FISCALIA
NACIONAL

Santiago, 16 AG0 201

VISTOS:

1. La notificacion de la operacién de concentracién correspondiente al Ingreso
Carrelativo N°03209-19 de fecha 3 de julio de 2019 (“Notificacién”), relativa a Ia
presentacién por parte de Bio Bio Comunicaciones S.A., Comparfiia Chilena de
Comunicaciones 8.A., Copesa S.A., Canal 13 SpA, Red Televisiva Megavisién S.A.
e Iberoamericana Radio Chile S.A. {todas, en conjunto, las “Partes”) mediante la
cual informaron a esta Fiscalia Nacional Econdémica (“Fiscalia”), su intencion de
asociarse para efectos de constituir un nuevo agente econémico destinado a
participar en el negocio de avisaje onfine (“Operacion”), conforme se indica en el
acuerdo de entendimiento suscrito entre las Partes con fecha 17 de junio de 2019
(“Acuerdo de Entendimiento”).

2. LaResolucién de esta Fiscalfa emitida con fecha 18 de julio de 2019 (“Resolucién
de Notificacion Incompleta’), que declara incompleta la Notificacion en
conformidad a lo dispuesto en el articulo 50 del Decreto con Fuerza de Ley N°1 de
2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973 y sus modificaciones
posteriores (“DL 211").

3. El complemento de la Notificacién, presentado con fecha 1° de agosto de 2019,
Ingreso Correlativo N°03615-19 (“Complemento”).

4.  Los antecedentes recopilados por esta Fiscalia en el contexto del analisis de la
completitud de la Notificacion (“Completitud F206-2019").

5.  Lodispuesto en los articulos 47, 48 y 50 del DL 211.

6. Lo establecido en el Decrato Supremo N°33 del Ministerio de Economia, Fomento y
Turismo, publicado con fecha 1° de junio de 2017, que Aprueba el Reglamento sobre
Notificacion de una Operacién de Concentracién ("Reglamento”).

7. Lo sefialado en la Guia de Competencia de esta Fiscalia, de junio de 2017 (“Guia
de Competencia”).

8.  Los antecedentes que obran en el expediente de investigacion Rol FNE F165-2018"
(“Investigacion F165-2018").

CONSIDERANDO:

1. Que, el procedimiento contemplado en el Titulo IV del DL 211 que regula ef control
preventivo de operaciones de concentracién que tengan efectos en Chile (“Titulo
IV") sélo resulta aplicable respecto de los hechos, actos o convenciones que
califiquen como una operacién de concentracion, de conformidad a lo establecido
por el articulo 47 de dicho cuerpo legal®. Tal calificacién es la que determina Ia

1 Dichos antecedentes se refieren a una asociacidn notificada por las mismas Partes en la misma
industria a la que se refiere la el procedimiento bajo el rel FNE F206-2018, cuyo procedimiento fue concluido
con fecha 28 de febrero de 2019, al determinar esta Fiscalia que dicha asociacion no calificaria como una
operacion de concentracion.

2 Su notificacién se vuelve obligatoria, en tanto, de igualarse o superarse los umbrales establecidos en
el articulo 48 del DL 211, y especificados en el “Informe de ajuste de umbrales de notificacion de operaciones
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competencia de la Fiscalia para conocer, conforme al procedimiento de dicho titulo,
el hecho, acto o convencion notificado.

2. Que, el articulo 48 del DL 211, en su inciso quinto, requiere gue a la notificacién de
una operacién de concentracién se acompafien los antecedentes necesarios para
identificar la operacién de que se trata y a los agentes econdmicos que toman parte
en la misma y su grupo empresarial; los antecedentes que permitan evaluar
preliminarmente los eventuales riesgos que la operacion notificada pudiere significar
para la libre competencia; la declaracion de las partes en que se indique que, de
buena fe, pretenden llevar a cabo la operacién, asi como ios demas antecedentes
detallados en el Reglamento.

3. Que, en particular, concordante a la disposicion citada, el articulo 2°, N° 4, letra c)
del Reglamento sefiala que a la notificacion de una operacidén de concentracion
debe acompariarse informacion relativa a la forma y plazos de implementacion
proyectados para la operacion, junto a antecedentes que den cuenta de la intencién
real y seria de las partes de perfeccionarla. En el mismo sentido, el citado articulo
en su letra h), requiere que se presenten documentos que digan relacién con la
operacion y/o sus efectos en Chile, tales como programas comerciales y/o planes
generales de negocios que hayan sido emitidos, encargados y/o discutidos por las
partes o entidades de su grupo empresarial, durante los tfres afios anteriores a la
notificacion, para los mercados relevantes afectados en Chile.

