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ANT.: Adquisición del control en 
Inchalam y Prodalam por parte 
de Valle Hermoso, Auquinco y 
Alcántara 
Rol FNE F346-2023. 

MAT.: Informe de aprobación. 

Santiago, 18 de agosto de 2023 

A : FISCAL NACIONAL ECONÓMICO (S) 

DE : JEFA DE DIVISIÓN DE FUSIONES 

De conformidad a lo preceptuado en el Título IV del Decreto con Fuerza de Ley N°1 
de 2004, del Ministerio de Economía, Fomento y Turismo, que fija el texto refundido, 
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973 (“DL 211”), presento a usted el 
siguiente informe (“Informe”), relativo a la operación de concentración del antecedente, 
recomendando su aprobación en forma pura y simple, por las razones que a continuación 
se exponen:  

I. ANTECEDENTES

1. Con fecha 17 de abril de 2023, mediante documento correlativo de ingreso N°38.518-
23 (“Notificación”)1, Inmobiliaria Valle Hermoso SpA (“Valle Hermoso”), Inversiones
Auquinco SpA (“Auquinco”) e Inversiones Alcántara SpA (“Alcántara” y, con Valle
Hermoso y Auquinco, “Compradoras”) y NV Bekaert S.A. (“Bekaert y, con las
Compradoras, “Partes”), notificaron a la Fiscalía Nacional Económica (“Fiscalía” o
“FNE”) una operación de concentración consistente en la adquisición de control en
Industrias Chilenas de Alambre S.A. (“Inchalam”), Prodalam S.A. (“Prodalam”), y sus
filiales (“Entidades Objeto” o “Grupo Inchalam”), directa e indirectamente por parte
de las Compradoras (“Operación”).

2. Mediante resolución de fecha 2 de mayo de 2023, esta Fiscalía dio lugar parcialmente
a la solicitud de exención de acompañar determinados antecedentes, y en resolución
de la misma fecha, declaró incompleta la Notificación de conformidad al artículo 50
del DL 211. Luego, mediante presentación de fecha 16 de mayo de 2023, ingreso
correlativo N°39.079-23 (“Complemento”), las Partes subsanaron los errores y
omisiones de la Notificación.

3. De conformidad a lo señalado en el artículo 50 inciso tercero del DL 211, por
resolución de fecha 30 de mayo de 2023 esta Fiscalía ordenó el inicio de la
investigación de la Operación, bajo el Rol FNE F346-2023 (“Investigación”).

4. Con fecha 30 de junio de 2023, la Fiscalía y las Partes suscribieron un acuerdo de
suspensión del plazo de la Investigación, por un término de 25 días hábiles
administrativos, según dispone el artículo 60 del DL 211.

1 De forma previa a la Notificación, las Partes efectuaron consultas en el marco del Instructivo de Pre–
Notificaciones de Operaciones de Concentración de mayo de 2021, Rol FNE P71-2023. 
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helicoidal; (ii) Armacero-Matco S.A. (“Armacero”) en la fabricación de mallas 
electrosoldadas, pilares, cadenas, escalerillas, y acero para construcción en punta y 
figurado, que pueden ser dimensionadas de forma específica para diferentes 
proyectos; (iii) Aceros Cox Comercial S.A. (“Aceros Cox”) en la sub-distribución de 
barras de refuerzo para hormigón, perfiles laminados, planchas laminadas en caliente 
y mallas electrosoldadas; (iv) Salomon Sack S.A. (“Salomon Sack”) en la distribución 
mayorista y minorista de aceros para hormigón, perfiles laminados, enfierraduras para 
hormigón, bobinas y planchas de acero negro, rollos y planchas con recubrimiento, 
vigas, cañerías, perfiles doblados, productos de alambre; y (v) Ecoaza SpA en la 
provisión de los servicios de procesamiento de escoria siderúrgica de horno eléctrico 
y horno cuchara proveniente de Aza, procesamiento de metálicos de Aza, y su 
disposición final15. 

 
13. Cabe destacar que los efectos en la competencia de la adquisición de la participación 

accionaria de Matco en Aza fue analizada previamente por esta Fiscalía, en el marco 
de la investigación caratulada “Operación de Concentración entre Aza Participaciones 
SpA, Matco Cables SpA y otros”, Rol FNE F109-2017. Dicha concentración fue 
aprobada sujeta al cumplimiento de una serie de medidas de mitigación de naturaleza 
conductual, mediante resolución de fecha 29 de mayo de 2018 (“Informe Aza”).  

 
14. Dichas medidas (“Medidas Aza”) –actualmente vigentes16– tuvieron como objetivo 

mitigar los riesgos coordinados que se detectaron en relación con la producción y 
venta de mallas electrosoldadas, especialmente entre competidores relacionados, 
con vínculos de propiedad que facilitaban el flujo de información y, en consecuencia, 
aumentaban la habilidad de coordinación. En síntesis, las Medidas Aza consistieron 
en que Matco se abstendría de influir en la administración del negocio de mallas 
electrosoldadas desarrollado por Armacero, y evitaría acceder a información 
comercial sensible respecto al mismo y de divulgarla a terceros, eliminando 
consecuentemente la habilidad de las Compradoras para influir en las variables 
competitivas del Grupo Aza en el mercado de mallas electrosoldadas17-18. Lo anterior, 
según se señalará infra, impacta en los riesgos analizados en este Informe. 

