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ANT:  Adquisicion de control en LDA
SpA por parte de Empresas
Tucapel S.A.

Rol FNE F230-2020.

MAT: Informe de aprobacion.

Santiago, 25 de mayo de 2020

FISCAL NACIONAL ECONOMICO
JEFA DE DIVISION DE FUSIONES

De conformidad a lo dispuesto en el Titulo IV ‘De las Operaciones de Concentracién’ del

Decreto con Fuerza de Ley N° 1 del afio 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
operacion de concentracion del antecedente, recomendando la aprobacién de la misma en forma
pura y simple en virtud de las razones que a continuacion se exponen:

A.

ANTECEDENTES
Investigacion

Con fecha 7 de febrero del afio 2020", mediante documento ingreso correlativo N° 00600-
20, Empresas Tucapel S.A. (“Tucapel” o “Compradora”), Empresas lansa S.A. (“lansa”) e
lansagro S.A. (“lansagro” y, junto con lansa, “Vendedoras” y, con Tucapel, las “Partes”)
comunicaron a esta Fiscalia Nacional Econémica (“Fiscalia”) la operacion de concentracion
(“Notificacion”) consistente en la adquisicion por parte de Tucapel de las acciones de LDA
SpA (“LDA”), filial de lansagro, y la compra de activos de propiedad de las Vendedoras, de
acuerdo al articulo 47 letras b) y d) del DL 211. Dichas acciones y activos comprenden el
negocio de alimento para mascotas —perros y gatos?’~ de lansa e lansagro (“Negocio
Objetivo”).

Luego, mediante presentaciones de fecha 4 de marzo del afio 2020, correlativo de ingreso
N°01067-20 (“Complemento”) y 1° de abril del mismo afio, correlativo de ingreso N°01398-
20 (“Segundo Complemento”), las Partes complementaron la Notificacion de acuerdo a lo
indicado en resoluciones emitidas por esta Fiscalia con fecha 21 de febrero y 18 de marzo
del afo en curso.

Junto a la Notificacion, las Partes presentaron solicitudes de exencion de acompafiar determinados antecedentes,
mediante documento de ingreso correlativo N°00599-20. Dicha solicitud fue parcialmente concedida, mediante
resolucion de fecha 21 de febrero de 2020.

En lo que sigue del presente informe, el concepto ‘alimento para mascotas’ se refiere exclusivamente a aquel para
perros y gatos al ser los productos comercializados por el Negocio Objetivo, si bien la industria podria incluir en la
categoria el alimento para otro tipo de mascotas.
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En consecuencia, con fecha 9 de abril del afio 2020 se ordend el inicio de la investigacion
bajo el Rol FNE F230-2020 (“Investigacion”), con miras a evaluar los posibles efectos que
la eventual materializacion de la Operacién tendria sobre la competencia.

Las Partes

Tucapel es la principal empresa arrocera en nuestro pais que forma parte del grupo
empresarial Camil Investimentos S.A. (“Grupo Camil”), que cuenta con presencia en Brasil,
Uruguay y Peru, desarrollando actividades relativas a la industrializacion, comercializacion
y distribucion de granos, azucar y pescados enlatados®. En Chile, Grupo Camil participa
Unicamente mediante Tucapel*, entidad que ofrece bienes y servicios en dos categorias.
En primer lugar, se dedica a la produccion, comercializacion y distribucién de diversos
alimentos, como arroz, legumbres, aceite de oliva y quinoa®. El proceso productivo del arroz
desarrollado por Tucapel genera subproductos que son susceptibles de ser utilizados como
insumos para la elaboracion de productos en otras industrias, como la de alimento para
mascotas, porcina, bovina y cervecera®. En segundo lugar, Tucapel presta servicios de
reposicion en puntos de venta para otros proveedores en el canal supermercados’.

lansa es la sociedad matriz del grupo empresarial Empresas lansa, que cuenta con
actividades en Panama, Brasil y Chile®. Por su parte, lansagro se dedica a la produccion,
importacion y comercializacion de alimentos para animales (vacunos y equinos),
compraventa de insumos agricolas y agroquimicos para productores de remolacha y otros
cultivos, asesoria e investigacion agricola, produccion, refinacion y envasado de azucar,
entre otros®.

Por su parte, LDA desarrolla el negocio de alimento para mascotas de lansa, realizando
importacion, fabricacion, comercializacion y distribucion de alimentos para perros y gatos
bajo las marcas Cannes, Charly, Felinnes, Minninos y maquila para las marcas [1]. Los
productos se comercializan en formatos seco, humedo y snack, incluyendo ventas

® N o o

Notificacién, p. 4. En igual sentido, informacion disponible en: <http:/ri.camilalimentos.com.br/camil/perfil-
corporativo/?lang=es> [ultima visita: 13.05.2020].

Sin perjuicio de lo anterior, en los Ultimos afios otras entidades han tenidos ventas ocasionales de arroz parbolizado,
entero y de media grana. Notificacion, p. 19. Especificamente, en el afio 2015 [2] realiz6 una venta de puntas de
arroz a una compania cervecera en Chile. Por otro lado, [3] ha exportado a Chile productos tipo arroz elaborado
proveniente de Uruguay, para consumo humano exclusivamente —no siendo utilizado para la elaboraciéon de
alimento para mascotas—. Complemento, pp. 7-8. En adelante, para mayor detalle véase correspondiente Nota
confidencial en el Anexo Confidencial F230-20.

Notificacién, pp. 4y 6.

Notificacion, pp. 6, 7 y 18.

Notificacion, p. 18.