4. Que, los sefialados antecedentes exigidos por el DL 211 y el Reglamento para
identificar la operacion de que se trata, a la luz de los lineamientos de la Guia de
Competencia, dicen relacion con la necesidad de la Fiscalia de contar con
informacion suficiente y clara para efectos de identificar un hecho, acto o convencién
concreto y determinar si tiene o no competencia para conocer de él conforme al
Titulo 1V, en forma independiente a la calificacion que, al efecto, hayan efectuado
las partes, como también para delimitar el objeto del procedimiento cuyo inicio se
pretende con la presentacion de una notificacién, conforme al articulo 48 del DL 211.

5. Que, en especifico, la exigencia de que las partes notificantes acompanen a la
notificacion  programas comerciales y/o planes de negocios® y en general,
documentos que den cuenta del andlisis comercial de fa operacién por las partes,
incluyendo calendarios de ejecucion®, planes de preparacién para el cierre de la
transaccion®, acuerdos de accionistas que den cuenta de la informacion referida®,
entre ofros de diversa naturaleza, es particularmente relevante en lo que respecta a
los casos en que las partes notificantes pretenden la formacion de un nuevo agente
econémico independiente, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 47, letra ¢)

de concentracion”, de fecha 22 de marzo de 2019, aprobado por medio de resolucidn exenta N°157, de fecha
25 de marzo de 2018.

? En ese sentido, a modo ilustrativo, en todos los siguientes casos de joint veniures analizados por la
FNE se acompafiaron planes de negocios: Rol F82-2017, correspondiente a la Notificacién de Operacion de
Concentracion entre NYK, MOL y KL; F98-2017, correspondiente a la Notificacion de Operacion de
Concentracion entre Maderas Arauco S.A. y Empresas Pizarrefio S.A.; F186-2019, correspondiente a
Asociacién entre Construcciones y Proyectos Los Maitenes S.A., Megacentro Chile SpA y Bice Renta Urbana
S.A.; y F187-2018 correspondiente a la Asociacidn entre LG Electronics, Inc. y Lufthansa Technik AG.

* Por ejemplo, ef caso Rol F168-2018; Asociacion entre Banco Santander — Chile y Zurich Insurance
Mobile Soluticns AG.

% Por ejemplo, el caso Rol F122-2018: Operacion de concentracion consistente en Joint Venture entre
IBM y GTD Holdings Inc.

& Por ejemplo, el caso Rot F182-2019; Asociacién entre Sacyr Chile 8.A., Sacyr Concesiones Spa y
Agencias Universales S.A. para concesitn del Aeropuerto Chacalluta de Arica.
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del DL 211, toda vez que a partir de ellos resulta posible justificar su autonomia y
permanencia’.

6. Que el sehalado estandar, en cuanto a la funcion que puede cumplir un plan de
negocios, se encuentra en concordancia con aquel aplicado por jurisdicciones
comparadas, en las que se da especial relevancia a dichos documentos,
particularmente al analizar joint ventures®®, Lo anterior, toda vez que se trata de
transacciones que, dado el analisis de la efectiva autonomia funcional del agente
que se crea, en general requieren de un mayor grade de claridad en cuanto a la
implementacion y puesta en marcha del negocio proyectade. En particular, en casos
en que se requiere ilustrar el real funcionamiento de la entidad fusionada, se ha
exigido acompafiar planes concretos'® y/o evidencia factual'’, de modo de dilucidar
cuales son las proyecciones claras de las partes’2.

" \iéase, notas N°4, 5,6 y 7, supra.

¥ Véase, en ese sentido la Guia de Jurisdiccion de la Comision Europea, que en su parrafo 70, sefiala
ia funcion que puede cumplir un plan de negocios (“E/ plan de negocio normaimente provee detalles de los
objetivos de la empresa, junto con las medidas que habria que tomar para alcanzar dichos objetivos” (traduccion
libre).

® Sin perjuicio de que, a diferencia del régimen chileno, la legislacion europea establece como requisito
para determinar la jurisdiccién del régimen de control de operaciones de concentracion de la Comisién Europea,
que exista una adguisicién o camblo de control sobre una determinada asociacion, dado que en forma similar a
nuestro régimen se requiere que |a entidad resultante tenga plenas funciones, resulta ilustrativo que la Guia de
Jurisdiccién de la Comision Europea, en el parrafo 26 sefiala: “Los activos transferidos, por tanto, tienen que
incluir al menos los elementos esenciales que permitirian a un adquirente construir una presencia en el mercado,
en un rango de tiempo similar al perfodo de puesta en marcha para joint ventures sefialado en los pérrafos 97
y 100 a continuacién. Come en ef caso de los joint ventures, esta Comisién tomars en cuenta los planes de
negocios fundamentados y los caracteres generales def mercado que permiten efectuar esta evaluacion”). En
el mismo sentido, y especificamente en lo que se refiere a la manera en que la Comisién Europea evalla la
relacion entre un joint venture y sus constituyentes, el parrafo 99 sefiala: “Para /a determinacicén de la proporcion
enfre ventas a los conslituyentes y a terceras partes, la Comisién considerard registros pasados y planes de
negocios fundamentados”,