 
15. Como consecuencia de la Operación, la estructura societaria de los Grupos quedará 

en la forma en que se grafica en la siguiente Figura N°1. 
 
 

 
15 Véase respuesta de Aza a Of. Ord. N°842-2023, y declaración de representantes de Aza, Armacero, 

Salomon Sack y Aceros Cox, de fecha 25 de julio de 2023. 
16 Dichas medidas se mantendrán vigentes en la medida que Matco o sus accionistas directos o 

indirectos tengan simultáneamente participación directa o indirecta en la sociedad que opere el Negocio de 
Mallas Electrosoldadas y en ACMA o en otra sociedad que desarrolle el negocio de producción y venta de mallas 
electrosoldadas para refuerzo de hormigón en la que Inchalam tuviera alguna participación, directa o indirecta, 
o derechos que le permitan ejercer influencia decisiva en su administración. Anexo B – Medidas de mitigación 
del Informe Aza, p.5. 

17 De este modo, Matco no tendría derecho a designar a los miembros del directorio o ejecutivos 
relevantes de Armacero y, a su vez, no tendría acceso a información comercial sensible ni por vía de su calidad 
de accionista indirecto, ni mediante su calidad de director de su respectiva matriz (Aza Participaciones SpA, 
actualmente Aza). Asimismo, las partes se obligaron a no nombrar director o ejecutivo relevante en Armacero 
a quienes ostenten cargos equivalentes en Grupo Inchalam. 

Como complemento a lo anterior, se estableció el deber de las otras compradoras –I&I, Reyosan y Los 
Andes– de propender a que Matco y sus accionistas y directivos no accedieran a la información comercial 
sensible de Armacero, especialmente en relación con la información a que accedería Azapar en su calidad de 
matriz de esta última.  

En cuanto a su cumplimiento, de acuerdo con la resolución de archivo de fecha 20 de diciembre de 
2021 de la fiscalización Rol FNE N°2618-20, se entregaron oportunamente reportes que dan cuenta de su 
cumplimiento durante los años 2019, 2020 y 2021. Lo anterior, sin perjuicio de las facultades de esta Fiscalía 
de velar permanentemente por la libre competencia en los mercados y, en específico, de mantener bajo estricta 
observación el cumplimiento de las medidas de mitigación por lo que resta de su vigencia. 

18 Informe Aza, párrafo 110. 
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Figura N°1: Estructura societaria de los Grupos 

Fuente: Elaboración propia en base a antecedentes aportados por las Partes. 
 

16. En definitiva, la existencia de vínculos estructurales originados en las relaciones de 
propiedad mencionadas, y los derechos sociales de Matco en Aza detallados supra, 
fueron considerados para efectuar el análisis de la Operación consistente en el 
cambio de la naturaleza del control en las Entidades Objeto, entendiendo que su 
perfeccionamiento genera una superposición entre las actividades de los Grupos. 

 
III. INDUSTRIA Y MERCADO RELEVANTE 
 
17. En la industria del acero, es posible distinguir cuatro grandes categorías de productos 

siderúrgicos acabados: (i) acero al carbono; (ii) acero inoxidable; (iii) acero altamente 
aleado; y (iv) acero eléctrico. Los productos siderúrgicos de estas cuatro categorías 
difieren en términos de su composición química, precio y aplicaciones finales19. Las 
actividades de los Grupos solo se traslapan en determinados productos de acero al 
carbono20-21, por lo que el presente Informe no abordará las demás categorías. 
 

18. Por su parte, los productos de acero al carbono pueden clasificarse en largos y 
planos22. Los productos planos corresponden a aquellos comercializados en formato 
de rollos, los que son destinados a diversos usos industriales, tales como techumbres, 
recubrimiento de estructuras, tambores y grandes estructuras metálicas. 
Actualmente, la totalidad de los productos planos demandados en Chile son 
importados23. 

 
19. Los productos largos, por su parte, corresponden a aquellos comercializados en 

formato de hilo, y se destinan a la construcción, principalmente de estructuras. A su 
vez, éstos pueden subdividirse en: (i) alambrón, (ii) barras para hormigón, y (iii) 
perfiles24. 

 
19 Comisión Europea, Case No COMP/M.4137 - MITTAL / ARCELOR. 
20 Notificación, pp. 16-17, Complemento, p. 21 y respuesta de Bekaert a Of. Ord. N°840-2023. 
21 Véase respuesta de Aza a Of. Ord. N°842-2023, y declaración de representantes de Aza, Armacero, 

Salomon Sack y Aceros Cox, de fecha 25 de julio de 2023. 
22 Véanse Informe Aza, párrafo 30; Comisión Europea, Sollac/Aceralia/Solmed, Case No 

IV/ECSC.1269; Comisión Europea, Krupp Hoesch/Thyssen, Case No IV/ECSC.1243; Comisión Europea, 
Usinor/Cockerill Sambre, Case No IV/ECSC.1268; Comisión Europea, Arbed/Aceralia, Case No IV/ECSC.1237; 
y Comisión Europea, Aceralia/Aristrain, Case No IV/ECSC.1264 

23 Informe Aza, párrafo 31. En el mismo sentido, véanse declaraciones de (i) representantes de Ebema, 
de fecha 27 de julio de 2023, y (ii) representante de American Screw, de fecha 27 de julio de 2023. 