En Chile, las actividades del grupo se desarrollan principalmente mediante las sociedades lansa Alimentos S.A.,
lansa Ingredientes S.A., Agricola Terrandes S.A., Patagoniafresh S.A., Icatom S.A., Agromas S.A., y LDA. Memoria
Anual lansa 2019, disponible en: <https://empresasiansa.cl/wp-content/uploads/2020/04/MEMORIA-EIANSA-2019-
10A V-WEB-CMF-2100-comprimido.pdf > [ultima vista: 13.05.2020].

Notificacién p. 4, y Anexo I-01.
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principalmente en los segmentos econdémico y mainstream'® en el canal tradicional' y
supermercado’?13,

La Operacion

De acuerdo a lo informado a esta Division, con fecha 22 de enero del afio 2020 las Partes
suscribieron un contrato denominado “Stock and Asset Purchase Agreement”, por el cual
Tucapel busca adquirir el negocio de alimento para mascotas de lansa, conformado por la
totalidad de las acciones de LDA y otros activos de propiedad de lansa e lansagro, tales
como una fabrica de alimento para mascotas ubicada en la comuna de Paine, Region
Metropolitana, ademas de marcas, derechos y dominios asociados al negocio™.

Asi, la Operacion corresponderia a una de aquellas contempladas en el articulo 47 letras
b) y d) del DL 211, al adquirir la Compradora el control sobre el Negocio Objetivo por medio
de una serie de transacciones, incluyendo la adquisicion de sus activos.

INDUSTRIA

Las actividades de las Partes se relacionan verticalmente dado que Tucapel se dedica a la
comercializacion de subproductos del arroz que son utilizados en la produccién de alimento
para mascotas de las Vendedoras. A continuacion, se exponen las principales
caracteristicas de la industria de subproductos de arroz y de alimento para mascotas
relevantes al analisis de la Operacion.

i. Subproductos de arroz

En el proceso productivo regular del arroz se generan dos subproductos que son utilizados
como insumos para la elaboracién de alimento para mascotas: harinilla de arroz y puntas
de arroz. Asi, el arroz con cascara (o arroz paddy) —obtenido al separar el grano de la planta
en el proceso denominado trilla— tiene varias capas y puede someterse a diversos grados
de procesamiento y pulido, resultando en distintos tipos de arroz que se comercializan a los
consumidores'®. El procesamiento y pulido del grano se denomina cominmente molineria,
del cual surgen los subproductos mencionados. La harinilla de arroz corresponde al residuo
de la limpia del arroz, mientras que las puntas de arroz constituyen granos de arroz partido
de menor dimension. En cuanto al aporte nutricional de cada subproducto, la harinilla de
arroz aporta proteina, grasa y fibra mientras que puntas de arroz contribuyen almidon y
carbohidratos de facil absorcién'®.

Para mayor detalle de la segmentacion por calidad, ver parrafo [15] del presente Informe.

El canal tradicional se compone mayoritariamente por tiendas de conveniencia y ferias libres que ofrecen alimentos
para mascotas empaquetados o a granel.

Los alimentos humedos ofrecidos por LDA son importados de proveedores localizados en [4]. La razon para
importar estos productos en lugar de producirlos localmente responde [5], a diferencia de las condiciones de
comercializacion del alimento seco. Complemento pp. 8-9.

Respuesta lansa oficio N° 873 archivo “Ventas Mascotas”. En la actualidad, LDA no ofrece productos premium o
super premium. Notificacion, p. 19.

Notificacién, pp. 5y 16.

Notificacion, p. 6.

Notificacién, p. 6. En igual sentido, Oficina de Estudios y Politicas Agrarias (“ODEPA”). 2017. "La cadena del arroz
en Chile", p. 13. Disponible en: <https://www.odepa.gob.cl/wp-content/uploads/2018/02/ARROZ2018Final.pdf>
[tltima vista: 13.05.2020]. Declaracion competidor industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [6].
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En nuestro pais la produccion y procesamiento de arroz se realiza principalmente en las
regiones del Maule y Biobio. El procesamiento es realizado por la industria molinera y
elaboradora que adquiere las cosechas de granos con cascara de diversos productores
atomizados'”. Tucapel, Empresas Carozzi S.A. (“Carozzi”’) y Comercial Chacao S.A. son
las principales procesadoras a nivel nacional, seguidos por compafiias de menor entidad
tales como Arrocera Flor de Niquén Limitada, Arrocera Aparicio y Garcia Limitada, Arrocera
Mantul Limitada, Arrocera Vitacura Limitada, entre otros’.

Dado que la producciéon nacional de arroz sélo cubre aproximadamente un 44% de la
demanda interna, en este mercado es frecuente la importacion por la industria molinera y
elaboradora tanto de productos elaborados como de granos desde Argentina, Paraguay,
Brasil, Uruguay, Estados Unidos, Tailandia, Indonesia y Vietnam, entre otros'®. La compra
se realiza mediante convenios o por ventas spot, con precios de referencia internacionales
dada la calidad de commodity de los cereales y su transaccion por medio de derivados
financieros?°. A su vez, es factible la importacién de subproductos de arroz, en particular,
de puntas de arroz y, en menor medida, de harinilla de arroz?'.

