitution, solapando las adreas de
influencia de estaciones vecinas®,

En segundo lugar, la Notificacion sefiala la distribucién mayorista como mercado relevante,
definido como la venta mayorista de combustibles tanto a clientes industriales como
distribuidores minoristas, mercado que seria abastecido practicamente en su totalidad por
ENAP*¥. Las Partes sostienen que el ambito geografico de distribucidn mayorista se
circunscribe geograficamente al menos en una escala regional y en linea con las areas de
influencia de cada planta de almacenamiento utilizada por las compafiias mayoristas, a
saber: Zona Norte 1, regiones de Parinacota y Tarapaca; Zona Norte 2, region de
Antofagasta; Zona Norte 3, regidon de Atacama; Zona Central, regiones de Coquimbo,
Valparaiso, Metropolitana y O'Higgins; Zona Sur 1, regiones del Maule, Biobio, La
Araucania y Los Lagos; y Zona Sur 2, regién de Aysén®®,

Tenidos a la vista los antecedentes y diligencias llevadas a cabo en la Investigacién, esta
Divisién sostiene gque el mercado relevante en el que tendria efectos la Operacion es el de
distribucién minorista de combustible por medio de estaciones de servicio. Lo anterior

34

35
36

a7
38

Nofificacion, pp. 14 y ss. Las Partes dejan constancia de que Enex no suministra combustible a CGL, la que o
adguiere Nota Confidencial N° [21], al que a su vez provee directamente ENAP.

Notificacidn, p. 15.

Las Partes acompafian informacién relativa a otras allernativas plausibles, las que descartan en base a
jurisprudencia nacional —en virtud del componente eminentemente local reconocido y las consideraciones
particulares que el promedio nacional de tres kilémetros omite para el caso en concreto— y comparada —definiciones
por ciudad, &mbito regional o incluso nacional y efectos de la ciudad o cify wide effeci—. Nofificacion, p. 15 y
Complemente, pp. 7 v §s.

Notificacion, p. 16 y Complemento, pp. 20 y ss.

Notificacion, p. 16.

www.fne.gob.cl



30.

31.

32.

33.

JFISCALIA
NACIONAL

IECONOMICA

considerando que no resultaria necesario segmentar por tipos de combustibles en el
mercado relevante del producto ya que existiria sustituibilidad de la oferta®®.

En consecuencia, y de conformidad con los antecedentes recopilados, no se considera
necesaria una segmentacion en este sentido dado que el escenario sin segmentaciones
resulta ser el mas conservador para el caso en analisis, maximizando los eventuales riesgos
aparejados a la misma?C,

Con respecto a la dimension geogréfica, los antecedentes recabados en la Investigacion
dan cuenta que la competencia en el mercado de distribucién minorista tiene un caracter
local. Sibien las consecuencias que tienen las distintas decisiones de precio que toman las
estaciones de servicic pueden tener efectos expansivos fuera de la localidad por medio de
una cadena de sustitucion, la magnitud de dicho efecto se disipa en la medida que la
distancia entre estaciones es mayor, por lo que existiria un punto en que la presion
competitiva que una estacién determinada ejerce sobre otra deja de ser relevante®’.

Sin perjuicio de lo anterior, y para efectos del analisis competitivo que se realiza, se
considera un mercado relevante geografico afectado por radios de influencia alrededor de
las estaciones de servicio de tres kilometros, en linea con la jurisprudencia nacional; y cinco
kilbmetros, por resultar los mas conservadores en este caso en especifico*.

Ademas, esta Divisién ha tenido en consideracién una posible definicién aiternativa
considerando isdcronas basadas en tiempos de desplazamiento de cinco y diez minutos
desde la estacion de servicio®, utilizadas en casos similares a nivel comparado. Si bien
dicho ejercicio resulto en areas geograficas similares a las areas de influencia consideradas
para el radio de tres kilémetros; arrojé areas excesivamente amplias en el caso de cinco*t.
En este ultimo caso, las isocronas obtenidas no reflejaron ni concordaron con los

39

40

41

42

43

44

En el mismo sentido, Informe aprobacion “Operacién de concentracion por traspaso estacion de servicio a Copec”,
rol F85-2018, p. 8, Informe aprobacién “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec”, rol F72-2018,
pp. 5y ss, Informe de aprobacién "Operacidn de concentracion entre Compafila de Petroleos de Chile COPEC S.A.
& Inmobiliaria Ramirez y Ramirez SpA”, rol F147-2018, p. 3.