24 Comisión Europea, COMP/M.4137 MITTAL/ARCELOR; y Comisión Europea, COMP/M.6974 
METINVEST / LANEBROOK / SOUTHERN GOK. Para mayores antecedentes sobre barras para hormigón y 
perfiles, véase Informe Aza, párrafos 32-34. 
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27. Consecuentemente, en el presente Informe se analizará el mercado del alambrón con 
un alcance geográfico mundial38. 

 
III.2 Mallas electrosoldadas 
 
28. Las mallas electrosoldadas para el refuerzo de hormigón son estructuras de acero 

planas en forma de panel, formadas por tiras de acero, dispuestas en forma ortogonal 
y electrosoldadas en todos los puntos de encuentro. Se utilizan en la industria de la 
construcción como acero de refuerzo, en particular en losas de cimentación, entrepiso 
y pavimentos rígidos, como revestimiento en silos, bóvedas, túneles y canales, muros 
divisorios de carga y de contención39, y corresponden a una categoría de producto 
que agrupa a mallas, pilares, cadenas y escalerillas40. 

 
29. Para la producción de mallas electrosoldadas, las empresas fabricantes adquieren 

alambrón, ya sea de productores nacionales o internacionales, mediante importación. 
Lo trefilan para darle el diámetro requerido41 y luego realizan el proceso de 
electrosoldadura o fundición en las junturas para dar lugar a una rejilla soldada 
prefabricada42-43. 

 
30. Las mallas electrosoldadas permitirían ahorros en términos de tiempo de instalación, 

costo de mano de obra y mermas asociadas al proceso de corte y doblado44. Es decir, 
éstas ofrecerían ventajas de costo, pese a ser más caras que las barras de refuerzo, 
las cuales requieren ser instaladas en el lugar de construcción45. 

 
31. Los actores nacionales activos en la fabricación de mallas electrosoldadas, para ser 

comercializadas en Chile, son Acma, Armacero, American Screw de Chile SpA 
(“American Screw”), Ebema S.A. (“Ebema”) y Premet Ltda. (“Premet”).  
 

32. En cuanto a la definición de mercado relevante de producto, esta Fiscalía ha concluido 
con anterioridad que las mallas electrosoldadas para la construcción constituyen un 
mercado en sí mismo, y que las barras de refuerzo no serían sustitutas de éstas. Lo 
anterior se funda en que, ante un shock en el precio de las mallas electrosoldadas 
que los elevó de forma sustancial46, no se observó un efecto el precio en las barras, 

 
38 El alambrón es importado desde Argentina, Brasil, China, India, Japón, México y Turquía. Al 

respecto, véase respuesta de [-] y [-] a Of. Circ. Ord. N°41-2023, así como declaración de representantes de [-
] de fecha 8 de junio de 2023. [Nota confidencial 3] 

39 Véase respuestas de Bekaert a Of. Ord. N°840-2023 y de Aza a Of. Ord. N°842-2023. En el mismo 
sentido véase Superintendencia de Industria y Comercio de Colombia, Diaco S.A./Siderúrgica del occidente 
S.A.S., Rol 16-247022, p. 12. 

40 Véase respuestas de Bekaert a Of. Ord. N°840-2023 y de Aza a Of. Ord. N°842-2023. 
41 Al respecto, véanse declaraciones de: (i) representante de Armacero, de fecha 25 de julio de 2023; 

(ii) representantes de Ebema, de fecha 27 de julio de 2023, y (iii) representante de American Screw, de fecha 
27 de julio de 2023. 

42 Al respecto, véase Informe Aza, párrafo 62. 
43 Según se señaló, supra, debido a que el diámetro que debe alcanzar el alambrón para ser utilizado 

en este proceso no es particularmente delgado, es que en general las empresas fabricantes utilizan alambrón 
de calidad mesh. Finalmente, y según se requiera, estas mallas pueden ser dobladas posteriormente para darle 
diversas formas, utilizando dobladoras de malla. Véase respuestas de Bekaert a Of. Ord. N°840-2023 y de Aza 
a Of. Ord. N°842-2023. En el mismo sentido véase Comisión de Competencia y Consumidores de Singapur, 
Acquisition by BRC Asia Limited of Lee Metal Group Limited, Rol 400/001/18. 

44 Véase Informe Aza, párrafo 72. 
45 Las barras de refuerzo requieren que en el lugar de construcción sean colocadas y atadas entre sí 

mediante hilos de alambre. Por su parte, las mallas electrosoldadas eliminan el proceso de atado necesario y 
permiten que la colocación se realice de una vez, previo a verter el hormigón sobre la estructura para formar 
estructuras de hormigón armado. Al respecto, véase Comisión Europea, IV/31.553 (89/515/EEC) párrafo 202, 
e Informe Aza, párrafo 72, así como Comisión de Competencia y Consumidores de Singapur, Acquisition by 
BRC Asia Limited of Lee Metal Group Limited, Rol 400/001/18. 