10 Vease, Case No |W/M.904 - RSB / TENEX / FUEL LOGISTIC, p.5: “La falta de activos necesarios
para el envio de productos nucleares no puede ser atribuido a que el joint venture siga en un periodo de puesta
en marcha. Si bien fas partes han sefialado que el joint venture va a tener su propio personal y su propio
equipamiento una vez que la empresa sea econémicamente viable, no han presentado ningin plan concreto
para dar cuenta de dicho desarrolio. En particular, las partes no han sefialado si, o hasta qué punto, el know-
how -que, de acusrdo a las partes es esencial para la conduccion del servicio de envio aguf analizado- sers
fraspasado el joint venture. Al contrario, el acuerdo de accionistas especifica que, al ejercer sus funciones, el
Joint venture utifizaria los servicios de envio y transporte de su constituyente RSB PSG, y el grupo de empresas
RSB (parrafo 1 del acuerdo de accionistas). Las partes sefialan en la notificacion que el joint venture ‘operaré
como un vehiculo corporativo para el uso de las instalaciones de RSB PSG, para el envio de productos
nucleares de TENEX'. Todo esfo indica que los activos y el know-how necesario para llevar a cabo estas
funciones no sera fraspasado al joint venture” (traduccion libre). En el mismo sentido, véase Case No
COMP/M.5740 - GAZPROM/ A2A/ JV, p. 2: “Las partes consultaron a la Comisién en diciembre de 2018 sobre
la plena funcionalidad de PremiumGas, y la posibilidad de notificar la transaccion a partir de la cual este se
constituye. En esa instancia, la Comisién considerd que PremiumGas no era plenamente funcional, sobre la
base de que PremiumGas planeaba comprar el gas que iba a vender a solo uno de sus padres (Gazprom), para
venderlo af ofro (A2A). La Comision aconsejo a las partes que volvieran a contactar a la Comisién, una vez que
se estableciera un Plan de Negocios que pudiera cambiar ef alcance de la operacién” (traduccién libre).

"'Véase, Asunto n® IV/M.904 - RSB / TENEX / FUEL LOGISTIC: “Sin embargo, no existen indicaciones
de que la dependencia del joint venture en el negocio de sus constituyentes se encuenire limitada a un periodo
de puesta en marcha. Las partes no han acompafiado evidencia factual de que el joint venture estard en una
posicién de proveer una proporcién significativa de sus servicios a terceros en el futuro. Al contrario, ef acuerdo
de accionistas seflala con claridad que el principal propésito del joint venture es proveer de los servicios
especificados a TENEX™ (traduccién libre).

2 En Alemania, la Bundeskartellamt también descansa en la existencia de planes de negocio para el
analisis de operaciones de concentracion. En este caso, su relevancia se encuentra radicada en la
determinacian de los efectos de un joint veniure que se constituye por primera vez en el territorio aleman. Véase,
parrafo 19: "En el caso de un joint venture recién establecido, que no ha generado retomos aun, las ventas
proyectadas para fos primeros tres a cinco afios desde ef establecimiento del joint venture en Alemania,
generaimente provee de un umbral que permite evaluar si la actividad del joint venture serd més que marginal
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7. Que, es preciso sefialar que en este caso en concreto, las Partes no acompafiaron
a la Notificacion planes de negocios u otro documento equivalente, sefialando que
seria el Acuerdo de Entendimiento el que contendria un “mayor detafle respecto del
alcance de la Operacién™® y que seria “aquel documento que da fiel reflejo de Ia
intencion real y seria de las Partes Notificantes de perfeccionar la Operacién™*. Sin
embargo, la Fiscalia consideré que el Acuerdo de Entendimiento no regulaba los
elementos que permitiesen identificar la operacién de que se trata, y su competencia
para conocerla conforme al Titulo 1V. Por ello, en la Resolucién de Notificacién
Incompleta se solicité a las Partes complementar cierta informacién relacionada al
contenido de aquel documento, en especial en cuanto a las “proyecciones, planes
de negocios y puesta en marcha del negocio proyectado™®. A modo de respuesta,
las Partes sefialaron en su Complemento que “no tienen proyecciones ni planes de
negocios concretos en relacion a la NewCo"'® y que “las Partes Notificantes no
tienen un plan comercial comin respecto de NewCo”17-18,

