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COMENTARIOS AL INFORME PRELIMIMNAR

MERCADO LIBRE

L. INTRODUCCION

1. Mercado Libre walora el trabajo desarrollado por la Fiscalian Nacional Economica
(“Eiscalia” o “INE™ en el marco del Esmdio de Mercado sobre Comercio Electrinicn, La
reciente publicacion del Informe Prelminar consttuye un esfuerzo relevante por caracterizar
empiricamente un sector que, ademds de su dinamismo vocreciente importancia para la
cconomia chilena, exhibe niveles significatvos de competencia v presion competitva, entre
dizonmos actores, en beneficio de los consumidores v en un entorno marcado por conswantes

cambios tecnoldgicos, logisncos v comerciales.

2 El Informe Preliminar uoliza informacién inédita para fundamentar sus conclusiones:
combina encuestas a consumidores v sl antecedentes aportados por distnoos actores del
mercado, declaraciones de cjecutivios, revision de contratos v ejercicios economeérnicos. Todo lo
anterior permite dar una vision del comercio electronico en Chile que puede ser utlizada como

INEUMO FECICo para caracterizar esie sector a nivel nacional v regional.

A Precisamente por ¢l impacto v relevancia de este esfuerzo, v en la medida que esta FNE
las considere pertinentes, presentamos algunas ohservaciones que esperamos permitan que el
Informe Final refleje las dinamicas cfectivas del mercado v depure la precision de sus

conclusiones.

4. En parocular, a juicio de Mercado Libee, si bien el Informe Preliminar no define
expresamente un mercado relevante, paree de su andliss se apoya en una segmentacion entre 1P
v 3P que no refleja la dindmica comperitiva real del mercado en que operan las plasaformas 1
con base en ello, idenofica nesgos eoncos o prospectivos respecto de los cuales la evidencia
CORCECm apunta en sentido conrmano o, cuando menos, exigida una lectura sustancialmente mas

meanzada.

A Orra observacion  transversal e que los mecanismos propios del funcionamienoo
cficiente de un markerplace —8Bay Bax, Key olavan Mavagers (RAM), logisoca integrada,
superencias de precios, inversion en conflanza, pagos v despacho— son examinados en el
Informe Preliminar bajo una dpoca que principalmente se enfoca en los nesgos que podrian
derivarse de un funcionamienoo irregular de estos mecanismos, v no pondera de manera
equilibrada las eficiencias gencradas’ v la contribucion al bienestar de seffer y consumidores que

se derivan de ellos

! Comision Europea, Dra Conmwnicatian frons tbe Cammizion: Coddelimes sw 2 ascement of sergers snder sl

Hr_;rr.':m‘mr R0 Na 13907 20 an the somirad |?." sarrcERireNs Befeen n'ﬁd.wﬁré.u.!.[.r. borrador sometwdo o consulea pl.'lHJl:.'l.
30 de abrl de 2025, pare. 25
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fi. Evaluados de manera frapmentada, estos instrumentos —omentados & reducic
fricciones, penerar conflanza v maximizar externalidades de red— corren el riespo de ser
asimiladaos a evenruales exrensiones de poder de mercado. Un analists competiove nguroso debe
contraponer el nesgo teoncon de cada mecanismo con sus efectos procompetiivos conjunoes
sobre conversion, calidad de servicio, costos de bisqueda, trazabibdad, confianza v expansion
del mercado —dimensiones que el propio Informe Preliminar reconoce comao integrantes de la
competencia en el comercio electronicn, junto a tiempos de entrega v mecanismos de custodia v

verficacion del cumplimiento.

s Los presentes comentarios se estructuran de la siguiente manera. La secoon 1 desenbe
los aspecros de la dindmica competitva del Informe Preliminar que Mercado Libre comparre.
La secaon 111 contene sugerencias de revision sobre cinco matenas especificas: (A) la
segmentacion de mercado entre 1P v 3P v sn inconsistencia con la evidencia asenrada en el
Informe Preliminar; (B) la dependencia de sdiers v singleboming v la necesidad de disinguir entre
cautividad, creacion de acceso v oescala economica; () las comisiones a sder en que la
comparacion no s homogenea v puede sobreestimar las diferencias entre plataformas; (1) la
evidencia  del Informe Preliminar que no permite sostener pricticas antcompettivas
identificadas respecto de KAMs; v (E} la integracion logistica como vanable de competencia, no

como extension de poder de mercado. La seccion IV presenea las conclusiones.

