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De conformidad a lo establecido en el Titulo IV del Decreto con Fuerza de Ley N°1 de 2004
del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido, coordinado y
sistematizado del Decreto Ley N°211, y sus modificaciones posteriores (“DL 211”), presento
a usted el siguiente informe (“Informe”), relativo a la operacién de concentracion del
Antecedente, recomendando la aprobacién de la misma de manera pura y simple, por las
razones que a continuacién se explican:

I. ANTECEDENTES
A. Investigacion

1. Mediante presentacion de fecha 20 de febrero de 2020, documento correlativo de
ingreso N°00792-20 (“Notificacion”), se notifico a la Fiscalia Nacional Econémica
(“Fiscalia”) la operacién de concentracion entre Wesco International Inc. (“Wesco”),
Warrior Merger Sub, Inc. (“Warrior”) y Anixter International Inc. (“Anixter” y en
conjunto con Wesco y Warrior, las “Partes”), consistente en la eventual fusién entre
Warrior y Anixter, pasando a ser esta Ultima la entidad continuadora de Warrior y
quedando bajo propiedad accionaria total de Wesco (“Operacién”).

2. Con fecha 5 de marzo de 2020, la Fiscalia emitié resolucion por falta de completitud
de la Notificacién, en conformidad al articulo 50 del DL 211. Las Partes, mediante
presentacion ingresada con fecha 20 de marzo de 2020, mediante documento de
ingreso correlativo N°01305-20, buscaron corregir los errores y omisiones
identificados. Adicionalmente, con esa misma fecha, mediante documento de ingreso
correlativo N°01304-20, las Partes solicitaron la exencibn de acompafar
determinados antecedentes a la Notificacion.

3. Con fecha 2 de abril de 2020, la Fiscalia dict6 resolucién otorgando a las Partes la
exencion solicitada. Asimismo, con fecha 2 de abril de 2020, la Fiscalia dict6
resolucion ordenando instruir investigacion, bajo el Rol FNE F232-2020
(“Investigacién”), teniéndose por completa la Notificacion.



FISCALIA
NACIONAL

B. Las Partes

Anixter es una compariia estadounidense con sede en lllinois, que cotiza en la Bolsa
de Valores de Nueva York, con presencia en aproximadamente 50 paises y cuya
principal linea de negocios es la distribucién de soluciones de red y seguridad; la
distribucion de soluciones eléctricas y electrdnicas; y la distribucion de soluciones de
energia para servicios publicos. Anixter opera en Chile a través de la sociedad Anixter
Chile S.A., mediante la cual distribuye principalmente productos de soluciones de red
y seguridad y, en menor medida, comercializa productos de soluciones eléctricas.

Por otra parte, Wesco es una sociedad estadounidense con sede en Pittsburgh que
cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York. Wesco opera en 18 paises y en Chile
lo hace principalmente bajo la sociedad EECOL Industrial Electric (Sudamérica)
Limitada (“EECOL”), dedicada a la comercializacibn de materiales eléctricos
principalmente para industrias, y que adicionalmente comercializa algunos productos
de red y seguridad. Asimismo, en menor medida Wesco ha comercializado productos
de red y seguridad en Chile a través de la empresa TVC Communications LLC, las
que representan un bajo porcentaje de las ventas totales de Wesco en Chile.

Finalmente, Warrior es una subsidiaria de propiedad absoluta de Wesco constituida
como vehiculo de inversién para la Operacion, siendo la entidad que se fusionara con
y en Anixter.

C. Descripcién de la Operacién

La Operacion consiste en la eventual adquisicion de Anixter por parte de Wesco
mediante la fusion de Warrior y Anixter. Una vez perfeccionada la Operacion, Anixter
sera la entidad continuadora, quedando a su vez como una filial de propiedad absoluta
de Wesco'.

De acuerdo a lo indicado por las Partes?, la Operacién se enmarcaria en la hipétesis
de fusion contemplada en el articulo 47 letra a) del DL 211. Esta Divisibn comparte lo
sefalado por las Partes.