Asi, en caso de subsegmentarse el mercado considerando los servicios adicionales ofrecidos por las Estaciones,
el traslape entre las Partes disminuiria o inclusc podria desaparecer.

Informe aprobacion “Operacion de concentracion por traspaso estacion de servicio a Copec”, ral F85-2016, p. 8,
Informe aprobacién "Adguisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec”, rol F72-20186, pp. 6 y ss, Informe
de aprobacion “Operacién de concentracion entre Compadia de Petréleos de Chile COPEC S.A. e Inmobiliaria
Ramirez y Ramirez SpA”, rol F147-2018, p. 3.

Informe aprobacidn “Operacién de concentracién por traspaso estacion de servicio a Copec’, rol F85-2016, p. 8,
Informe aprobacion “Adquisiciones estaciones de servicio por Empresas Copec’, rol F72-2016, pp. 5 v ss, Informe
de aprobacion "Operacion de concentracion entre Compaiiia de Petréleos de Chile COPEC S.A. e Inmobiliaria
Ramirez y Ramirez SpA”, rol F147-2018, p. 3. La jurisprudencia comparada también ha considerado radios de
influencia, asi, la Comision Europea ha utilizado radios de 2,5 kilometros en zonas urbanas, 5 en suburbios y 20
para areas rurales. Al respecto, Comisién Europea, caso M.7849 Mol Hungarian Oil and Gas / ENI Hungaria / ENI
Slovenja.

Al respecto, la jurisprudencia comparada ha considerado isocronas de 10 minutos para zonas urbanas y 20 para
rurales. Al respecto, Autoridad de Competencia y Mercados de Reino Unido, Anticipated acquisition by Motor Fuel
Limited of 90 petrol stations from Shell Service Station Properties Limited, Shell U.K. Limited and GOGB Limited.
OFT Anticipates acquisition by Shell UK Limited of 253 petrol stations forn Consortium Rontec Investments LLP ¥
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia de Espafia, C/0550/14: Repsol / Petrocat.

Cabe mencionar que las isdcronas fueron calculadas de acuerdo a un promedio de velocidad méaxima permitida por
tipo de calzada, ajustado por elementos gue podrian alterar los tiempos de desplazamientos —comao tipo de vehiculo,
area urbana, sefializacion, eicetera—, Estas estimaciones resultan ser mas amplias o menos conservadoras que las
determinadas en base a los antecedentes de la Investigacion, descartandose en el andlisis competitivo. Para mas
informacion, ver <https://wiki.openstreetmap.org/wiki/lsochrone> [(ltima visita; 05-11-2019].
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antecedentes de sustitucion obtenidos en el transcurso de la Investigacién*, optando por
prescindir del uso de dicha herramienta para este caso en especifico.

Respecto de un eventual mercado de distribucién mayorista verticalmente relacionado al
minorista, los antecedentes de la Investigacidon permiten descartar una definicion y analisis
pormenorizado de dicho segmento considerando el bajo impacto que supondria la
Operacién sobre la posible zona de influencia geografica. Asi, la limitada venta de
combustible que Enex realiza a terceros fuera de su red de estaciones de servicio®® y las
alternativas de provisién con las que cuentan los distribuidores —directamente con ENAP u
otros distribuidores que proveen alternativa crediticia y ventas spot=*". Lo anterior, sumado
al escaso potencial de compra que podria aportar CGL a Enex de materializarse la
Operacién, permiten descartar riesgos en dicho sentido y hacen innecesario un analisis
pormenorizado o una definicion precisa de este mercado®®.

ANALISIS COMPETITIVO

El presente analisis tiene por objeto evaluar el impacto que la Operacién podria tener sobre
la competencia en los mercados de distribucién minorista de combustibles liquidos
mediante estaciones de servicio en radios de tres y cinco kilémetros de las Estaciones, de
acuerdo a los criterios establecidos por la Guia.

A partir de informacién recopitada mediante oficios durante la Investigacion*®, se calcularon
las participaciones de mercado de las Partes dentro de las areas de influencia de las
Estaciones en términos de volumen total de ventas de combustible para el afio 2018, junto
con los indices de concentracion de Herfindahl Hirschman (“IHH") asociados a ellas®.

Asimismo, se identificé a la totalidad de las estacicnes de servicio dentro de las hipotesis
de mercados geograficos relevantes que maximizan el riesgo con el fin de evaluar la
presencia de actores que generaran presion competitiva a las Partes una vez materializada
la Operacion®',

Por otro lado, esta Division identificé cada una de las estaciones Copec, Shell o Petrobras
dentro de las areas de influencia de las respectivas Estaciones. Para cada una de ellas se
considerd, a su vez, su propia area de influencia, identificando las estaciones bandera
blanca que permanecen post Operacién. Dado que la Operacién implica la desaparicién de
tres estaciones de servicio bandera blanca y considerando el eventual rol disciplinador que
estas imprimen en sus cercanias, el gjercicio pretende identificar otras compaifias gque
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Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [23].