8.  Que, la anterior respuesta de las Partes entregada en el Complemento, en virtud de
lo sefialado en los considerandos precedentes y particularmente por tratarse de un
Jjoint venture, podria por si sola dar pie para tener por no subsanados los errores u
omisiones de la Notificacion indicados en la Resolucién de Notificacién Incompleta.
Sin perjuicio de ello, esta Fiscalia procedié igualmente a analizar los antecedentes
que ha tenido a la vista, acompafiados a la Notificacién, y dentro de éstos, en
particular, el Acuerdo de Entendimiento. En este contexto, si bien el analisis
efectuado por la Fiscalia se centré en la Operacién que es objeto de la Notificacion
y en los antecedentes de la Completitud Rol FNE F208-19, también consideré los
antecedentes que obran en la Fiscalia y cuya incorporacion fue solicitada por las
Partes en la Notificacién’®, de modo que la presente resolucién se expide sobre la
base de la totalidad de los antecedentes proporcionados por las Partes en el
transcurso de los procedimientos referidos.

8. Que, cabe hacer presente que durante la Investigacion F165-2018, las Partes
acompafiaron tres versiones del Acuerdo de Entendimiento, a saber: (i) un primer
acuerdo, presentado con fecha 19 de noviembre de 2018 (“Primer Acuerdo™)?; (ii)
un segundo acuerdo, presentado con fecha 7 de diciembre de 2018%'; y (iii) una

en Alemania. En ese contexio, es posible, por gjemplo, considerar las ventas proyectadas en los planes de
negocio y planes financieros de la empresa” (tfraduccidn libre).

13 Notificacion, p. 11,

4 Notificacion, p. 12.

15 Resolucian de Notificacion Incompleta, Considerando N°14.

18 Notificacion, p. 36.

7 Notificacion, p. 38.

'8 Las Partes han sefialado que, a falta de un plan de negocios especificamente desarrollado para la
asociacion que pretenden constituir, han observado transacciones similares gue actualmente funcionan en
jurisdicciones comparadas. De acuerdo a la informacion disponible, algunas de estas asociaciones
comercializarian inventario remanente de medios premium y otras entregarian la audiencia digital cualificada de
estos sitios. Sin perjuicio de que estas asociaciones tendrian en comin gue serian exclusivamente de medios
premium, ello no seria equivalente a lo informado por las Partes en su Notificacién y el Acuerdo de
Entendimiento. Adicionalmente, cabe hacer presente que, de acuerdo a informacion publica y a conversaciones
sostenidas con agencias extranjeras, las asoctaciones foraneas indicadas por las Partes no habrian sido objeto
de control de operaciones de concentracion en sus respectivas jurisdicciones, por lo que su existencia no ofrece
mayores aclaraciones para el analisis de esta Fiscalia.

8 Las Partes solicitaron tener a la vista dicha Investigacion. Véase, Notificacion, p. 1y la solicitud de
exencioén presentada por las Partes con fecha 1° de agosto de 2019, punto 5.

20 Véase, Anexo Partes 4.a acompafiado a la notificacién de la Investigacion F165-18.

21 ygase, Anexo Partes-3) acompaiiado al primer complemento referido.
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tercera version presentada con fecha 8 de enero de 2019%2. Una cuarta versién del
Acuerdo de Entendimiento, con nuevos cambios respecto de las anteriores
versiones, fue presentada junto a la Notificacién.

10. Que, en los sefalados documentos, las Partes presentaron sucesivas
modificaciones respecto a uno o mas elementos relativos a la independencia de la
asociacion, y a su permanencia, a saber: (i) el inventario utilizade como insumo de
la misma en cuanto a la visibilidad y al tipo de medio del que podia provenir; (i) la
funcién o rol de la asociacion; y (iii) las clausulas de exclusividad. Ninguna de dichas
presentaciones incluyé un programa comercial, plan de negocio, proyeccién o
puesta en marcha del negocio, o alglin documento equivalente que permitiese dar
mayor ilustracion a esta Fiscalia sobre los sefialados elementos.

11.  Que, en particular, en relacidén con el inventario utilizado como insumo de la
asociacion, durante la Investigacién F165-2018 y la Completitud F206-2019 las
Partes presentaron contradicciones en cuanto al alcance del inventario que podria
ser comercializado. En primer lugar, acompafiaron a la Notificacién ciertos
documentos relacionados con la Operacién®, uno de los cuales, denominado
‘Presentacion Programmatic PD (Mega)", describe ciertos objetivos que tendria la
asociacién, entre los que destaca que la asociacion buscaria “separar ef inventario
de medios Premium def resto™.