46 Dicho shock exógeno consistió en la imposición de medidas arancelarias al alambrón a partir de 
octubre de 2015, principal insumo de las mallas electrosoldadas, y que no afectó a las barras de refuerzo. Véase 
Informe Aza, párrafo 74. 
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ni tampoco una sustitución de las cantidades transadas de cada una47. En atención a 
que, a lo largo de la Investigación, no han surgido antecedentes que justifiquen una 
desviación a la definición previa de mercado relevante de producto, se adoptará la 
misma en esta instancia. 
 

33. De acuerdo con los antecedentes de la Investigación, el alcance geográfico del 
mercado de mallas electrosoldadas sería nacional. Esto atendidos los altos costos de 
importación respecto del valor de las mallas electrosoldadas –debido en parte al alto 
porcentaje de espacio vacío que involucra su transporte48–, y las dificultades técnicas 
que implicaría su importación49. En línea con lo anterior, prácticamente la totalidad de 
las mallas electrosoldadas comercializadas en Chile son producidas exclusivamente 
en el país50. 
 

34. Adicionalmente, la evidencia muestra que los productores de mallas electrosoldadas 
son titulares de instalaciones productivas ubicadas mayoritariamente en la zona 
central del país, las que abastecen todo el consumo de dicho producto a lo largo del 
territorio nacional. Por lo tanto, es posible descartar la existencia de mercados 
regionales dentro de Chile51.  
 

III.3 Comercialización de productos de acero 
 
35. En cuanto a la comercialización de productos de acero, durante la Investigación fue 

posible constatar que ésta comprende las modalidades correspondientes a la 
distribución, tanto mayorista –es decir, la venta directa B2B y la sub-distribución 
(venta a distribuidores, como ferreterías y revendedores)– como minorista –es decir, 
venta al detalle al cliente final–52, pudiendo observarse que existen actores que 
operan mediante una sola modalidad o mediante ambas53. 
 

 
47 Véase Informe Aza, párrafos 69 y siguientes. Lo anterior va en línea con segmentaciones utilizadas 

por la jurisprudencia comparada de referencia. Véanse Comisión Europea, COMP/M.4225 CELSA - FUNDIA.; 
Oficina para la Protección de la Competencia de la República Checa, ÚOHS-S0104/2021/KS, Compagnia 
Siderurgica Italiana S.r.l.- Valsabbia Praha, s.r.o.; y Comisión de Competencia y Consumidores de Singapur, 
BRC Asia Limited - Lee Metal. 

48 En particular, la importación podría aumentar el costo de adquisición de una malla electrosoldada en 
entre un 30% a un 50%. Al respecto, véase Informe Aza, párrafo 66, así como declaraciones de: (i) 
representantes de [-], (ii) representante de [-], y (iii) representante de [-]. En respuesta a Of. Ord. N°[-] se 
presentó una cotización en que consta que actualmente importar mallas electrosoldadas desde Turquía costaría 
un 12% más que comprar las fabricadas en Chile, y sin considerar los costos de certificación. [Nota 
confidencial 4] 

49 Véase declaración de representante de Armacero de fecha 25 de julio de 2023 y de representante 
de Comercializadora Berr y Nally SpA, de fecha 31 de julio de 2023, así como también respuesta de RGM a Of. 
Circ. Ord. N°41-2023. 

50 Al respecto, todos los distribuidores de productos de acero, y que entre otros productos distribuyen 
mallas electrosoldadas, señalaron adquirirlas de fabricantes nacionales. Al respecto véanse las respuestas de 
Sodimac, Construmart, Yolito, Carlos Herrera, Imperial e Easy al Of. Circ. Ord. N°43-23 así como respuesta de 
Salomón Sack y Aceros Cox a Of. Ord. N°949-23. La única excepción fue  que durante el año 2021 
y en menor medida el año 2022 importó mallas electrosoldadas a empresas relacionadas , en particular 

. Dicha importación ocurrió en un contexto extraordinario de 
pandemia –en que se verificó una inyección de liquidez en la economía por los retiros de los fondos previsionales 
y los subsidios estatales–, en que los precios de las mallas electrosoldadas adquiridas en el mercado nacional 
por Prodalam subieron considerablemente (más de un  entre febrero de 2021 y marzo de 2021, y se 
mantuvieron al alza hasta febrero de 2022) y la diferencia entre el precio de los productos nacionales e 
importados se redujo. Una vez los precios nacionales retomaron una tendencia a la baja y la brecha entre los 
precios nacionales e internacionales volvieron a tener una brecha superior al , dejó de importar 
dicho producto. Al respecto véase respuesta a Of. Ord. N°950-23 y a Of. Ord. N°1147-2023. 

51 Véase Informe Aza, párrafo 67, así como páginas web de ACMA < https://acma.cl/ >, Armacero < 
https://www.armacero.cl/ >, American Screw < https://americanscrew.cl/ > y Ebema < 
https://www.ebema.cl/contacto/ > [últimas consultas: 18 de agosto de 2023]. 

52 Informe Aza, párrafo 46. En el mismo sentido, véanse Comisión Europea, Case No COMP/M.4225 
– CELSA - FUNDIA, CE; y Comisión de Competencia y Consumidores de Singapur, BRC Asia – Lee Metal 
Group, / Debrunner – BST, Swiss Competition Commission. 