Declaracion de actores de la industria, ver Nota Confidencial N° [24].

Respuesta oficio circular N® 82. Declaracién de actores de |a industria, ver Nota Confidencial N° [25].

Lo anterior considerando que CGL vende Nota Confidencial N° [26], lo cual representaria menos del 1% de lo que
se vende en la potencial area geografica afectada.

Oficio N° 1280 CGL; N° 1888 Enex; N° 1981 Petrobras; N° 1982 Copec; adicionalmente, oficio circular N° 82 a
competidoras bandera blanca

La tasa de respuesta a cficios no fue del 100% por lo que los dates utilizados no son completos v,
consecusntemente, las participaciones de mercade de las Partes se encuentran sobreestimadas y los valores
obtenidos para los indices IMH. Los resultados del presente analisis son conservadores, maximizando los riesgos
de la Operacion.

Infermacion de la Comisién Nacional de Energia promedio de bencina en linea, junto con respuesta a oficio circular

N° 82.
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pudieran constrefiir competitivamente en ausencia de las Estaciones®?. El andlisis se realizé
para cada una de las Estaciones por separado, como se detalla a continuacion.

A. Estacién Dominica

Tal como se observa en la Tabla N° 2 a continuacién, las Partes detentarian una
participacién conjunta de un [20-25]%%° en un area de tres kildmetros a la redonda de la
estacion de servicio Dominica y de un [30-35]%5%* en uno de cinco. A su vez, el cambio en
el IHH a proposito de la Operacion seria de 58 y 29 respectivamente. En consecuencia, si
bien los porcentajes de participacion de la entidad fusionada revelan que Enex ya detenta
una participacion relevante bajo las distintas areas de influencia en un escenario previa
Operacién, los niveles y el cambio en el IHH generados por la Operacién bajo las distintas
definiciones plausibles de mercado relevante en la estacién Dominica no sobrepasarian los
umbrales establecidos en la Guia, atendida la baja presencia participacion de CGL. en el
mercado.

Tabla N° 2: Participaciones en m3 en los radios de influencia Dominica afio 2018

Bandera Radio 3 km. Radio 5 km,
Copec [60-65]% [50-55]%
Shell [20-25]% [30-35]%
Petrobras [15-20]% [10-15]%
CGL [0-5]% [0-5]%
VIVA [0-5]% [0-5]%
JLC [0-5]% [0-5]%
SESA [0-5]% [0-5]%
Jeb [0-5]% [0-5]%
SINHEL [0-5]% [0-5]%
IHH pre 4,323 3.678
Cambio IHH 58 29
IHH post 4,381 3,705

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion de las Partes y otros actores del mercado.

Mas aun, en un escenario post Operacion dentro del area de influencia de tres kildbmetros
de la estacion de servicio Dominica, se observaria un total de alrededor de 35 estaciones
de servicio de marca Copec, Petrobras y bandera blanca gue podrian ejercerle presion
competitiva a las Partes; mientras que, en el radio de cinco kilémetros, tal numero
incrementa a 75, existiendo alrededor de 11 bandera blanca, tal como se ilustra en la Figura
N° 1 a continuacion.

52
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Ver, por gjemplo, Slade 1886; Netz and Taylor 2002.

Al respecto, ver Nota Confidencial N° [27].

Al respecto, ver Nota Confidencial N° [28].

Como se indicé, los daios utilizados son incompletos, sobreestimando las participaciones de las Partes y los valores
obtenidos para los indices IHH. En este caso, por ejemplo, en el &rea asociada a un radio de tres kildmetros existen
dos estaciones de servicio bandera blanca adicionales que no fueron consideradas en los calculos de la Tabla N°

2. Al respecto, ver Nota Confidencial N® [291.
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Figura N° 1: Mapa areas de influencia Dominica
Huechuraba ¢ &
3 gy i & corec
g.} /,‘;""”M’_‘WN“ ¢ £ sHERL
ol b | & peTRoBRAs

* ; S BLANCA

A

Fuente: Elaboracién propia con informacién de OpenStrestMap®e.