1 Segln se indica en el acuerdo y plan de fusion celebrado entre las Partes con fecha 10 de enero

de 2020, acompafiado como Anexo P1-B de la Notificacion denominado “Agreement and plan of merger”, la
Operacion alcanzaria un valor aproximado de [1], monto que Wesco pagaria en un principio mediante una
combinacion de pago en efectivo y en acciones. Con posterioridad a la Notificacion, Wesco informé a los
mercados respecto de la decision comercial de financiar la parte en efectivo del precio de compra, Unicamente
mediante deuda. En todo caso, las Partes informaron que el cambio de financiacion de WESCO no tendria
repercusion o impacto alguno en la estructura final de la transaccién. Al cierre, Anixter pasara a ser una
subsidiaria de propiedad absoluta de WESCO vy los accionistas de Anixter seran duefios de aproximadamente
el 16% de las acciones comunes de WESCO posterior a la fusién, y los actuales accionistas de WESCO seran
duefios del 84% restante. Para los efectos del presente informe, la numeracién presentada entre corchetes (‘[
]”) se refiere a informacién de caracter confidencial de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 39 letra a) del DL
211. Dicha informacién se presenta en el Anexo N°1.

2 Véase Notificacion, p. 6.
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INDUSTRIA'Y MERCADO RELEVANTE

Las Partes sefalaron en la Notificacién que la Operacion incidiria en dos mercados
relevantes distintos, consistentes en: (i) mercado relevante de distribucién de equipos
eléctricos (“EES”); y (ii) mercado relevante de distribucion de soluciones de red y
seguridad (“NSS”). Ademas, sefialaron que ambos tendrian un alcance geografico
nacional.

1. Mercados de producto

A. Segmento EES

El mercado de producto de EES consistiria en la comercializacion de una amplia
gama de materiales eléctricos como alambres, cables, conductores, automatizacion,
iluminacion, entre otros, para uso en distintos sectores, donde se identifican al menos
los sectores industriales, construccion y comercial.

Dentro del segmento de EES, las Partes identificaron la existencia de las siguientes
subcategorias de producto: (i) Cables y alambres; (ii) Productos de mantenimiento y
reparacion (“MRQ”); y (iii) Salas eléctricas 0 e-houses. La subcategoria de cables y
alambres corresponderia a productos para la transmision de bajo y medio voltaje
eléctrico; el subsegmento de MRO corresponderia a equipos eléctricos en general, el
gue incluye adhesivos, sujetadores, hardware y pequefias herramientas; mientras que
las salas eléctricas corresponden a subestaciones eléctricas personalizadas y pre-
ensambladas donde se albergan los distintos equipos para la distribucion de
electricidad. Las Partes definieron que dicho mercado relevante tendria un alcance
nacional, sin hacer distinciones para cada una de dichas subcategorias.

De los antecedentes tenidos a la vista, las Partes se traslaparian en la distribucion de
las subcategorias de cables y alambres y MRO. Wesco, por otra parte, estaria
presente adicionalmente en la subcategoria de comercializacién de salas eléctricas.

Tanto Wesco como Anixter son distribuidores de productos eléctricos. De acuerdo a
la informacion recabada, ambos se abastecen de distintos proveedores ubicados
dentro y fuera de Chile. A su vez, cada uno de estos proveedores tendrian multiples
distribuidores en el pais. Fue posible comprobar que éstos distribuyen una amplia
gama de productos, no obstante existir una especializacién de los mismos en las
subcategorias de cables y alambres y MRO, por un lado, y en la subcategoria de
salas eléctricas, por otro.

Con respecto a la importacién de los productos, segun lo indicado por actores de la
industria®, esta Division ha corroborado que no existirian mayores barreras o
impedimentos a la importacion. Cabe mencionar que, para efectos de comercializar
productos eléctricos importados en el pais, es necesario contar con una certificacion

3 Toma de declaracion [2].
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regulatoria?, lo que no significaria una limitacién importante, mas alla del costo
financiero que implicaria la obtencién de la certificaciébn de los productos requerida
por ley.

Adicionalmente, cabe mencionar que proveedores de productos eléctricos con
presencia en Chile en el sub-segmento de cables eléctricos —como Prysmian Chile y
Nexans Chile S.A.—, serian una alternativa viable de cara al cliente final, compitiendo
con distribuidores en la subcategoria correspondiente.

Respecto a los clientes, como se menciond, estos pertenecen a mdultiples rubros,
donde Wesco atenderia principalmente al segmento industrial, principalmente en el
sector minero, mientras que Anixter atenderia principalmente a clientes intermediarios
gque prestan soluciones de energia para clientes finales.