Los subproductos de arroz son aprovechados por su contenido nutricional no sélo para la
elaboracion de alimento para mascotas, sino que también por otras industrias. De acuerdo
a la informacién aportada por Tucapel, mas del [45-55]% de su harinilla de arroz es
comercializada a la industria porcina para engorda de cerdos, mientras que mas del [65-
75]% de las puntas de arroz se venden a la industria cervecera??. Asimismo, dichos
subproductos suelen emplearse para alimentos preparados, como ingrediente en sopas,
cereales para el desayuno y en otros productos envasados?.

ii. Alimentos para mascotas

En la industria de alimento para mascotas, los productos se suelen dividir segun: (a) tipo de
animal; (b) formato y uso; y (c) calidad, marca o valor. En primer lugar, existen productos
diferenciados entre —al menos— perros y gatos dados los distintos requerimientos por animal
y segun etapa de desarrollo o edad. Por su parte, por formato y uso encontramos el alimento

20
21

22
23

De acuerdo al ultimo censo agropecuario del afio 2007, existen aproximadamente 1.500 explotaciones dedicadas
al cultivo de arroz de los cuales sobre el 70% representa superficies inferiores a 50 hectareas que generan el 30%
de la produccion del rubro; mientras que un 1.6% supera las 500 hectareas, correspondiente al 16% del total de la
produccion. Al respecto, ODEPA. 2017. "La cadena del arroz en Chile", pp. 38 y 52. Disponible en: <https://
www.odepa.gob.cl/wp-content/uploads/2018/02/ARROZ2018Final.pdf> [ultima vista: 13.05.2020].

ODEPA. 2017. "La cadena del arroz en Chile", pp. 9-13, 20-23 y 52. Disponible en: <https://www.odepa.gob.cl/wp-
content/uploads/ 2018/02/ARROZ2018Final.pdf> [Gltima vista: 13.05.2020].

ODEPA. 2017. "La cadena del arroz en Chile", pp. 9-11, 20-23, 38-39, 52, 83-84. Disponible en: <https://www.ode
pa.gob.cl/wp-content/uploads/2018/02/ARROZ2018Final.pdf>. En igual sentido, informacion dispon ble en: <https://
www.odepa.gob.cl/wp-content/uploads/2018/08/PresentacionCN_Arroz20180510.pdf> [ultima vista: 13.05.2020].
Adicionalmente, declaracion competidor industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [7].
Declaraciones competidores de la industria arrocera y de alimento para mascotas. Nota confidencial [8].

En el afio 2019 se importaron 27.381 toneladas de puntas de arroz. ODEPA. 2020. Boletin de cereales. Disponible
en: <https://b bliotecadigital.odepa.gob.cl/bitstream/handle/20.500.12650/69920/Boletincereales-febrero-2020.pdf>
[ultima vista: 15.05.2020]. En igual sentido, declaraciones competidor y cliente industria de cereales. Nota
confidencial [9]. En igual sentido, respuesta lansa oficio N° 873, Nestlé oficio N° 861, Proa oficio N° 864, Drag
Pharma oficio N° 866 y Carozzi oficio N° 869.

Notificacién, p. 8. Nota confidencial [10].

ODEPA. 2017. "La cadena del arroz en Chile", p. 13. Disponible en: <https://www.odepa.gob.cl/wp-content/uploads/
2018/02/ARR0OZ2018Final.pdf> [ultima vista: 13.05.2020].
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seco en pellets que sirve de base de alimentacion diaria del animal y se vende por bolsas
de distinto peso o a granel; junto con el alimento humedo que corresponde a un
complemento ofrecido en latas, salsa o pouch; y los snack, golosinas o premios de uso
ocasional que se comercializan en formatos pequefios.

En tercer lugar, los alimentos para mascota se pueden distinguir por calidad, marca o valor
entre productos econdmicos, mainstream, premium o super premium dependiendo de la
cantidad y calidad de la proteina utilizada, el precio del producto y el valor marca.
Consecuentemente, un producto econémico utiliza menor proporcién de proteina de peor
calidad, generalmente de origen vegetal; mientras que un alimento super premium se
compone de una mayor proporcion de proteina de mayor calidad y de origen animal —
incluso, algunas marcas utilizarian carne propiamente—. Lo anterior tendria un correlato en
el precio y marca del producto?*.

Si bien los proveedores ofrecen productos asociados a las categorias econdmica,
mainstream, premium o super premium, de acuerdo a los antecedentes de la Investigacion
ésta se trata de una distincion imprecisa y no estandarizada cuyos criterios cambian entre
productores y clientes. Incluso, dentro de una misma categoria existen diferencias
relevantes de calidad, valor o marca entre distintos productos?.

En Chile, la produccion de alimento para mascotas comprende principalmente la
elaboracion de alimento seco, mientras que el himedo, en su mayoria, se importa. En
atencion a lo anterior, en adelante se caracterizaran las condiciones relativas a la
produccion de alimentos secos.

La normativa chilena requiere que el alimento para mascotas cumpla con las tablas
nutricionales certificadas por organismos internacionales?’. Asi, la produccion garantiza
alimentos balanceados que se componen principalmente de proteina, grasa, fibra y almidon
gue se obtienen tanto de insumos animales como vegetales?®. El origen y composicion de
cada receta varia dependiendo del valor nutricional, tipo de producto y calidad perseguida,
resultado que puede obtenerse mediante la combinacion de distintos insumos. Asi, a mayor
sofisticacion del producto, el porcentaje de los insumos animales es mayor.

24
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Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [11].

Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [12]. En igual sentido,
Comision Europea caso M.2544 Masterfoods / Royal Canin y caso M.2337 Nestlé / Ralston Purina.

Cabe sefialar que la elaboracion de alimento himedo requiere instalaciones de mayor complejidad —comprado con
aquellas usadas para la elaboracion de alimento seco— que suponen un alto valor de inversion. Asimismo, la
demanda local por alimentos humedos es reducida y, a diferencia de otros paises, se utiliza como snack o
complemento al alimento seco y no como alimentacion exclusiva. En especifico, para el afio 2017, las ventas de
alimento seco de perro representan un [85-95]% de las ventas en valor y un [85-95]% de las ventas en volumen;
mientras que el alimento seco de gato representa un [85-95]% de las ventas en valor y un [75-85]% en volumen.
Euromonitor Chile 2018, respuesta Proa oficio N° 864. Nota confidencial [13].