12.  Que, dicho objetivo no se condice con lo resefiado en ia Notificacién, en el Acuerdo
de Entendimiento ni en el Complemento, ya que en ellos se indica que la asociacion
aceptara inventario de publicadores incluso ligados a motores de blusqueda y redes
sociales® y que el administrador independiente debe tener en consideracion sélo
que el inventario no provenga de “foros, blogs, sitios de baja calidad y/o sitios con
impresiones ficticias"®. Tal contradiccion quedé de manifiesto durante las gestiones
realizadas en la Completitud F206-2019%, en que las Partes manifestaron
sostenidamente que su entendimiento seria que la asociacién efectivamente
comercializaria inventario premium de paginas productoras de contenido, en linea
con lo sefialado en la presentacion mencionada en el considerando anterior, y en
concordancia con lo dispuesto en el Primer Acuerdo.

13. Que, adicionalmente, existen antecedentes incongruentes de las Partes en cuanto
al rol de la asociacion en el mercado. En este sentido, con ocasién de la
Investigacién F165-2018, la operacion propuesta entregaba a la nueva entidad el rol
de un Ad Network®®, mientras que en la presente Notificacién se presenté la
asociacion como un SSP/Ad Exchange?. Posteriormente, en informacién entregada

Z Véase, Anexo N°1 acompariado al segundo complemento referido.

23 En virtud de lo exigido por el nimero 4, letra h) del articulo 2° del Reglamento. Estos documentos
son los mismos gue se acompafiaron con objeto de la Notificacion de la Investigacidon F165-2018.

% Presentacién Programmatic PD (Mega), diapositiva 11, acompafiada en Anexo Partes 4.h de la
Notificacion.

%5 Notificacion, p. 29, 31; Acuerdo de Entendimiento, Clausula 3.4, p.8.; Complemento, p.38.

25 Acuerdo de Entendimiento, Clausula 3.4, p.8.

27 De acuerdo a las reuniones sostenidas entre el equipo de la Divisién de Fusiones con representantes
de las Partes, en el marco de la Completitud F206-2019.

2 Notificacién Investigacién F165-2018, p. 3.

2 Segun la definicion proporcienada por las Partes en el Complemente, p. 5-8, los Ad Network son
“empresas intermediarias que permiten la contratacion centralizada de espacios publicitarios en sitios web de
terceros asociados a una o varias redes”; un Ad Exchange en cambio es una “plataforma online donde los
soportes ofrecen y gestionan sus espacios publicitarios y los anunciantes crean y administran sus campanas a
través de un sistema automatizado. Existen dos modalidades: la abierta, que permite ef acceso sin restricciones
a anunciantes y editores, y la privada que limita los soportes y avisadores para ejercer un control més estricto
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por las Partes en el Complemento y en las reuniones sostenidas durante la
Completitud F206-2019%, se describié a la asociacion en términos mas cercanos a
la definicion de un Ad Network, encargado de agregar inventario digital de distintos
medios, para luego licitarlo a un tercero para su comercializacion®'.

14.  Que, en lo que respecta a las cldusulas de exclusividad contenidas en el Acuerdo
de Entendimiento, mientras en el Primer Acuerdo, se obligaba a la hueva asociacion
a no contratar con terceros por un periodo inicial de 24 meses, renovable, en el
Acuerdo de Entendimiento presentado con ocasion de la Notificacion se incluyé una
clausula que obliga a las Partes a asegurarle un insumo minimo por el mismo
periodo, renovable por el tiempo en que ésta no logre generar mas del 50% de sus
insumos de terceros.

15. Que, las sucesivas modificaciones del Acuerdo de Entendimiento implicaron
cambios sustanciales a caracteristicas estructurales de la eventual asociacién. Del
contenido de dichas enmiendas, y segUn esta Fiscalia pudo advertir?, las Partes
fueron acomodando el alcance de dicho acuerdo al tenor de las resoluciones
emitidas por la Divisibn de Fusiones de esta Fiscalia, a propésito del analisis
realizado tanto en la Investigacion F165-2018 como en la Completitud F206-201923,
Ello fue corroborado por los representantes de las Partes con ocasién de la
Completitud F208-2019, quienes sefialaron que los distintos y sucesivos arreglos
adoptados buscaron estructurar la transaccion en términos tales que resultara
adecuada a los términos las resoluciones dictadas por esta Fiscalia.

16.  Que, por uitimo, el Complemento sefiala que algunas de las definiciones mas
relevantes sobre el funcionamiento y la puesta en marcha de la asociacion que es
objeto de la Operacién, tales como los elementos que inciden en la duracién del
periodo de puesta en marcha de la asociacion, quedarian a cargo del Administrador
Independiente®. En relacién a este Ultimo, las Partes sefialaron®® no haber
avanzado en la discusion de las caracteristicas particulares que tendria que tener
dicho administrador, ni tampoco en como se llevaria a cabo la licitacién del mismo,
dejando pendientes y sin definir las materias pendientes antes sefialadas, las cuales
forman una parte relevante del analisis realizado por esta Fiscalia.

de fa oferta y fa demanda", por Ultimo, un SSP es una “plataforma tecnoldgica de gestion comercial automatizada
que permite a publicadores y redes publicitarias optimizar el rendimiento de sus campafas, en fanio gue
maximiza los ingresos de los medios digitales con un manejo eficiente de su inventario”.