IL. ASPECTOS GEMERALES DE LA DINAMICA OOMPETITIVA DESCRITA EN EL INFORME

PRELIMINAR

1. Mercado Libre estima conveniente idenoficar aquellos aspecros del Informe Preliminar
cuvos hallazpos v conclusiones comparte v considera correctamente caracterizados. Esee
reconocimiento es relevante porque las sugerencias que se presentan en la seccon siguiente no
buscan cuestionar el diagnostcn general del Informe, sino precisar la lectura competitiva de
fenomenos  cspecificos en los que la evidenda, a juicie de Mercade Libre, exge una

caracterizacion matzada.

11. Mercado Libre coincide con esta FNE en que el estado acual del comercio electronico
se caracteriza por ser un mercado contestable, en el que existe presion compenova en peneral,
con espacios relevantes de rivabidad, sin problemas esructurales de comperenca. Como
consecuencia de ello, el Informe Preliminar no emite recomendaciones de cambios legales o

repulatonos v solo identfica alpunos riespos hiporétcos.

12, El Informe Preliminar destaca también como hallazgo empirco que los consumidores
son sensibles al precio voa la velocidad del despacho, gue comparan activamenee entre distintos
canales, que hacen swlifossng v que enfrentan costos de biasqueda relagvamente bajos. Esto es

positvo, ©no TNt muestrl que los agentes econdmicos compiicn por atraer v oretener
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consumidornes, confipurindose el canal endve como une que intensifica la comparacion entre

oferras®.

13 Por otro lado, s bien el Informe Preliminar no considera un andb=is similar de los
mecanismos de bisqueds v competencia de otros agentes cconomicos en el mercado, una ves
controladas las varables relevantes, ¢l Informe Preliminar concluye que no hay evidencia de
seff-prefervwcing algorimico en los buscadores de producto, comao el Seawd de Mercado Libre, v las
venmjas observadas se explican por atributos de serviclo —especialmente logistica— reseias v

) . .
cabficaciones’.

14. Por su parte, la Bay See de Mercado Libre es evaluada posiovamente v se reconocen
expresamente sus cficiencias: es caractenizada por ¢l Informe Preliminar como un mecanismo
que destaca ofertas, reduce costos de bisqueda v permice al consumidor acceder rapidamente a
la combinacion mis arractva de precio, cabdad v servicios Ademas, el Informe Preliminar
destaca que la Buy Bav incentva a los sefferr a mejorar las condiciones comerciales de su oferta,
lo que sucle traducirse en precios mas bajos v/o mejores dempos de entrega. En efecro, dentm
de los hallazpos cuantmatvos mds relevantes, la FNE estima que b By Bav penera el efecro de

bajar los precios alrededor de un 7,6%.

15. El Informe Prelminar a su ver concluve que la entrada de 1P no se asoca con
desplazamiento de ventas de selierr 3P v no exisonia evidencia de que las cantidades vendidas se
hayan visto afectadas’, sino que, por el contrasio, generaria un aumento leve de las

ITANSACCIONes.