Segun Norma Chilena NCH 2546.0f2019, parrafo 4.3.1 "(I)os alimentos completos para perros y gatos deben
cumplir en su formulacién con lo establecido en las tablas de perfiles nutricionales establecidas en la Association
of American Feed Control Officials (AAFCO, ver Anexo A [2]), National Research Council (NRC, ver Anexo A, [3])
o la The European Food Industry (FEDIAF, ver Anexo A, [4])". Por su parte, segun el parrafo 3.4 de la citada norma,
el alimento completo o balanceado se define como la “mezcla de ingredientes con o sin aditivos que suministra a
los animales y que esta concebida para cumplir la totalidad de sus necesidades nutricionales como Unica fuente de
alimento, de acuerdo a la especie, estado fisioldgico y tipo de actividad a que es destinado”.

Declaraciones competidores de la industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [14].
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Respecto de los insumos vegetales, la eleccién depende de la disponibilidad y del precio
del bien, privilegiando el uso de trigo y maiz por sobre arroz, cuya disponibilidad es mayor
y tiene un costo mas econdmico?®. En adicion a los aportes nutricionales de los
subproductos del arroz —proteinas, grasas y fibra, por un lado y almidén de facil digestion,
por el otro—, la harinilla entrega textura y buena presentacion visual, mientras que las puntas
de arroz aportan caracteristicas de palatabilidad y digestibilidad al alimento®.

El adecuado balance de las recetas exige de conocimiento especializado y procesos
extensos de prueba, adecuacion en planta y testeos en animales®'. En la industria se utilizan
softwares para la elaboracién de recetas que permiten la adecuacion del tipo y proporcion
de los insumos sin afectar el producto final. Una modificacion en los ingredientes de una
receta puede ser mayor o menor en atencién a su impacto en el producto. Una modificacion
mayor acarrea problemas principalmente de palatabilidad o digestibilidad del alimento,
siendo el primero mas critico para el alimento de gatos. La modificacion menor de una
receta supone un impacto minimo y su viabilidad depende de la prevision del productor —
registro sanitario y rotulacion de envase—2.

En Chile, los actores activos en la importacion, elaboracién, comercializacion y distribucion
de alimento para mascotas son las Vendedoras —que comercializan las marcas Charly y
Minninos caracterizadas como econdémicas (ademas de maquila para [15]), junto con
Cannes y Felinnes en lo que informan mainstream—, Carozzi —principalmente mediante las
marcas Master Dog y Master Cat caracterizadas como premium—, Proa S.A. (“Proa”) —por
medio de la marca Champion Dog y Champion Cat caracterizadas como premium—, Nestlé
Chile S.A. (“Nestlé”) —centralmente con la marca Dog Chow y Cat Chow caracterizadas
como premium—, Masterfoods Chile Alimentos Limitada (“Masterfoods o Mars”) Mars Inc.
(“Mars”) —a través de la marca Pedigree, Royal Canin y Whiskas principalmente—. En el
mercado también participan otros actores de menor entidad, como Extruder S.A.
(“Extruder”), Southpoint S.A (“Southpoint"), Molino Caupolican SpA (“Nutritec”),
Laboratorio Drag Pharma Chile Invetec S.A. (“Drag Pharma”) y Alimentos Cisternas S.A.
(“Cisternas”). Por su parte, la distribucion de alimento para mascotas se realiza a través
del canal tradicional, supermercado, tiendas de mascota y clinicas veterinarias®.

ANALISIS COMPETITIVO
Mercado relevante
De acuerdo a lo ya expuesto, la materializacion de la Operacién daria lugar a un traslape

vertical dada la relacién que se produce entre la comercializacion de subproductos del arroz
por parte de Tucapel y la produccion de alimento para mascotas por las Vendedoras.

29
30
31
32
33

Declaraciones competidores de la industria arrocera y de alimento para mascotas. Nota confidencial [16].
Declaraciones médico veterinario y competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [17].
Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [18].

Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [19].

Para el afio 2017, los supermercados representaron alrededor de [45-55]% de las ventas de alimentos para
mascotas, seguido por el canal tradicional con [25-35]%, las tiendas de mascotas con [5-15]%, las tiendas de
mejoramiento de hogar con [0-5]%, outlets [0-5]% y ventas online [0-5]%. Al respecto, datos Euromonitor Chile

2018, respuesta Proa oficio N° 864. Nota confidencial [20].

www.fne.gob.cl



23.

24.

25.

26.

JFISCALIA
INACIONAL

IECONOMICA

i. Aguas arriba

Respecto del mercado relevante del producto, las Partes indican que existen varios
cereales que se usan como insumos para la fabricacion de alimento para mascotas,
definiendo dos mercados, segun el aporte nutricional de los insumos: (a) cereales o
subproductos de molineria que aportan proteina, grasa y fibra, incluyendo a lo menos
harinilla de arroz y harinilla o afrechillo de trigo; y (b) cereales o subproductos que aportan
almidén o carbohidratos de facil digestion y que incluyen a lo menos puntas de arroz y
maiz®. Esta definicion se fundamenta en que los fabricantes de alimento para mascotas
utilizarian distintas recetas que combinan los cereales en proporciones diferentes,
buscando obtener un alimento balanceado de acuerdo a las exigencias normativas®. Bajo
esta argumentacion, existirian distintos cereales que cumplirian la misma funcién que la
harinilla y puntas de arroz®.

En particular, las Partes sostienen que el maiz podria considerarse un sustituto perfecto a
las puntas de arroz desde el punto de vista nutricional, mientras que la proteina, grasa, fibra
y almidon que aporta la harinilla de arroz puede ser sustituida en un [35-45]% por los
compuestos de la harinilla de trigo®. Sin perjuicio de lo anterior, de eliminarse la harinilla
de arroz en una formula seria posible elaborar una alternativa utilizando distintas
proporciones de otros insumos. Adicionalmente, las Partes destacan que en tanto en su
propia linea de produccion como en la de sus competidores existirian productos que no
utilizan arroz ni sus subproductos®.