Finalmente, esta Divisidn pudo constatar que, para cada una de las estaciones de marca
Copec, Shell o Petrobras que se encuentran dentro del area de influencia de tres kildmetros
de la estacion de servicio Dominica, existen al menos tres estaciones operadas bajo marcas
independientes dentro de su respectiva area de influencia.

B. Estacién Tobalaba

Como se observa en la Tabla N° 3 a continuacion, las Partes detentarian una participacion
conjunta de un [25-30]%% en un area de tres kildmetros a ia redonda de la estacién de
servicio Tobalaba y de un [25-30]%% en uno de cinco. A su vez, el cambio en el IHH a
propésito de la Operacién seria de 76 y 44 respectivamente. Asi, si bien los porcentajes de
participacion de la entidad fusionada revelan que Enex ya detenta una participacién
relevante bajo las distintas areas de influencia en un escenario previa Operacién, los niveles
y €l cambio en el IHH generados por la Operacion bajo las distintas definiciones plausibles
de mercado relevante en la estacion Tobalaba no sobrepasarian los umbrales establecidos
en la Guia, atendida la baja presencia participacion de CGL en el mercado.

56
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58

OpenStreetMap (también conocido como OSM) es un proyecto colaborative para crear mapas editables y libres.
Los mapas se crean utilizando informacién geogréfica capturada con dispositivos GPS moviles, ortofotografias y
otras fuentes libres. Esta cartografia, tanto las imagenes creadas como los datos vectoriales almacenados en su
base de datos, se distribuye bajo licencia abierta Licencia Abierta de Bases de Datos.

Al respecto, ver Nota Confidencial N° [30].

Al respecto, ver Nota Confidencial N° [31].

11

www.fne.gob.cl



FFISCALIA
'NACIONAL

.

[ECONOMICA

ST

e

fasia

Tabla N° 4. Participaciones en m3 en los radios de influencia Américo Vespucio afo

2018652
Bandera Radio 3 km. Radio & km,
Copec [60-65]% [565-60]%
Shell [20-25]% [20-25]%
Petrobras [5-10]% [10-15]%
CGL [0-5]% [0-5]%
SESA [5-10]% [0-5]%
IHH pre 4,522 4210
Cambio IHH 138 50
IHH post 4.660 4.260

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion de las Partes y otros actores del mercado.

46. No obstante, los valores expuestos en la Tabla N° 4 se encuentran sobreestimados dado
que omiten las ventas de dos estaciones de servicio bandera blanca adicionales que se
encuentran a menos de tres kildmetros de la estacion Américo Vespucio®.

47. Sin embargo, aun considerando que el cambic de IHH es el indicado en la Tabla N°4, en
un escenario post Operacién y dentro del area de influencia de tres kilometros de la estacion
de servicio Américo Vespucio, se observaria un total aproximado de siete estaciones de
servicio Copec, seis Shell, {res bandera blanca y dos Petrobras; a su vez que, en el radio
de cinco kiléometros, existirian alrededor de 33 estaciones de servicio Copec, Petrobras v
bandera blanca, como se observa en la Figura N° 3.

82 Como se indico, los datos uiilizados son incompletos, sobreestimando las participaciones de las Partes y los valores
obtenidos para los indices IHH. En este caso, por ejemplo, en el drea asociada a un radio de tres kilometros existen
tres estaciones de servicio bandera blanca adicionales que no fueron consideradas en los céleulos de la Tabla N°
4. Al respecto, ver Nota Confidencial N° [35].

8% Estas son la estacién Eco Green ubicada en la calle Real Alicante, comuna de La Florida; y otra sin bandera ubicada
frente al paradero 9 de Vicufia Mackenna, comuna de San Joaquin.

oY
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Figura N° 2: Mapa radios de influencia Tobalaba
5 ';7 o ‘\_ = —
: : P | & copec
- . B oS 0 SHELL 1
sy g — oot A vETROBRAS |
o, \,\\“' sl i1 I;} / .B!.ANEA_ ]

Fuente: Elaboracién propia con infermacioén de OpenStreetMap.

Con todo, esta Divisién pudo adicionalmente constatar que para cada una de las estaciones
de marca Copec, Shell o Petrobras que se encuentran dentro del area de influencia de tres
kilometros de |a estacion de servicio Tobalaba, existe al menos una estacién operada bajo
marcas independientes dentro de su respectiva area de influencia.