Los clientes del segmento de EES varian en cuanto a la manera de abastecerse,
donde algunos obtienen multiples categorias desde un solo distribuidor — one stop
shopping- mientras que otros obtendrian los productos desde miultiples
distribuidores®. La manera de adquisicion de los productos varia entre clientes,
observandose principalmente la emision de cotizaciones y 6rdenes de compra®.

En investigaciones anteriores, esta Division ha analizado el subsegmento de
distribucion de cables —empresas proveedoras de productos distribuidores de
producto eléctrico’'— y dentro de esta subcategoria ha indicado que es posible
segmentar el mercado relevante segln cables de uso general y cables de distribucion
de energia de baja y media tension.

La jurisprudencia comparada ha sefialado que la definicion de mercado apropiada es
la distribucion de productos de equipo eléctrico, sin necesidad de segmentar por tipo
de producto®, en linea con lo sefalado por las Partes. En dicha definicion se excluirian
a los proveedores de productos que compiten de cara al cliente final, atendido que
estos en general ofrecerian solo un tipo de producto, mientras que los distribuidores
pueden responder al total de para sus necesidades de distribucién eléctrica de un
cliente °.

4 Certificacion requerida por la Ley N°18.410, que crea la Superintendencia de Electricidad y

Combustibles, especificamente segin lo establecido en el articulo 3 nimeros 14 y 17 de dicha norma, que
regulan el cumplimiento y acreditacion de los estandares de seguridad y calidad para la comercializacion de
productos eléctricos en Chile. En el mismo sentido, toma de declaracion [3].

SpA”.

5 Toma de declaracion de [4].
6 Tomas de declaracion de [5].
7 Investigacion Rol FNE F117-18, "Adquisicion de control de General Cable Corporation por Prysmian

8 Véase Comision Europea (2008), Comp/M.4963 Rexel/Hagemeyer; Comision Europea (2008),

Comp/M. Sonepar/Rexel Germany; y CMA (2015) Completed acquisition of Lockwell.

9 Véase Comision Europea (2008), Comp/M.4963 Rexel/Hagemeyer; y Comision Europea (2008),

Comp/M. Sonepar/Rexel Germany.
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B. Segmento NSS

El mercado relevante de NSS, también llamado de red y seguridad, comprenderia
segun las Partes a la comercializacion de: productos para la transmision de datos y
comunicaciones -datacom-; y productos de seguridad. Sus clientes pertenecerian a
una amplia gama de industrias, que incluye el segmento de tecnologias, finanzas,
proveedores de servicios de telecomunicaciones, entre otros.

Dentro de NSS, las Partes identificaron las subcategorias de productos de: (i) cables
de fibra 6ptica; (ii) cables de cobre; (iii) equipo de las instalaciones del cliente y otros
productos de datacom (“CPE”), lo que incluiria mddems, cables coaxiales y
accesorios de fibra o6ptica; y (iv) productos de seguridad, subsegmento que incluye
productos relacionados con la seguridad interna y externa, incluyendo camaras de
vigilancia, alarmas contra incendios y sistemas de seguridad.

Los productos de red y seguridad provienen de la importaciébn por parte de los
distribuidores quienes, a su vez, se abastecen de distintos proveedores, quienes
también pueden tener presencia local’®. Respecto de la importaciéon, no se
identificaron mayores barreras para los actores presentes en el mercado, mas alla de
la capacidad financiera necesaria para adquirir volimenes significativos y asi lograr
importar a una escala relevante que permita competir en el mercado local**.

Al igual que en el segmento de EES, previamente esta Divisidn ha reconocido como
plausible una subsegmentacion para sistemas de cobre, coaxial y de fibra 6ptica??.
En todo caso, en dicha oportunidad la definiciébn de mercado se dej6 abierta.

Sin perjuicio de lo anterior, al igual que en la categoria EES, a juicio de esta Division
una definicion de mercado relevante que agrupe multiples categorias de productos de
red y seguridad es plausible. En este sentido, es posible notar que los distribuidores
comercializan una amplia gama de productos, y que, por su parte, los clientes que
demandan soluciones de red de comunicacién requieren de multiples subcategorias
de producto de manera simultanea.