Adicionalmente a los argumentos expuestos por las Partes, esta Division ha tenido a la vista
otros antecedentes para analizar la posible sustitucion entre los subproductos de arroz y
otros cereales. En primer lugar, considerando el uso en la industria de alimento para
mascotas de softwares para la elaboracion de recetas —en funcién de las caracteristicas del
producto final que se busca obtener, balanceando las proporciones de cada insumo segun
su aporte nutricional y su precio— seria posible generar distintas recetas que incluyan o
excluyan subproductos de arroz utilizando distintas proporciones de otros insumos de
origen animal y vegetal®®.

En el caso de lansa, mediante el lamado “precio sombra” la compafiia determina un rango
de precios maximo y minimo por el cual dicha materia prima es factible como insumo para
la elaboracion de un determinado alimento, desde una perspectiva econdmica y nutricional.
Asi, este indicador establece un equilibrio entre las propiedades de un insumo y su precio
que, de ser sobrepasado, gatillaria recetas alternativas con insumos diferentes. En el caso
de los subproductos del arroz, el precio sombra para abril de 2020 permitiria una variacion
en el precio de puntas de arroz de un [Jj % y de Ia harinilla de arroz de un [} .
indicando que la factibilidad de un cambio en la receta de un alimento responderia a
cambios de precio significativos*©.

34
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Notificacion p. 9.

Segun Norma Chilena NCH 2546.0f2019, parrafo 4.3.1y 3.4.

Notificacion, Complemento, Segundo Complemento.

Segundo complemento pp. 3 y 4. Nota confidencial [21].

Complemento, p. 5 y Segundo Complemento, pp. 4 y 5. En igual sentido, declaracion Vendedoras. Nota
confidencial [22].

Declaracion Vendedoras. Nota confidencial [23].

Respuesta lansa oficio N° 873. Nota confidencial [24].
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Por otra parte, antecedentes recopilados durante la Investigacion indican que los actores
de la industria evitan realizar cambios mayores en las recetas debido a los efectos adversos
que pueden provocar sobre el producto final, pudiendo resultar en el rechazo por parte del
animal*'. Segun expertos consultados, cambios significativos en la formulacion de un
producto requeririan testeo para percibir el nivel de aceptacion por parte de un perro o
gato*?. En esta linea, lansa realiza estudios de palatabilidad y compara distintas
formulaciones en centros de estudio en Chile y en el extranjero*3.

Consecuentemente, si bien existen ciertos indicios que podrian apuntar a un mercado de
subproductos de arroz en si mismo (hipotesis restringida) —considerando las dificultades
que implica un cambio mayor en la receta y las particularidades de palatabilidad y
digestibilidad que aportan dichos insumos—, diversos antecedentes de la Investigacion
sustentan la sustitucion con otros cereales desde el punto de vista nutricional. Por este
motivo esta Division considera que no es posible descartar la sustituibilidad entre las recetas
que utilizan arroz y las que carecen de aquel. Sin perjuicio de lo anterior, la definicion
precisa del mercado del producto no resulta necesaria debido a que no afecta las
conclusiones del presente Informe.

En cuando al mercado relevante geografico, las Partes plantean una delimitacion nacional
debido a que el abastecimiento de granos se hace principalmente a nivel de productores
localizados en el pais. A este respecto, la Investigacion ha permitido concluir la factibilidad
de importaciones directas. No obstante, la definicion precisa del alcance geografico del
mercado no es necesaria al no afectar las conclusiones del anélisis.

ii. Aguas abajo

Las Partes senalan que los mercados relevantes aguas abajo corresponderian a la
provision alimento para perros y la provision de alimento para gatos, ambos a nivel nacional,
sin mayores segmentaciones*4.

Por otra parte, la jurisprudencia comparada ha dejado abierta la definicion de mercado,
analizando una posible segmentacién por tipo de alimento que distingue entre producto
seco, himedo y snacks*. Asimismo, previamente la Fiscalia ha examinado el mercado de
alimentos para perros y gatos, definiendo el segmento super premium en el canal tiendas
de mascotas como un mercado relevante de producto en si mismo“6.

41
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Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [25].

Declaracién médico veterinario. Nota confidencial [26].

Declaracién Vendedoras. Nota confidencial [27].

Sin perjuicio de lo anterior, las Partes incluyen definiciones plaus bles a efectos de la completitud. Respecto de la
segmentacion entre alimento para mascotas seco y himedo, las Partes distinguen el mercado nacional del europeo,
sosteniendo que en Chile es extrafio que los consumidores alimenten a sus mascotas solamente en base a alimento
himedo —a diferencia de lo que ocurre en Europa—, el que se comercializa en formatos pequefios y utiliza como
complemento al alimento seco. Notificacién, pp. 11y 12.

Comision Europea caso IV M.554 Dalgety / The Quaker Oats Company; caso IV M.1127 Nestlé / Dalgety; caso
M.2337 Nestlé / Ralston Purina; caso M.2544 Masterfoods / Royal Canin. En igual sentido, Comisién Federal de
Comercio de Estados Unidos (“FTC”) Nestlé Holding Inc y Ralston Purina Inc.

Informe de archivo, Fiscalia Nacional Econdmica rol 1481-09, Investigacion en contra de Royal Canin Chile Ltda.
por presunta fijacion de precios de reventa.
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Cabe sefialar que esta Division concuerda con la distincion entre alimentos para perros y
gatos considerando que estas dos categorias satisfacen distintas necesidades desde la
perspectiva de la demanda. Asimismo, desde la perspectiva de la oferta, cada categoria se
ajusta a los requerimientos en aporte calorico y composicion nutricional del animal, por lo
que no comparten la misma estructura de costos.