C. Estacién Américo Vespucio

Como se observa en la Tabla N° 4 a continuacién, las Partes detentarian una participacion
conjunta de un [25-30]%®%° en un area de ires kilémetros a la redonda de la estacion de
servicio Américo Vespucio y de un [20-25]%8%" en uno de cinco. A su vez, el cambio en el
fHH a propdsito de la Operacién seria de 138 y 50 respectivamente. Es decir, bajo ia
hipotesis de un mercado relevante geografico consistente en un area de influencia de tres
kildmetros se sobrepasarian levemente los umbrales establecidos en la Guia, de acuerdo
a los calculos llevados a cabo por esta Divisidn; situacién que no se repite respecto del
radio de cinco kilémetros.

80 Al respecto, ver Nota Confidencial N° [33].
51 Al respecto, ver Nota Confidencial N°® [34].
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Marea Radio 3 km, Radio 5 km.
Copec [50-55]% [45-50]%
Shell [25-30]% [30-35]%
Petrobras [15-20]% [15-20]%
Miguel Madrid [0-5]% [0-5]%
SESA [0-5]% [0-5]%
CGL [0-5]% [0-5]%
Ecco [0-5]% [0-51%
IHH pre 3.670 3.567
Cambio IHH 76 44
IHH post 3.745 3.611

53 Al respecto, ver Nota Confidencial N° [32].
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Tabla N° 3: Participaciones en m3 en los radios de influencia Tobalaba afio 2018%°

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de las Partes y otros actores del mercado.

A mayor abundamiento, en un escenario post Operacién dentro del area de influencia de
tres kildmetros de la estacién de servicio Tobalaba, se observaria un total de airededor 12
estaciones de servicio Copec, Petrobras y bandera blanca capaces de imprimir presién
competitiva a las Partes; mientras que, en el radio de cinco kildmetros, quedarian
aproximadamente 25 estaciones, dentro de las cuales cuatro serian bandera blanca, tal
como puede desprenderse de la Figura N° 2 a continuacion.
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Figura N° 3: Mapa radios de influencia Américo Vespucio
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de OpenStreetMap.

A mayor abundamiento, tal como se desprende de la Figura N° 3, |as estaciones de servicio
Enex presentes dentro del area afectada se encontrarian relativamente algjadas de la
estacion Américo Vespucio, por lo que no serian las mas cercanas competitivamente;
existiendo ademas estaciones de servicio de otros competidores que se encuentran
ubicadas en un rango mas préximo y ejercerfan mayor presiéon competitiva sobre la estacién
objeto.

Con todo, esta Divisién pudo constatar que para cada una de las estaciones de marca
Copec, Shell o Petrobras que se encuentran dentro del area de influencia de tres kildmetros
de la estacién de servicio Américo Vespucio, existen al menos dos estaciones operadas
bajo marcas independientes dentro de su respectiva area de influencia.

Adicionalmente, la presencia de competidores cercanos a la entidad fusionada —como
Copec y Petrobras en cada una de las éreas de influencia— que constituyen una alternativa
a las Partes de cara al consumidor final, sumado a la existencia de estaciones bandera
blanca que eventualmente ejercerian presién competitiva en el area de influencia una vez
perfeccionada la Operacién, permiten descartar riesgos competitivos aparejados a la
misma.

En conclusion, la Operacién objeto de la presente Investigacién para cada uno de los radios

de influencia determinados genera concentraciones de mercado que no tendrian la aptitud
para reducir sustanciaimente la competencia dado los bajos cambios esperadoes en los [HH,

15
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la cercania de otros operadores y la presién competitiva que ejercerian especialmente las
estaciones bandera blanca dentro de cada area de influencia afectada®“.

IV. CONCLUSIONES

52. En atencion a los antecedentes y andlisis realizado en el presente Informe, se recomienda
aprobar la presente operacién de concentracién de manera pura y simple por no resultar
apta para reducir sustancialmente la competencia, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal.
Ello sin perjuicio de la facultad de esta Fiscalia para velar permanentemente por la libre
competencia en los mercados.

Saluda atentamente a usted,

*
JEFE DE FUSIONES ™,

pu

&
4

SLMAcionAL N VISIC

FUSIONES (S)

64 Adicionalmente, cada una de las estaciones de servicio Copec, Shell o Petrobras que se encuentra dentro de los
mercados relevantes geograficos afectados por la Operacién cuentan con al menos una estacion de servicio
bandera blanca dentro de su 4rea de influencia respectiva, adicional a las Estaciones. Por lo anterior, es posible
concluir que las Estaciones no serian imprescindibles en su rol disciplinador dado que existen otras estaciones
bandera bianca que cumplen actualmente y, presumiblemente, seguirdn cumpliendo ese rol en el futuro.

Hueranas N*670.
16 Pisos 8, 9y 10.
Santiago de Chile
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