FISCALIA
NACIONAL

Santiago, 30 de diciembre de 2021

VISTOS:

1. El documento de fecha 13 de octubre de 2021, correspondiente al Ingreso
Correlativo N°14368-21, que notifica a la Fiscalia Nacional Econdmica (“Fiscalia”)
una eventual operacion de concentracion consistente en la fusion entre Valmet
Oyj (“Valmet”) y Neles Corporation (“Neles” y junto con Valmet, las “Partes”)
(“Operacién”).

2. La resolucion dictada por esta Fiscalia con fecha 27 de octubre de 2021 que dio
inicio a la investigacion bajo el Rol FNE F293-2021 (“Investigacién”), de
conformidad al Titulo IV 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”) y al Decreto Supremo N°33, del Ministerio
de Economia, Fomento y Turismo, que Aprueba Reglamento sobre la Notificacion
de una Operacion de Concentracion de fecha 1° de marzo de 2017, publicado en
el Diario Oficial con fecha 1° de junio de 2017.

3. La presentacion realizada por un agente econémico con fecha 30 de noviembre
de 2021, correlativo de ingreso N°17253-21, la que contiene ciertos reparos
relacionados a la Operacién (“Presentacion”).

4. Elinforme de la Division de Fusiones de la Fiscalia, de esta misma fecha.

5. Lo dispuesto en los articulos 1°, 2°, 39, 54 y en el Titulo IV del DL 211.

CONSIDERANDO:

1. Que Valmet es una sociedad anénima constituida conforme a las leyes de
Finlandia, centrada en el desarrollo de equipos y en la provisiéon de tecnologias,
automatizacién y servicios para las industrias de la celulosa, el papel y la energia.

2. Que Neles es una sociedad andénima constituida conforme a las leyes de
Finlandia, que proporciona soluciones de control de flujo a nivel global. En
particular, disefia, fabrica, distribuye y presta servicios de equipos de valvulas y
actuadores, para su uso en la industria pesada. A su vez, ofrece piezas de
repuestos y servicios de mantenimiento de vélvulas.

3. Que la Operacién consiste en la fusién por absorcién entre Valmet y Neles, en
virtud de la cual todos los activos y pasivos de Neles serdn transferidos a Valmet,
la que se enmarcaria en la hipotesis de la letra a) del articulo 47 del DL 211.

4. Que las Partes no superponen sus actividades a nivel horizontal, existiendo
Unicamente relaciones verticales entre ellas. En efecto, las valvulas -segmento
aguas arriba- son utilizadas como insumo en la prestacion de soluciones y equipos
para las industrias de celulosa, papel y energia -segmento aguas abajo-.
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Que, al evaluar el impacto competitivo de la Operacion en la competencia, se
consideraron los siguientes posibles efectos verticales que su materializacién
podria producir: (i) eventuales estrategias de bloqueo de insumos a competidores
de Valmet; (ii) eventual riesgo de bloqueo de clientes a competidores de Neles; y
(i) eventual riesgo de acceso a informacién comercialmente sensible de caracter
técnico respecto de competidores de Valmet, a la que la entidad fusionada podria
acceder a través de servicios de mantenimiento.

Que, en cuanto al blogqueo de insumos, la Investigacion da cuenta que la entidad
concentrada carece de la habilidad para realizar dicha estrategia, toda vez que
los clientes finales de las Partes realizan de manera habitual la compra de los
productos del segmento aguas arriba y segmento aguas abajo de manera directa.
Adicionalmente, existen otros competidores en el segmento aguas arriba,
habiendo a lo menos una alternativa en cada tipo de producto de valvulas que
comercializa Neles.

Que, a mayor abundamiento, se analizé si la entidad concentrada tendria los
incentivos para realizar un blogueo de insumos. La Investigacion da cuenta de
gue el segmento aguas arriba representa una proporciéon menor de los costos del
segmento aguas abajo, existiendo otros competidores que podrian disciplinar a la
entidad concentrada una vez perfeccionada la Operacién.

Que, en relacidon a un posible bloqueo de clientes, se evalu6é que la entidad
concentrada no tiene la habilidad para llevar a cabo este tipo de estrategia, toda
vez que los clientes finales demandan directamente los productos del segmento
aguas arriba. Asimismo, los competidores de Neles estan presentes en industrias
distintas al segmento aguas abajo (v.gr. mineria, petréleo y gas), por lo que la
base de clientes es mas amplia, siendo poco plausible un bloqueo de clientes.

Que, respecto al acceso a informacién comercial sensible, la Operacion no altera
de manera relevante la cantidad y calidad de informacién que poseen actualmente
los participantes del segmento aguas abajo ni tampoco incrementa en forma
relevante la transparencia que hoy existe en el mercado, ni la informaciéon hoy
disponible para los actores que participan en cada segmento.

Alaluz de lo expuesto, es posible descartar que la Operacion sea apta para reducir
sustancialmente la competencia en los mercados analizados.
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RESUELVO:

1. APRUEBESE, de manera pura y simple, la operacién de concentracion relativa a
la fusion entre Valmet Oyj y Neles Corporation.

2. COMUNIQUESE a las Partes notificantes por medio de correo electrénico, segin
dispone el articulo 61 del DL 211.

3. PUBLIQUESE.

Rol FNE F293-2021.

Sebastign  fimadodigitaimente

por Sebastian Castro

Fecha: 2021.12.30
Castro 14:36:02 -03'00"

SEBASTIAN CASTRO QUIROZ
FISCAL NACIONAL ECONOMICO (S)

FIP

www.fne.gob.cl



		2021-12-30T14:36:02-0300
	Sebastián Castro