En definitiva, esta Division considera que, para efectos del presente Informe no seria
necesario proceder a la definicién precisa del mercado de producto. Sin perjuicio de
ello, el analisis de competencia se realizara sobre la base de las subsegmentaciones
de cada categoria antes mencionada. Con miras a realizar un andlisis conservador,
se excluirdn del calculo de participaciones a los proveedores de productos como una
alternativa factible de cara a la demanda, considerando por tanto Unicamente a
distribuidores, lo que maximizaria los efectos de la Operacion.

10 Respuesta de competidores de segmento NSS a Oficio Cir. Ord. N°0031-2020.
11 Toma de declaracion [6].
12 Investigacion Rol FNE F176-19 "Adquisicion de control de Arris por parte de Commscope".
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2. Mercado geografico

Al respecto, las Partes argumentan que el &mbito geografico nacional de los
mercados relevantes radicaria en que los distribuidores, tanto en el segmento de EES
como en el de NSS, necesitan tener presencia dentro del pais, lo cual incluiria operar
almacenes y centros de distribucién para mantener inventario y tener la capacidad de
ofrecer servicios de distribucion. De acuerdo a las Partes, el stock y la presencia local
son un factor critico para poder competir en estos mercados?2.

La determinacion de un mercado geografico relevante nacional, se encuentra en linea
con lo indicado por la jurisprudencia comparada!®. Adicionalmente, los antecedentes
de la Investigacion indicarian que los distintos actores, en ambos segmentos, tienen
la capacidad de atender clientes en distintas zonas geograficas del pais, y que las
politicas de precio no varian de manera relevante entre una region y otra en base a
motivos de competencia®®.

En definitiva, esta Divisién considera apropiado adoptar el mismo enfoque de alcance
geografico sefialado por las Partes, en vista de los argumentos esgrimidos
anteriormente.

ANALISIS COMPETITIVO

A raiz de la eventual materializacion de la Operacion, se generaria un traslape
horizontal entre las actividades de las Partes en las categorias de EES y NNS. Dentro
del primero superpondrian sus actividades en las subcategorias de cables y alambres
y MRO, y en el segundo en las cuatro subcategorias que la componen, segun se
expuso supra.

Respecto a los efectos harizontales de la Operacién, de caracter unilateral, segun la
informacion de la Figura 1, es posible observar una correlaciéon negativa entre las
ventas de Anixter y Wesco para cada categoria, donde Anixter participaria de manera
relevante en el segmento NSS y de manera marginal en el segmento EES; mientras
gue la relacion de Wesco seria inversa. Esto es consistente con la informacion
aportada por los distintos actores de la industria, asi como con documentos internos
de las Partes que indicarian una complementariedad entre los productos
comercializados por éstas®®.

13 Notificacion p. 21.
14 Comision Europea (2008), Comp/M.4963 Rexel/Hagemeyer; Comisién Europea (2008), Comp/M.

Sonepar/Rexel Germany; Comisién Europea (2000), Comp M/. Hagemeyer/ WF Electrical.

15 Toma de declaracién de [7].
16 Notificacion, Anexo 4-W.
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Figura 1: Ventas de Anixter y Wesco en EES v NSS [8]
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Elaboracion propia en base a informacioén aportada por las Partes.

31. En base a las estimaciones de patrticipaciones de mercado realizadas por las Partes
contenidas en la Tabla 1%, en las distintas subcategorias analizadas no se verian
superados los umbrales de concentracion de variacion del indice Herfindhal
Hirschman (“HHI”), definidos en la Guia de Andlisis de Operaciones de Concentracion
del afio 2012 (“Guia”)'®1°,

17 Conforme lo sefialaron las Partes en el complemento a su Notificacion, documento de fecha 20 de
marzo de 2020, ingreso correlativo N°01305-20, dichas participaciones fueron estimadas en base a sus ventas
propias, estimaciones internas de tamafio de mercado y de sus competidores respectivos, considerando la
ausencia de fuentes de datos o bases fiables, utilizando informacién de inteligencia de mercado y
extrapolaciones de gastos anules de clientes y otros participantes de la industria.