53 Véanse respuestas a Oficio Circ Ord. N°43-2023. 
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36. Los principales actores activos en la comercialización de productos de acero son 
Sodimac S.A., Prodalam, Construmart S.A., Salomon Sack, Aceros Cox e Easy S.A.54. 
Estos actores ofrecen a sus clientes distintas categorías de producto, entre ellas (i) 
construcción; (ii) ferretería; (iii) fijaciones; y (iv) pisos y revestimientos. Dichas 
categorías incluyen la comercialización de productos de acero55. 

 
37. Para el análisis se considerará la definición de mercado relevante de producto 

correspondiente a la comercialización de productos de acero largos y/o planos, ya 
sea a nivel de distribución mayorista o minorista, la cual puede ir acompañada de 
servicios de procesamiento adicionales, en particular el servicio de corte y doblado de 
barras de refuerzo56. En cuanto a una posible segmentación vinculada a las 
modalidades de venta recién mencionadas, los antecedentes recabados en la 
Investigación dan cuenta de que aquellos distribuidores enfocados en clientes 
mayoristas también pueden atender a clientes finales, así como aquellos 
distribuidores enfocados en retail también abastecen a clientes mayoristas57. En 
efecto, no se identifican mayores impedimentos para que los actores que se enfocan 
en una u otra de forma exclusiva puedan atender a clientes de ambos segmentos sin 
incurrir en altos costos58.   

 
38. Finalmente, se observa que este mercado tendría un alcance geográfico más limitado 

que el nacional, ya que los distribuidores generalmente atienden a los clientes dentro 
de una distancia limitada desde su ubicación59. En consecuencia, la interacción entre 
distribuidores se daría más intensamente a nivel local, transformándose la ubicación 
geográfica en una variable de diferenciación relevante60. Como se verá infra, en el 
presente análisis fue posible descartar riesgos a nivel de competencia comunal y de 
conurbaciones, no considerándose necesario definir de forma precisa el mercado 
relevante geográfico, por cuanto no hace variar las conclusiones del presente Informe. 

 

III. ANÁLISIS COMPETITIVO 
 

39. En la presente sección, se analizan los potenciales riesgos que la materialización de 
la Operación conllevaría. En síntesis, a nivel horizontal, se evaluaron los efectos de 
la Operación en el mercado de mallas electrosoldadas y en el mercado de distribución 
de productos y subproductos de aceros largos, así como los efectos de las relaciones 
verticales que se generan con la Operación. Lo anterior en los siguientes segmentos: 
(i) el alambrón producido por Aza y las mallas electrosoldadas fabricadas por Acma; 

 
54 Íbidem. 
55 Véanse respuestas a Oficio Circ. Ord. Nº43-2023. 
56 Informe Aza, párrafo 82.  
57 Al respecto, véanse respuestas de distribuidores a Oficio Circ. Ord N°42-2023, y declaraciones de: 

(i) representante de Sodimac de fecha 20 de julio de 2023; y (ii) representante de Materiales y Soluciones S.A. 
de fecha 26 de julio de 2023. 

58 En particular, si bien Prodalam se identifica principalmente como un distribuidor mayorista, atiende 
también a clientes finales; mientras que Salomon Sack es un distribuidor mayorista y minorista de aceros, y al 
igual que Prodalam cuenta con distintas tiendas a lo largo de Chile. Por su parte, Aceros Cox y como fue 
señalado supra sólo tiene una tienda y un enfoque principal hacia la sub-distribución. Al respecto, véanse: (i) 
declaración de representante de Prodalam de fecha 8 de junio de 2023; (ii) respuesta de Aza a Of. Ord. N°842-
2023; (iii) declaración de representantes de Aza, Armacero, Salomon Sack y Aceros Cox, de fecha 25 de julio 
de 2023; (iv) respuesta de Bekaert a Of. Ord. N°950-2023; (v) respuesta de Aza a Of. Ord. N°949: (vi) 
declaración de representantes de Salomon Sack y Aceros Cox de fecha 25 de julio de 2023; (vii)respuesta de 
Aza a Of. Ord. N°949; y (viii) declaración de representantes de Aza de fecha 25 de julio de 2023. 

59 Véanse Comisión Europea, Case ECSC 1351 Usinor – Arbed – Aceralia; Comisión Europea, Case 
M.3747 Rautaruukki – Wärtsilä – SKF; Comisión Europea, Case M.1329 Usinor - Cockerill Sambre; Comisión 
Europea ,Case ECSC 1340 Riva- SAM; y Comisión Europea, Case M.4225 Celsa  

60 Con anterioridad, esta Fiscalía ha señalado que el mercado relevante geográfico tendría un radio de 
alcance mínimo de 30km y promedio de 173km, distancias inferiores a las consideradas por la jurisprudencia 
comparada. Véanse Informe Aza, párrafo 87, y Comisión Europea, Case M.5072 - AMSSC / BE GROUP / JV, 
respectivamente. 
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43. En relación a eventuales efectos unilaterales que pudieran llevar a un deterioro de las 

variables competitivas en el mercado de mallas electrosoldadas debe evaluarse si la 
Operación pudiese dotar a las Compradoras de habilidad para realizarlas y si éstas 
poseen dicho incentivo. Considerando que actualmente las Compradoras son titulares 
de un control conjunto en Acma junto con Bekaert, tras la materialización de la 
Operación se perdería el contrapeso que representa Bekaert en la administración de 
las Entidades Objeto, otorgando a las Compradoras mayor habilidad para influir en las 
variables competitivas de Acma. 