Respecto de una posible segmentacion por calidad, valor o marca, para el caso en analisis
seria plausible la categorizacion entre eventuales segmentos econdmico y mainstream de
acuerdo a las actividades del Negocio Objetivo, sin perjuicio de que la pertenencia de un
determinado producto a un segmento u otro no estd necesariamente determinada por
parametros objetivos y uniformes, segun se sefialé supra. En lo que respecta al canal de
distribucion, la diferenciacién responderia a categorias de producto similares a las descritas
por calidad, valor o marca. Asi, el canal tradicional comercializa principalmente productos
economicos, mientras que los productos pertenecientes al segmento mainstream tienen
mayor presencia en el canal supermercado y los productos de segmentos premium y super
premium tendrian prevalencia en tiendas especializadas y veterinarias.

El presente analisis considerara como mercado relevante la provision de alimentos secos
para perros, por un lado, y la provision de alimentos secos para gatos, por otro, en atencion
a que las Vendedoras cuentan con produccién propia en dichos segmentos, que da lugar a
la relacion vertical entre las Partes. En relacion a posibles segmentaciones por calidad,
valor o marca, o por canal de distribucién, esta Division estima que no es necesario definir
con precision el mercado relevante, ya que las conclusiones del presente informe no varian.

Finalmente, el mercado geografico se abordarda desde una perspectiva nacional
considerando que la produccién abastece todo el territorio.

Analisis competitivo de la Operacion

Las Partes argumentan que no existirian riesgos para la competencia en el mercado dada
la escasa relevancia de la relacion vertical de sus actividades. Aguas arriba, los
subproductos de arroz serian facilmente sustituibles por otros cereales y sus subproductos;
aguas abajo, las bajas participaciones de las Vendedoras en el mercado harian inocua la
Operacion®.

En lo relativo al segmento aguas arriba, las tablas N° 1 y 2 a continuacion contienen las
participaciones de mercado de Tucapel, estimadas por las Partes, en cada uno de los
mercados plausibles*®. Si se acota el mercado —considerando cada subproducto del arroz

47
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Notificacion, pp. 7-13.

En el caso a la vista no se cuenta con datos precisos de las participaciones de mercado. Las Partes realizan la
estimacion a partir del volumen de produccion de arroz paddy con datos obtenidos de ODEPA para la cosecha del
afo 2018-2019. Utilizan como supuesto que la cantidad de harinilla de arroz producida equivalente al 10% del
volumen de arroz paddy, mientras que las puntas de arroz representarian el 2,5%. Luego contrastan estas
estimaciones con el volumen efectivo que produce Tucapel. Para obtener el valor de estos productos y compararlo
con los insumos de un mercado relevante que considere subproductos de otros cereales, se multiplica la cantidad
por el precio promedio de Tucapel. En dicho caso, se asume que el subproducto de trigo corresponde al 18% del
volumen total disponible. Cabe destacar que tanto el volumen como la proporciéon tiene su origen en los
antecedentes de ODEPA. Finalmente, para valorizarlo se ocupa el precio de inventario de lansa. A su vez, para
integrar el subproducto de maiz, se utiliza la produccion y el precio que entrega ODEPA en su Boletin de Cereales
de diciembre del afio 2019.
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como un mercado en si mismo— es posible apreciar la importante participacion de Tucapel
aguas arriba. En cambio, al ampliar el mercado de referencia —incluyendo subproductos de
otros cereales, en particular, maiz y trigo— la participacién de Tucapel se reduce
sustancialmente.

Tabla N° 1: Participaciones estimadas Tucapel mercado puntas de arroz cosecha afo

2018 - 20194
% del % del Valor
Producto Volumen (TON) Valor (CLP) Volumen Total Total
Puntas de arroz [ [ [60-70]% [60-70]%
Puntas de arroz y . . =10 0
maiz [ ] [0-5]% [0-5]%

Fuente: Notificacion.

Tabla N° 2: Participaciones estimadas Tucapel mercado harinilla de arroz cosecha afio

2018 - 2019%°
% del volumen | % del valor
Producto Volumen (TON) Valor (CLP) total total
Harinilla de arroz [ [ [50-60]% [50-60]%
Harinilla de arroz y 3 3 10 10
afrechillos de trigo [l [l [0-51% [0-51%

Fuente: Notificacion.

38. En cuanto al segmento aguas abajo, las tablas N° 3 y 4 a continuacion presentan la

informacion agregada de todos los productos en el canal supermercado, de acuerdo con
los datos disponibles en la presente Investigacion®'. Asi, se puede observar que el Negocio
Objetivo es uno de los cinco comercializadores mas importantes de comida seca de
mascotas, junto con Carozzi, Proa, Nestlé y Masterfoods. En el caso de alimentos de perro,
es el tercero en volumen y cuarto en valor, incluyendo la provisién de marcas propias por
el canal supermercado. Por su parte, se encontraria en el quinto lugar para alimento de
gato, detras de las empresas competidoras mencionadas. Es relevante mencionar que, si
bien los segmentos econdémico y mainstream podrian diferenciarse, el Negocio Objetivo
participa de ambos mercados.

Participaciones alimento seco de perro segmento supermercados afio 201952

Empresa Volumen Valor
Carozzi [40-501% [30-40]%
Proa [20-30]% [10-20]%

49
50
51

52

Nota confidencial [28].

Nota confidencial [29].