18 En funcion de la informacion aportada por las Partes, se reconstruyeron las ventas de ambas en
cada uno de los segmentos bajo andlisis en el presente Informe. El tamafio de mercado reportado por las Partes
no pudo ser contrapesado por esta Division durante el marco de la investigacién, al no contar con informacion
publica disponible ni poder reconstruir las respectivas cuotas de mercado mediante informacién aportada por
competidores de las Partes y otros actores relevantes. Lo anterior, en razén de tratarse de un mercado
desconcentrado lo que pudo ser verificado por esta Divisién, y principalmente en razén de la imposibilidad de
un nimero considerable de empresas del rubro para contestar a los requerimientos de informacion realizados
por esta Division, debido a la crisis sanitaria experimentada en nuestro pais y el mundo a raiz del Covid-19.

19 En la subcategoria “Cables y alambres”, segun la informacion aportada por las Partes, el HHI del
segmento seria menor a 2.500 por lo que no se veria superado el umbral establecido por la Guia.
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Tabla 1: Participaciones de mercado

Categoria Anixter Wesco A HHI
Cables y alambre [0-10]% [10-20]% 114
MRO [0-10]% [10-20]% 9
Salas eléctricas [0-10]% [0-10]% 0
EES [0-10]% [0-10]% 0
Fibra optica [10-20]% [0-10]% 3
Cables de cobre [0-10]% [0-10]% 1,1
CPE [10-20]% [0-10]% 34
Seguridad [0-10]1% [0-101% 0,6
NSS [10-20]% [0-10]% 6,5

Elaboracién propia en base a informacién aportada por las Partes.

Adicionalmente a la variacion de los indices de concentracion antes expuestos, esta
Divisibn estima que existirian ciertas consideraciones adicionales que permiten
descartar riesgos para la competencia con ocasién de la materializacion de la
Operacion.

En primer lugar, en ambos segmentos donde operan las Partes, con sus respectivas
subsegmentaciones, existiria un numero importante de actores capaces de ejercer
presion competitiva suficiente a la entidad resultante. Asi, en la categoria de EES, se
identificé a Electra FK S.A., Dartel S.A., Electrocom S.A., Gobantes S.A., Rhona S.A.
y Vitel Energia S.A., entre otros?® como distribuidores que venderian ambas
subcategorias afectadas, como también a los proveedores de productos respectivos,
donde aquellos con presencia local competirian en ciertas ocasiones con los
distribuidores en las categorias de producto que comercializan y que ejercerian
presiobn competitiva a éstos?. En la categoria NSS se identific6 dentro de las
categorias de comunicaciones a Raylex Ingenieria Industrial Ltda., Intcomex S.A.,
Scansource, Transworld Ltda., Electra FK S.A.??, mientras que en productos
seguridad, Artilec Ltda., Automa Electrénica Ltda., e Intcomex S.A. como
competidores relevantes®.

En segundo lugar, de acuerdo a los antecedentes de la Investigacion, no existiria una
diferenciacion importante entre los distribuidores de cara al cliente final. Lo anterior
debido a que a pesar de que pueden existir diferencias en calidad de los productos
de cada subcategoria, los distribuidores tienen la capacidad de comercializar los
distintos tipos de productos que componen cada una de estas subcategorias, debido

20 Complemento, Anexo 6; respuesta de [9] a Oficio Ord. N°0032-2020; declaracion de [10]; y toma

declaracion de [11]. A modo de ejemplo, dentro de otros competidores se identifica a Cosmoplas S.A., Electesa
Ltda. y Elfle Dos Comercial Ltda., entre otros.

2! Respuesta de [12] a Oficio Circ. Ord. N°0032-2020; toma de declaracion de [13]; y toma de

declaracion de [14].

22 Complemento, Anexo N°6; respuestas de [15].
23 Complemento, Anexo N°6; y respuesta de [16].
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a que no existirian barreras importantes a la importacion, asi como tampoco
relaciones de exclusividad entre proveedores y distribuidores?2526,

Lo anterior estaria en linea con lo indicado por los clientes de las Partes, quienes
sefialaron que: (i) actualmente para cada subcategoria de producto tienen maltiples
proveedores de manera simultanea?’; (ii) existirian proveedores alternativos?®; y (iii)
no existirian costos relevantes de cambio de un proveedor a otro para productos de
equipo eléctrico y/o de red y seguridad®. Finalmente, es necesario destacar que
consultados por esta Division, los clientes no mostraron preocupaciones de caracter
horizontal a raiz de la Operacion.