30 Algunos representantes de las Partes describieron |a asociacion en los términos del Primer Acuerdo
de la Investigacién F165-2018.

% En este sentido, los correos electronicos enviados a posibles interesados hacen mencion a “/a posible
licitacion de inventario digital de la asociacion de medios”™ y no de una licitacion de la administracién de la
sociedad.

2 Asi fue sefialado por las Partes en reuniones sostenidas en el contexto del analisis de Complatitud
F206-2019.

%3 En el contexto de la Investigacion F165-2018, esta Fiscalia dicté con fecha 30 de noviembre de 2018,
una primera resolucién de incompletitud, con fecha 21 de diciembre de 2018 una segunda resolucion de
incompletitud, y con fecha 28 de febrero de 2018, una resolucién de término que puseo fin al procedimiento. En
el contexto de la presente investigacion, dicté la Resolucién de Notificacion Incompleta con fecha 18 de julio de
2019, definida precedentemente.

3 De acuerdo a lo sefialado en la pagina 38 del Complemento, el Administrador Independiente contaria
con las herramientas necesarias para calcular, de forma precisa, el viewability y las participaciones de mercado
de cada una de las Partes, lo cual determinaria, en Ultimo término, la duracion del periodo de puesta en marcha,
y determinara qué es aquello que se requerird para funcionar. Asimismo, las Partes sefalan que “no han
realizado proyecciones de cudnio vendera [la asociacion], defando asto al ‘Administrador Independiente”, quien
se encontraria encargado de elaborar el plan comercial comun respecto de ella.

% Con ocasidn de las reuniones sostenidas en el marco de la Completitud F208-2019.
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17.  Que, en consecuencia, no resulta clara la real configuraciéon del acuerdo que
proyectan las Partes, toda vez que no han acompafiado los antecedentes
necesarios para identificar la operacién de que se trata, tal como exige nuestro
ordenamiento.

18.  Que, por otra parte, el sistema chileno establece una distribucién de competencia
exclusiva a partir de |la definicién de lo que califica como operacién de concentracion,
que esta contenida en el articulo 47 del DL 211. En este sentido, una operacion
correspondiente a la letra c) del articulo 47 de! DL 211 debe conformar un agente
economico independiente, distinto de sus constituyentes y que desempefie sus
funciones de forma permanente, lo cual debe ser analizado en su mérito por esta
Fiscalia en virtud de los antecedentes que tenga a la vista y siguiendo los criterios
y lineamientos explicitados en la Guia de Competencia®.

19.  Que, en particular, respecto de los criterios de independencia y permanencia del
Joint venture, la Guia de Competencia en sus parrafos 26 y 79 consagra un criterio
sustantivo de analisis por oposicién a uno formal, al sefialar que en las operaciones
de concentracion no existe una formalidad especifica para determinar si se trata de
un agente econdmico independiente o no.

20. Que la independencia o autonomia funcional® del joint venture debe ser tanto
normativa como econodmica, debiendo ser soberano juridicamente, contar con
patrimonio propio y con capacidad de obligarse y actuar auténomamente, ademas
de tener la posibilidad de desarrollar la actividad econdmica para la que esta
destinado con recursos suficientes. En ese sentido, debe contar con recursos
humanos, operativos y financieros suficientes. Asimismo, si bien en un periodo
inicial se entiende que puede depender casi exclusivamente de las ventas o
servicios prestados por sus constituyentes, sin que ello impida el reconocimiento de
suautonomia, dicho periodo no debe extenderse por mas de tres afios, equivalentes
a un “periodo de emancipacién”,

21. Que esta Fiscalia estima que, conforme a los antecedentes aportados por las Partes
en la Notificacién y en la Completitud F206-2019, éstos no son suficientes para
analizar ni concluir si la asociacion propuesta llegard o no a tener autonomia
funcional, conforme se detalla a continuacidn.

22. Que las Partes indican que la justificacion de la independencia de la asociacion
respecto de sus constituyentes se basaria en la existencia de un administrador
independiente®®. Sin embargo, consultados respecto de ello sefialan no tener
mayores detailes respecto a las caracteristicas que tendria el mismo, del proceso
de seleccion a través de las bases de licitacion o incluso de sus mecanismos de
reporte o causales de remocion®.