Las Partes estiman las participaciones de mercado a partir de los datos de Nielsen. Sin embargo, Nielsen no
identifica los productos de marca propia que produce LDA. Por lo tanto, las Partes realizan una estimacion para
calcular la participacion conjunta de la totalidad de sus productos. Primer Complemento, Anexo I-13a.

Nota confidencial [30].
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L‘i’;i?go y mareas [10-201% [10-201%

lansagro [10-20]% [10-20]%

Marcas propias [10-20]% [0-10]%

Nestlé [0-10]% [10-20]%

Masterfoods [0-10]% [10-20]%

Otras empresas [0-5]% [0-5]%

Fuente: Primer Complemento a partir de datos de Nielsen.

Tabla N° 4: Participaciones alimento seco de gato supermercados afio 20195

Empresa Volumen Valor
Nestlé [20-30]% [30-40]%
Proa [20-30]% [20-30]%
Carozzi [20-30]% [20-30]%
Masterfoods [10-20]% [10-20]%
Ir?r';?fsm y marees [5-101% [5-101%
lansagro [5-10]% [0-5]%
Marcas propias [0-5]% [0-5]%
Ofras empresas [0-5]% [0-5]%

Fuente: Complemento a partir de datos de Nielsen®.

Dada la relevancia de Tucapel en la hipotesis de mercado restringida —que considera los
subproductos de arroz como un mercado relevante en si mismo— y atendido que aquel
corresponderia al escenario mas conservador —que maximiza los riesgos de la Operacién
en la competencia— a continuacién se analiza: (i) un posible riesgo de bloqueo de insumos
de la Compradora hacia otros productores de alimento de mascotas en la provisién de
subproductos de arroz; y (ii) una posible estrategia de bloqueo de clientes respecto de los
productores de arroz competidores de Tucapel, considerando la disminucién en la demanda
de insumo dada la integracion del Negocio Objetivo.

i. Bloqueo de insumos
Respecto a la eventual habilidad de bloquear insumos que podria detentar la Compradora

una vez materializada la Operacién, el hecho que en el mercado de alimentos de mascotas
participan actores que no utilizan subproductos de arroz en sus recetas es un elemento

53 Nota confidencial [31].
54 Esta Division tuvo acceso al informe Pet Care Chile & Pert publicado por Euromonitor el afio 2018, documento que

estima a las participaciones de mercado de lansa en Chile para el afio 2017. En virtud de dichos antecedentes, las
Vendedoras detentarian un [0-5]% de presencia en el mercado de alimento seco para perros y un [5-15]% en
alimento secos para gatos. Estos datos no son comparables con los obtenidos de Nielsen dado que incluyen,
ademas de las ventas en el canal supermercado, aquellas realizadas en el canal tradicional, tiendas por
departamento, tiendas especializadas, veterinarias y paginas web. Sin perjuicio de lo anterior, se escoge presentar
en detalle las estimaciones de mercado segun Nielsen considerando que se encuentran mas actualizadas y reflejan
mejor un segmento relevante del mercado referido a las ventas por supermercado. Finalmente, al ser mas elevadas
corresponden a un enfoque conservador para el analisis. Al respecto, respuesta Proa oficio N° 864. Nota
confidencial [32].
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relevante en el analisis. Asi, en la Investigacion se recabaron diversos antecedentes que
dan cuenta que existiria cierta sustitucion entre recetas que reemplazan tanto los aportes
nutricionales de los subproductos del arroz con otros ingredientes, como sus caracteristicas
de palatabilidad o digestibilidad mediante la sofisticacion de procesos productivos y aditivos.
De esta forma, seria factible competir sin hacer uso de insumos como la harinilla de arroz
o0 las puntas de arroz, por lo que dichos subproductos no tendrian el caracter de
componente esencial, sin el cual la elaboracion o venta de los productos comercializados
aguas abajo quede impedida en el mercado o que carecer de dicho ingrediente en la receta
respectiva pueda constituir una desventaja competitiva5%-5¢,

Respecto de los productores que requieren de los sefialados insumos por la composicion
de sus recetas, antecedentes de la Investigacion indican que el uso de los subproductos de
arroz es reducido, representando una parte menor del total de ingredientes y costo final del
producto®7-%8, Asi, los insumos de origen animal —como la harina de carne o de ave o aceite
de ave—, son los costos mas importantes en la produccion de alimento para mascota. De
este modo, en el caso que Tucapel pudiese afectar la provision del insumo en analisis, ello
tendria un efecto muy acotado en sus competidores.

A mayor abundamiento, considerando la calidad de commodity del arroz y su transaccion
con precios transparentes mediante instrumentos financieros en mercados internacionales,
es razonable sostener que Tucapel tendria capacidad limitada para alterar los precios por
encontrarse constreiido por la competencia externa®. En la misma linea, la Investigacion
da cuenta que la importacién seria una alternativa viable para el abastecimiento de los
productores de alimentos de mascotas. Diversos actores de la industria sostienen que el
mercado nacional de arroz es pequefio en comparacion a la produccion de paises vecinos
como Argentina, Brasil y Paraguay®. Adicionalmente, existiria la alternativa de importar,
que ha sido utilizada por algunos productores de alimentos de mascota®’.

Por otra parte, en cuanto a los incentivos a realizar una estrategia de bloqueo de insumos,
es relevante tener presente que los competidores mas cercanos del Negocio Objetivo son
las compafilas con mayores participaciones de mercado, que dificiimente se verian
afectadas por ese bloqueo®?. Asi, Carozzi se encuentra integrado verticalmente, por lo que
provee de subproductos de arroz su negocio de alimento para mascotas directamente;
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Como fue revisado, cada receta tiene una capacidad limitada de sustitucion de ingredientes. No obstante, es posible
sostener cierta sustitucion entre recetas, obteniendo productos competitivos compuestos por diversos ingredientes
y, en particular, que no utilizan subproductos de arroz. Asi, Proa practicamente no utiliza subproductos de arroz en
sus recetas. Al respecto, respuesta Proa oficio N° 864.