Por ultimo, con respecto a riesgos horizontales de caracter coordinado, es posible
descartar que la Operacién produzca dichos riesgos pues, segun ya fue mencionado,
la concentraciéon en cada uno de los segmentos seria menor, y se trataria de una
industria que estaria altamente fragmentada.

Adicionalmente, cabe destacar que no concurren las circunstancias especiales
indicadas en la Guia que hacen necesario un analisis mas profundo de la Operacién,
descartandose que alguna de las Partes de la misma sea un competidor potencial y/o
que la Operacion implique la salida de un agente econémico innovador importante o
especialmente vigoroso e independiente en los mercados en analisis.

Por otro lado, y en relacién a un posible efecto de conglomerado, en virtud del cual la
Operacion ocasione que las Partes puedan desplegar estrategias de
empaquetamiento y/o de ventas de manera conjunta de los productos de equipo
eléctrico con aquellos de productos de comunicacion y seguridad, de manera que la
combinacién de estos le otorgue la capacidad de apalancar una posicion de mercado
en uno de los mercados hacia el otro, esta Division ha podido constatar que la entidad
fusionada no tendria la habilidad suficiente para llevar a cabo una estrategia de este
tipo.

En primer lugar, las Partes no atenderian a las mismas categorias de clientes. Por
una parte, Wesco abastece de productos eléctricos a los clientes finales de las
distintas industrias®®, mientras que Anixter comercializaria principalmente productos
a integradores de soluciones de comunicacién, quienes son los que llegan al cliente

24 Declaracion [17].
25 Sin perjuicio de lo anterior, existirian ciertos productos especializados los cuales son distribuidos por

un nimero mas limitado de empresas. Respuesta de [18].

26Declaracion de [19], y repuestas de [20] a Oficio Ord. N°0825-20 y Oficio Ord. N°0845-20,

respectivamente.

27 Respuesta generalizada de los clientes a los Oficio Circ. Ord. N°0033-2020 y Oficio Circ. Ord.

N°0034-2020.

28 Respuestas de clientes a Oficio Circ. Ord. N°0033-2020 y Oficio Circ. Ord. N°0034-2020.
2% A modo de ejemplo, en el segmento EES, en respuesta a Oficio Circ. Ord. N°0034-2020, [21]. En el

segmento de NSS, respuestas a Oficio Circ. Ord. N°0033-2020 por parte de [22].

30 | os clientes de Wesco en la categoria EES corresponderian a empresas industriales, principalmente

en la actividad minera. Algunos ejemplos de clientes son [23].
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final para la provision del servicio® y a los proveedores de servicios de
telecomunicaciones®.

Adicionalmente, ninguna de las Partes tendria una participacion de mercado relevante
y existiria un nimero significativo de competidores para cada y/o ambas categorias.
Al respecto, cabe destacar que en la actualidad ya existen empresas que
comercializan ambas categorias de producto, destacando entre ellas Electra FK S.A.,
quienes serian especialmente capaces de contrarrestar un eventual
empaquetamiento de la entidad fusionada. Sin perjuicio de ello, y conforme las
conclusiones de la Investigacion, ha sido posible verificar que las empresas presentes
en un solo segmento pueden de igual manera ejercer presion competitiva frente a
empresas que distribuyan tanto productos eléctricos como de red y seguridad.

Asi, de conformidad a los antecedentes de la Investigacién, considerando que la
Operacion generaria una concentracion de menor entidad en cualquiera de los
segmentos y subcategorias analizadas, y atendida la estructura propia de la industria,
esta Division estima que la Operacién no resultaria apta para reducir sustancialmente
la competencia.

CONCLUSIONES

En atencién a los antecedentes y andlisis realizado en este Informe, se recomienda
aprobar la presente operacion de concentracion de manera pura y simple, al no
resultar apta para reducir sustancialmente la competencia, salvo el mejor parecer del
sefior Fiscal. Lo anterior, sin perjuicio de la facultad de la Fiscalia para velar
permanentemente por la libre competencia de los mercados analizados.
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31 Los principales clientes de Anixter calificados como integradores de soluciones serian las empresas

32 Complemento, Anexo N°6; y declaracion de [25].
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