 
44. Por otro lado, en el Grupo Aza las Compradoras poseen control conjunto con I&I. Sin 

embargo, debe considerarse que, en virtud de las Medidas Aza, la administración de 
Armacero es independiente a la del resto del grupo empresarial65. Por lo tanto, es 
posible descartar que las Compradoras tengan la habilidad para influir decisivamente 
en la administración de Armacero y, consecuentemente, la Operación únicamente 
implicaría un cambio en la habilidad de las Compradoras respecto a Acma. 

 
45. A fin de corroborar la efectividad de dichas medidas de mitigación para restringir la 

habilidad de las Compradoras de afectar la administración en Armacero, se realizó un 
ejercicio econométrico para evaluar si la operación de concentración analizada en el 
Informe Aza habría tenido algún efecto en los precios de Armacero o Acma.  

 
46. Al realizar una estimación de diferencias en diferencias, utilizando como grupo de 

control los precios de competidores de las Partes, y utilizando además como variables 
explicativas el precio del alambrón –principal insumo en la producción de mallas 
electrosoldadas– y efectos fijos por actor y por mes, no se observa un efecto 
estadísticamente significativo en el precio de las mallas electrosoldadas luego de 
materializada la adquisición de participación en Aza por parte de Matco66.  

 
47. A continuación, el Gráfico N°2 muestra la evolución del margen entre los precios de 

las mallas electrosoldadas y el costo del alambrón, expresados en logaritmo natural. 
Al respecto, no se observa un cambio notorio en el comportamiento de dichos 
márgenes posterior a que se materializara la operación evaluada en el Informe Aza. 

 
  

 
65 El cumplimiento de lo expuesto fue verificado tanto por lo resuelto en el marco de la fiscalización de 

las medidas de mitigación, Rol FNE N°2618-20, como por el análisis efectuado en el marco de la Investigación 
de las actas de juntas de accionistas y de directorio, ordinarias y extraordinarias, acompañadas por Aza en 
respuesta al Oficio Ord. N°1072-2023. 

66 Para un mayor detalle sobre dichas estimaciones, véase el Anexo Económico del presente Informe. 
Dichas regresiones se realizaron para el periodo comprendido entre 2013 y marzo de 2020 –antes de que 
iniciara la crisis sanitaria causada por la pandemia producto del brote del virus COVID-19–, así como para el 
periodo completo entre enero 2013 y junio 2023. 
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Perfiles y Barras de refuerzo [50-100]% 

Multiaceros Perfiles y Barras de refuerzo [50-100]% 

Armado y Barras Perfiles y Barras de refuerzo [0-50]% 

Imperial Alambres, Clavos, Mallas de alambre [50-100]% 

Perfiles y Barras de refuerzo [50-100]% 

Fuente: Elaboración propia con información proporcionada por las Partes y terceros. 
 

72. De la tabla anterior, es posible observar que los principales distribuidores del mercado 
adquieren en el mercado nacional la mayoría de los productos que comercializan, lo 
que no implica necesariamente que estos sean de producción nacional. De hecho, 
existen diversos proveedores nacionales de productos de acero que importan dichos 
productos, para luego abastecer a los distribuidores en el mercado nacional94. Por lo 
tanto, ante un eventual bloqueo de insumos en estos productos, existen múltiples 
otros proveedores (locales e internacionales) a quienes es posible recurrir, distintos 
de Grupo Aza y Grupo Inchalam. 
 

73. A la luz de lo expuesto, se tiene que la Operación no otorgaría ni al Grupo Aza ni al 
Grupo Inchalam la habilidad ni los incentivos para realizar una estrategia de bloqueo 
de insumos de manera tal que la Operación pueda reducir sustancialmente la 
competencia en la distribución de productos de acero. Ello, principalmente en atención 
a las alternativas que existen aguas arriba en el mercado nacional, y a la posibilidad 
de importar la mayoría de los productos de acero que comercializan los distribuidores, 
según dan cuenta los antecedentes recabados en la Investigación. 
 

V. CONCLUSIONES 
 
74. En atención a los antecedentes tenidos a la vista y al análisis realizado en el presente 

Informe, se recomienda aprobar la presente operación de concentración de manera 
pura y simple por no resultar apta para reducir sustancialmente la competencia, salvo 
el mejor parecer de la señora Fiscal (S). Lo anterior, sin perjuicio de la facultad de 
esta Fiscalía para velar permanentemente por la libre competencia en los mercados 
analizados. 

 
 
 
 
 

 FRANCISCA LEVIN VISIC 
JEFA DE DIVISIÓN DE FUSIONES 

FGV/RHR 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
94 A modo ejemplar, Alambres Chile, Berr y Nally, Comercial e Industrial Vector Limitada, Importadora 

y Distribuidora Ultra Limitada, y Herrera y Herrera Limitada importan productos de acero para luego venderlos 
a distribuidores. Véanse respuestas a Oficio Circ. Ord. N°42-2023 y N°43-2023, e información de la base de 
datos del Servicio Nacional de Aduanas. 