3 Sin perjuicio de aquello, es ilustrative que el H. Tribunal de Defensa de |a Libre Competencia también
ha compartido los lineamientos de esta Fiscalia al sefialar en su Resolucidén N°22, de fecha 18 de octubre del
ario 2007, que “[.. .} /a operacién consultada no se corresponde exactamente con lo que en doctrina se reconoce
como una operacion de concentracién entre empresas de cardcter horizontal, —pues las dos empresas que
inician el emprendimiento comiin permanecerian competitivamente independientes en sus demés actividades,
sin salir del mercado en el que se desenvuelven’, estableciendo también que la sociedad creada -HidroAyseén—
“no constituird un operador independiente en el mercado de ia generacion, pues s6lo proporcionara energia y
potencia a las consultantes, sin tener acceso directfo al mercado de la comercializacion [...T'

¥ Al respecto véase parrafos 77 y siguientes de la Guia de Competencia.

8 “NewCo sera funcionalmente independiente, toda vez que sera gestionada por un Administrador
Indspendiente no relacionado a las Partes Notificantes”, Notificacién, p. 48.

® De acuerde a lo sefalado por representantes de las Partes en reuniones sostenidas en la
Completitud F206-2019.
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23. Que, adicionalmente, no hay claridad respecto a que el inventaric que los
constituyentes le entregan a la asociacion de forma exclusiva se mantenga sblo por
un periodo inicial de emancipacion del joint venture™ y que, en definitiva, propender
a que la asociacién proyectada llegue en efecto a operar en forma independiente de
sus constituyentes. Al respecto, en la Notificacién se sefiala que la exclusividad
acordada se puede extender en la medida en que la asociacion tenga una
participacion igual o inferior al 30% del mercado y su término se acuerde con los
votos de los 2/3 de los accionistas*!. Sin embargo, de acuerdo a lo sefialado por las
propias Partes durante la Completitud F206-2019, dicho porcentaje seria dificil de
alcanzar en la préactica, e incluso no io proyectarian como una posibilidad, teniendo
en cor:gideracién la fuerte presencia de Google y Facebook en el mercado de avisaje
digital*?,

24. Que, por Ultimo, las Partes afaden que habrian acordado la existencia de un
inventario garantizado a favor de la asociacion que se mantendria mientras la
asociacion no obtenga mas del 50% de su inventario de terceros*®, Informada esta
Fiscalia por las Partes respecto a qué tipos de medios podrian participar en la
asociacion*, ademas de la informacién de participacion de mercado obtenida
durante la Investigacién F165-2018, no ha sido posible para esta Fiscalia determinar
la factibilidad de que luego del plazo inicial de 24 meses — el que las Partes indican
se establecio conforme a recomendaciones generales de derecho de la
competencia®“® — la asociacion obtenga menos del 50% de su inventario de
terceros, haciendo incierta la posibilidad de que dicho inventario garantizado cese
en su existencia. El hecho que exista una disposicién en el Acuerdo de
Entendimiento en cuanto a recibir inventario de terceros, no basta a esta Fiscalla
para entender gue la nueva entidad comercializara el inventario de cualquier tercero,
méxime si conforme los antecedentes antes sefialados, el entendimiento de las
Partes sobre la asociacion proyectada y la estructura plasmada en la Gitima versién
del Acuerdo de Entendimiento difieren®’.

40 En este sentido, el Acuerdo de Entendimiento contiene una clausula de exclusividad del inventario
de los constituyentes hacia la asociacién y otra que regula la entrega de un inventario garantizado hacia la
asociacion.

41 Clausula 4.9 del Acuerdo de Entendimiento,

%2 De acuerdo a las reuniones sostenidas entre el equipo de la Division de Fusiones con representantes
de las Partes, en el marco de la Completitud F208-2019.

4 Clausula 4.4 del Acuerdo de Entendimiento.

44 Véase, Considerando N°11.

4 La Guia de Competencia sefiala en el parrafo 89, que “esta Fiscalia podra entender como razonable
un plazo de hasta fres afios”,

€ Complemento, p. 38.