Comision Europea. 2008. Directrices para la evaluacion de las concentraciones no horizontales con arreglo al
Reglamento del Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, pf. 34. Disponible en: <https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52008XC1018(03)&from=EN> [ultima visita: 20.03.2020].
Notificacion p. 10.

Asi, Nestlé utiliza menos de [0-5]% de puntas de arroz en todos sus productos salvo en Excellent. Lo mismo ocurre
con Proa, Drag Pharma, lansa y los alimentos producidos en Chile por Southpoint. En el caso de la harinilla de
arroz, ningun producto de Nestlé, Proa, Drag Pharma, Extruder y Southpoint (producido en nuestro pais) contempla
el insumo dentro de su receta. Al respecto, respuesta Nestlé oficio N° 861, Proa oficio N° 864, lansa oficio N° 873,
Drag Pharma oficio 866, Extruder oficio N° 865 y Southpoint 862. Nota confidencial [33].

Declaraciones competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [34].

Declaracion cliente industria de cereales. Nota confidencial [35].

Declaracién competidores industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [36]. En igual sentido, respuesta
Nestlé oficio N° 861, Carozzi oficio N° 869 e lansa oficio N° 873.

Notificacién, Anexo I-05.
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Nestlé forma parte de un conglomerado cuyo abastecimiento [37]%; Proa practicamente no
utiliza subproductos de arroz en sus recetas®; y Masterfoods no cuenta con produccion
nacional, importando el producto terminado®®.

Adicionalmente, un posible bloqueo de insumos podria suceder solo respecto de
productores con participaciones marginales y que no han sido identificados como
competidores cercanos del Negocio Objetivo. Por lo anterior, dicha estrategia generaria
desvios bajos hacia las marcas del mismo, hecho que diluye las posibles ganancias en el
mercado aguas abajo que dificilmente podria contrarrestar la pérdida de ingresos asociada
en el mercado aguas arriba. Mas aun, la existencia de otros competidores que
exclusivamente importan alimento para mascotas para su comercializacion en Chile supone
que existen agentes con productos que ejercerian presion competitiva al Negocio Objetivo
aun en el caso en que Tucapel iniciara un bloqueo de subproductos de arroz®®.

Finalmente, dado que solo es posible almacenar los subproductos de arroz por un periodo
limitado, un eventual bloqueo de insumos podria conllevar costos adicionales para
Tucapel®’. Eventualmente, la compaiiia incurriria en costos adicionales con objeto de
eliminar los subproductos inutilizables al dejar de percibir el ingreso que podria haber
obtenido por el subproducto, soportar el valor de mantenerlo almacenado e incurrir en el
costo de deshacerse del producto en mal estado.

En vista de los antecedentes analizados en el marco de la Investigacion, y a la falta de
habilidad e incentivos de Tucapel para realizar esta estrategia, esta Division estima que no
existiria riesgo de bloqueo de insumos producto de la materializacién de la Operacion.

ii. Bloqueo de clientes

Para efectos de analizar un posible riesgo asociado a una estrategia de bloqueo de clientes,
debe tenerse presente que lansa no es un comprador particularmente relevante de los
subproductos de arroz dado que la produccién de alimentos para mascotas es solo una de
las industrias que demanda estos insumos.

En efecto, Tucapel abastece de subproductos de arroz mayoritariamente a otras industrias
—segun se sefiala supra, mas del [45-55]% de sus ventas de la harinilla de arroz abastece
la crianza porcina, mientras que mas del [65-75]% de las puntas de arroz se destinan a
clientes de la industria cervecera—. En igual sentido, el déficit que la produccién nacional
de arroz supone respecto a la demanda total, implica que el remanente es provisto mediante
la importacion directa del producto. Consecuentemente, las posibilidades de importacion
impedirian a Tucapel desplegar una estrategia de bloqueo de clientes rentable.
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En el caso de Nestlé, tanto las negociaciones como la adquisicion de insumos para la produccion en Chile se realiza
de forma [38]. Al respecto, declaracion Eric Zeller, Gerente de Petfood de la compafiia Nestlé Chile S.A.

Proa informa que utiliza unicamente un [0-5]% de puntas de arroz en uno de sus productos. Al respecto, respuesta
Proa oficio N° 864. Nota confidencial [39].

Declaraciones competidores de la industria de alimento para mascotas. Nota confidencial [40].

Junto con Masterfoods, Southpoint también importa productos desde Brasil. Euromonitor, Notificacion Anexo I-13b.
Notificacién p. 8. En igual sentido, declaracion competidor de la industria de alimento para mascotas. Nota
confidencial [41].

Notificacion p. 9. Nota confidencial [42].
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49. Finalmente, cabe destacar que los subproductos de arroz son elaborados mediante el
procesamiento del grano de arroz, siendo la venta de arroz para consumo humano la
principal fuente de ingresos de los productores®®.

50. En consecuencia, a la luz de lo expuesto esta Division descarta un posible riesgo de
bloqueo de clientes producto de la materializacién de la Operacién en andlisis.

lll. CONCLUSIONES

51. En atencién a los antecedentes y analisis realizado, se recomienda aprobar la Operacion
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 la Fiscalia para
velar permanentemente por la libre competencia en los mercados analizados.
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89 Para Tucapel los ingresos por venta de harinilla de arroz en el afio 2019 representaron el [0-5]% de sus ventas
totales, mientras que las puntas de arroz un [0-5]% de sus ingresos para el mismo afio. Notificacién, p. 8. Nota
confidencial [43].
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