Francisca 
Javiera Levín 
Visic

Firmado digitalmente 
por Francisca Javiera 
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Fecha: 2023.08.18 
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ANEXO I: ANEXO ECONÓMICO 
 

1. Este anexo presenta las estimaciones econométricas realizadas para determinar si 
la operación evaluada en el Informe Aza tuvo efectos en los precios de las mallas 
electrosoldadas vendidas por Acma o Armacero. Adicionalmente detalla el cálculo 
del índice conocido como “Gross Upward Pricing Pressure Index” (“GUPPI”). 

 
a) Modelo Econométrico 

 
2. Para evaluar si las Compradoras tuvieran habilidad para influir en la determinación 

de variables competitivas, para fijarlas de acuerdo a sus incentivos unilaterales de 
alza al precio y, en particular, en el precio en Armacero. 

 
3. Para este fin, se estima el siguiente modelo de diferencias en diferencias, que busca 

medir si después de la Operación analizada en el Informe Aza existió un alza 
significativa de los precios de las Partes (i.e., grupo de tratamiento) en comparación 
con sus competidores (i.e., grupo de control), el cual puede ser especificado de la 
siguiente manera: 

 
            (A) 

 
4. Donde  es el logaritmo natural del precio por tonelada de las mallas 

electrosoldadas vendidas por la empresa i en el periodo mensual t;  es una 
constante;  es el logaritmo natural del costo por tonelada del alambrón; 

 y  son rezagos de uno y dos meses de esta misma variable95; 
 es una variable dicotómica que toma valor uno al identificar a las empresas como 

“tratada” o “no tratada”, en particular, señala si las Compradoras tienen participación 
en la empresa i –es decir Acma y Armacero– post materialización de la operación 
de concentración evaluada en Informe Aza96;  representa un efecto fijo por 
empresa, mientras que  corresponde al efecto fijo para cada periodo t. Finalmente, 
se incluye , la variable de error variable según empresa y periodo.  

 
5. Adicionalmente, también se estimó el modelo diferenciando entre el eventual efecto 

en los precios de Acma y los precios de Armacero. Para esto, se estimó el siguiente 
modelo: 

 
  (B) 

 
6. Donde  y  son variables dicotómicas que toman valor uno para 

las empresas Acma y Armacero, respectivamente, en los periodos posteriores a 
materialización de la operación de concentración evaluada en Informe Aza. 

 
7. Se realizaron regresiones para ambas especificaciones –(A) y (B)– y se evaluaron 

para el periodo comprendido entre 2013 y marzo de 2020 –antes de que iniciara la 
crisis sanitaria causada por la pandemia producto del brote del virus COVID-19 
(“Crisis Sanitaria”)–. Estos resultados se pueden observar en las columnas (1) y 
(2), respectivamente de la Tabla N°1, a continuación. Luego, se volvieron a estimar 
ambas especificaciones para el periodo completo entre enero 2013 y junio 2023, 
resultados que se pueden observar en las columnas (3) y (4) de la Tabla N°1. 

 
 

95 Véase declaración de representantes de [Nota confidencial 20].  
96 La materialización tuvo lugar en abril de 2019, fecha en la cual se incorporaron directores nombrados 

por las Compradoras en el Grupo Aza. 
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Number of id 4 4 4 4 
Robust standard errors in parentheses 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
 

10. Al igual que en el escenario con American Screw, no se observa que la 
materialización de la operación evaluada en el Informe Aza haya tenido un efecto 
estadísticamente significativo de alza en los precios de las Partes para ninguno de 
los escenarios ni especificaciones98. Debido a lo anterior, en este escenario sin 
American Screw en la muestra, también se podría descartar que dicha operación de 
concentración haya tenido un efecto estadísticamente significativo en los precios de 
las mallas electrosoldadas de Acma o de Armacero. Sin embargo, se observa que, 
para todas las especificaciones aumenta la significancia del precio del alambrón. 

 
b) GUPPI 
 

1. Se utilizó el GUPPI, el que incorpora en su análisis las razones de desvío99 y 
márgenes de los participantes de la Operación, a modo de determinar la existencia 
de presión al alza en el precio.  
 

2. Debido a que, como fue señalado en la sección III.1.1 del Informe, las Compradoras 
no tienen la habilidad para afectar las variables competitivas de Armacero de 
acuerdo con sus incentivos unilaterales de alza al precio, únicamente se calculó el 
GUPPI de Acma a Armacero. Adicionalmente, considerando el interés financiero 
parcial de las Compradoras en Armacero, para este caso en particular, se multiplica 
el índice por el porcentaje de propiedad de éstas en dicha Empresa100.  
 

3. Así, el indicador calculado es el siguiente: 
 

 
 

donde  representa el porcentaje de propiedad, que en este caso es de 43,2%,  
la razón de desvío desde la empresa  (Acma) a la empresa  (Armacero),  es el 
margen variable de Armacero y  es el precio de Acma. 
 

4. A continuación, se presentan los valores de los otros insumos necesarios para el 
cálculo de los indicadores. 

 
i. Razón de desvío 

 
5. En este caso, y al no contar con una mejor estimación, se utilizaron las 

participaciones de mercado como aproximación a la razón de desvío. El año 2022 
Acma tuvo una participación de [40-50]%, mientras que Armacero tuvo un [20-30]%. 
Para estimar la razón de desvío de Acma a Armacero se calcula el porcentaje que 
representaría ese [20-30] % del total en el mercado residual de Acma. Es decir, [-]. 
[Nota confidencial 21] 

 
  

 
98 Notar que este resultado no es sensible a la inclusión o exclusión de rezagos del precio del alambrón. 
99 La razón de desvío desde una Empresa A a una Empresa B es la proporción de las ventas perdidas 

por la Empresa A que se desvían a la Empresa B ante un alza en el precio de la primera empresa. Por ejemplo, 
suponiendo que la Empresa A incrementa su precio y como resultado de esto sus ventas disminuyen en 1000. 
Si 400 de estas unidades son capturadas por la Empresa B, entonces la razón de desvío desde A a B es igual 
a 400/1000=0,4. 