4 En este sentido, véase ia decision del caso M.7253 GROUPE LAGARDERE/SNCF
PARTICIPATIONS/JV (2014) de la Comision Europea parrafos 63-85: “63. En cuanto al suministro de productos
de "Ofras actividades”, el joint venture utilizard la ceniral de compras de Relay para beneficiarse de las
economias de escala alcanzable por Relay y de las habilidades de negociacion de Relay con los proveedores.
El joint venture encargaré los productos de Relay y Relay asegurard la venta y logistica de estos productos.
Todos estos productos son primeros comprado por Relay y luego vendidos al joint venture. Por o tanto, no hay,
en principio, compras def joint venture a proveedores externos. 64. Las Parfes explican que no existe ninguna
disposicién que prohiba al joint venture aprovisionarse de terceros proveedores. Sin embargo, observan que 6!
abastecimiento de la oficina ceniral de compras de Relay le permite al joint venture maximizar su interés al
beneficiarse de las economias de escala alcanzables por Relay y su capacidad de negociacién con los
proveedores, al mismo fiempo que se evila la carga de una celda de compra dentro de ella. De acuerdo a las
Fartes, el joint venture, por lo tanto, no tendra ningtin interés econémico en la adquisicion directamente desde
terceros proveedores. 65. Por fanio, debido a las modalidades de compra del joint venture a la oficina central
de compras de Relay France, es probable que creen una situacion de dependencia duradera en el joint venture,
en las compras realizadas en Relay France” (traduccion libre).
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25.  Que, en consecuencia, atendida la falta de antecedentes y las incongruencias de
las Partes en las distintas versiones del Acuerdo de Entendimiento y en la
Notificacion, y de acuerdo a los antecedentes tenidos a la vista por esta Fiscalia, la
Operacion notificada no cumpliria con o establecido en el articulo 48 del DL 211, al
no subsanar las omisiones singularizadas en la Resolucién de Notificacion
Incompleta, en particular, lo indicado en su Considerando 14, informacion que forma
parte de los antecedentes necesarios para identificar la operacion de que se trata.
En virtud de lo anterior, esta Fiscalia no cuenta con los elementos suficientes para
verificar el cumplimiento de los requisitos propics para la conformacién de un agente
econdémico independiente y permanente y por consiguiente, para determinar la
aplicacion del Titulo IV a la Operacion notificada.

26. Que, en consideracion a los antecedentes reseflados y, en virtud del mandato legal
que limita la competencia del procedimiento establecido en el Titulo IV del DL 211,
en concordancia con lo dispuesto en el articulo 50, inciso final de dicho cuerpo legal,
es preciso tener la Notificacion por no presentada, ordenandose el archivo de los
antecedentes.

27. Que, no obstante lo anterior, a la luz de los antecedentes analizados, la asociacién
notificada presentaria una estructura mas cercana a un acuerdo de colaboracién
entre competidores que a una operacién de concentracion®, la que puede ser
sometida por las Partes al conocimiento de los érganos competentes. En dicho
contexto, cabe destacar lo indicado en la Guia de Competencia, en atencién a que
la “asociacion o joint venture entre los constituyentes que no conforme un nuevo
agente economico independiente y permanente, no calificara como operacion de
concentracion y, por lo mismo, no sera evaluado por la Fiscalia de conformidad al
procedimiento del Titulo 1V del DL 211. Sin petjuicio de elflo, dichos actos de
colaboracion o de coordinacion entre competidores podian ser investigados por la
FNE en virtud de las reglas generales y eventualmente puestos en conocimiento del
H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia®”.

28. Que, sin perjuicio de lo anteriormente sefialado, la presente Resolucién se expide
sobre la base de los antecedentes proporcionados por las Partes en el transcurso
del proceso de Notificacion efectuado, y especialmente conforme al alcance y
condiciones de la asociacion expuestos por éstas, no siendo por tanto extrapolable
el presente analisis y sus conclusiones a un eventual perfeccionamiento de la
asociacion en condiciones diversas a las tenidas a la vista, considerando
especialmente la existencia de definiciones pendientes de ser acordadas.

48 Ef H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia se ha pronunciado en el mismo sentido al sefialar
en su Resolucion N°54, de fecha 31 de octubre del afio 2018, Considerando 12; “En este caso, como en otros
Joint ventures, no solo las empresas confinuardn siendo independientes, sino que los acuerdos son
esencialmente reversibles con relativa facilidad. Esto implica, entre ofras consecuencias, que existiran
imporiantes infercambios de informacion entre competidores y que muchas de las sinergias propias de las
fusiones no serén alcanzadas. Al rmismo tlempo, sin embargo, todo el ambito que gueda fuera del acuerdo no
debiera conllevar una reduccion de output, sino que incluso podria expandirio al fratarse de firmas que, al menos
desde ef punto de vista tedrico, debiesen mantener algun grado de competencia en el desarroflo de sus
respectivos negocios’.

4% Guia de Competencia, parrafo 80.
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RESUELVO:

1°.- TENGASE POR NO PRESENTADA LA NOTIFICACION E INSTRUYASE EL
ARCHIVO DE LOS ANTECEDENTES relativos al Rol FNE F208-2019, en virtud de
lo sefialado en el articulo 50 del DL 211.

2°.- COMUNIQUESE a las Partes la presente Resolucion.

3°.- PUBLIQUESE.
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