100 Lo anterior, porque al incrementarse el precio de las mallas electrosoldadas producidas por Acma, 
las Compradoras recapturarán directa o indirectamente sólo un porcentaje de las ventas desviadas a Armacero. 
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c) Análisis local, segmento de distribución

Tabla N°6: Locales de distribuidores en zonas de traslape105.
Ámbito geográfico Empresa Direccion

Comuna de Antofagasta

CONSTRUMART A . A R  7026 
EASY Av. Angamos 745
MULTIACEROS Acantitta 487
PRODALAM Avenida del Agua 15320
SACK Avenida Radomiro Tomic 6895 Antofagasta

SODIMAC

Av. Antonio Rendic 6852
Balmaceda 2355, Int. Rec. Port.Extr.Sur, 
dentro del Mall
Pedro Aguirre Cerda 10578, Local 317-318

Conurbación La Serena 
Coquimbo 

ADELCO R D-43 701  B  B-2  B
I

CONSTRUMART A . C  780 
EASY Parcela 69 Ruta 5 Norte Vegas Sur
IMPERIAL Balmaceda #3070, Local1

PRODALAM
Calle Cinco N°1251 (Bodegas 7 y 8)
Las Palmeras 520

SACK 12 de febrero n° 1198 Coquimbo

SODIMAC
Av. Balmaceda 2885
Av. Fco. de Aguirre 02
Ruta 5 Norte 849

Comuna de Copiapó

CONSTRUMART A . C  2029 
EASY A . Copayapu 2406 
PRODALAM Copayapu 2976
SACK Avenida Copayapú N° 240 Copiapo

SODIMAC
Av. Los Carrera 4723
Panamericana Sur 140

Gran Concepción

CONSTRUMART A  3252 

EASY
Avda Manuel Rodriguez 1045, Chiguayante
Costanera norte 1, 9781 Hualpén
Manuel Montt 1600

IMPERIAL Tucapel # 1259
MULTIACEROS Cruz 827, Esq Colo Colo

PRODALAM
Américo Vespucio 730
Lotes 27 y 28 Manzana D, Parque Ind

SACK
Cristobal Colon 8481 Hualpen
calle general cruz 785 Concepción

SODIMAC

Autopista Concep-Talcahuano 9200
Av. Carlos Prat 0901
Av. Los Carrera Poniente 301
Av. Pdte. Jorge Alessandri 3177

Gran Valparaíso

CONSTRUMART  66 

EASY
Av. 1 Norte 2901
Av. Argentina 51
Av. Baden Powell 150 Quilpué

IMPERIAL
Av. Independencia #3033
Camino Internacional #1025

PRODALAM
Baquedano 882
Las Canteras 110

SACK Avenida Los Carrera 01636, Paradero 32 
Quilpue

SODIMAC
15 Norte 961
Alessandri 4085, Reñaca Alto
Av. Valparaíso 1070

105 Respuestas a Oficio Circ. Ord. N°43-2023.
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Avenida Freire 1351
Limache 3119
Yungay 2516

Comuna de Puerto Montt

ADELCO Ruta 5 Sur 1021 Sector Cardonal - Camino 
Pargua 

CARLOSHERRERA Bima 23
CONSTRUMART A . P I 741
EASY Av. Ejercito 470
IMPERIAL Pilpilco 200, Parque Industrial 
MULTIACEROS Diego de Almagro 1542 Lote 23-24
PRODALAM Camino el Tepual LT 1
SACK Avenida Parque Industrial Nº 1021 P. Montt
SODIMAC Av. Presidente Ibañez 650

Comuna de Renca y comunas 
aledañas (Pudahuel, Quilicura, 
Conchalí, Independencia, Quinta 
Normal y Cerro Navia)

ADELCO C 9590 M  21 al 22

CARLOSHERRERA
Augusto Matte 1841
Av. Pdte. Eduardo Frei Montalva 3435

CONSTRUMART Pdte Eduardo Frei Montalva 9275
COX Camino Lo Ruiz 2901
EASY Lo Marcoleta 315 - Quilicura
IMPERIAL Mapocho 5906 
PRODALAM Alberto Pepper 1610
SACK Avenida Cerro Portezuelo 9801, Quilicura

SODIMAC
Av. Independencia 565
Av. Manuel A. Matta 581

YOLITO Calle Antillanca 510

Comuna de Temuco

CONSTRUMART 0535

EASY
Av  Alemania 671
Av. Caupolican 0650

IMPERIAL Av. Caupolicán #1151
MULTIACEROS Rudecindo Ortega 06287
PRODALAM Guido Beck de Ramberga 1760
SACK Avenida Barros Arana 28 Temuco

SODIMAC
Av. Las Encinas 02470
Caupolicán 0457