16, Esros hallazpos —ausencia de desplazamiento 1P/3P v de sal-prgferanang alpormico—
son particularmente importantes, va que descartan dos de los gesgos tedricos més relevantes
identificados en la expenencia comparada v en la propia Minum de Lanzamiento de este

Esmdio,

III. CoMENTARIOS ¥ SUGERENCIAS AL InFoRrME PREL

A, La SEGMENTACION DE MERCADO ENTRE 1P Y 3P no PERMITE CARACTERIZAR ADECUADAMENTE LA

PRESICN COMPETTTIVA QUE ENFRENTAN LOS AGENTES ECOMOMICOS

17. El Informe Preliminar recuree en su analisis a una segmentacion que wrara al modelo 3P

como un espacin competitvn autonomo, Esto ocurre, por ejemplo, cuando el Informe

la FNE destaca que el canal sadive Funciona comas una “vatrna eticaz” que reduce costos de bisqueda v
fomenta la comparacion. Ver Flr'lrmi'-:w: 344-345 del Informe Prebimanar.

¥ Ik

1 “La evideman rodwe precios 3P er swgestiva pero wo conciepente. Lo coefiidenter post ensrada son Regaimas T consiientes on
aireccin bape dirtiwhas definsaones de wercado, pevo ef fest de pre-dendenciar rechaga e fodas kes eqpeaiecaciones, o gwe svide sra
atrriwon cassal defiriting. No s encvering evidencia de degplagumicnso de rentar de dor vendedores 3P la prodabifiadad de que wn
sty Fepirsre Irawracener dawwenta fevemente trer by entrade 1 v ne duy seidensia de gwe b cantidad rensivhs re farya vinfo afectada’.
Informe Preliminar, Ewi:rr. aul.
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Preliminar separa las participaciones de mercado de las plataformas segin ventas 1P v 3P v
Inego dicha separacion se utiliza para caractenzar a Mercado Libre como nn actor predominante
en el segmento 3P°. Esta segmentacion, sin embargo, no es nna delimitacion adecuada de
mercado relevante, no considera ni analiza las dindmicas y presiones competitivas ¥ no permite

infenr la existencia de poder de mercado.

18 Una aproximacion de esta indole genera una distorsion sigmificatrva, El Informe

Prelimmnar identfica que las prncipales plataformas analizadas son hibndas —operan
simultincamente bajo modelos 1P y 3P— v, a su vez, muestra que, considerando ventas oniive
totales (1P y 3P), Mercado Libre se ubica en un mango de participacion (20°46-30%)

sustancialmente menor del que resnlta al analizar ticamente €l segmento 3P (60%-70%). La

diferencia entre ambas cifras ilustra que: al separar artificialmente los segmentos 1P y 3P se

sobredimensiona erroneamente la participacion de Mercado Libre v se invisibiliza la

presion _competitiva_que _cjercen los refaders omnicanal, €l comercio fisico y las

19 En efecto, la distincion entre 1P v 3P responde ninicamente a una diferenciacion en la
forma de distubuir la oferta de productos a través de la plataforma, v no a una segmentacion de
la demanda. De hecho, fue la presion competitiva ejercida por Mercado Libre —que desde sns
micios desarrollé nn modelo de Markeiplae basado en la intermediacion entre compradores y

selfers bajo un esquema 3P— la que impulso a los pancipales competidores locales entificados

evolucionar hacia esquemas 3P tras el mgreso de Mercado Libre al comercio electronico

'

cluleno

20. La evolucién y trayectoria del comercio electronico chileno implica que la mayor
participacion de Mercado Libre en 3P no refleja ausencia de presion competitiva, sino por el

contrano, una significativa dindmica competitiva que sigue transformando los canales de

comercializacion en beneficio de los consnmidores® _

21 La distincion entre modelos de venta (1P/3P) suele ser irrelevante paca €l consnmudor,
quien ingresa a una misma plataforma, utliza una misma interfaz de bisqueda, compara

productos dentro de un mismo catilogo, compra mediante un mismo carro, paga a través de un

Al respecto, vease Informe Prelimunar, parr. 227 y Tabla 3.

En efecto, en la Tabla 3 del Informe Preliminar s¢ puede apreciar la evolucion de las pasticipaciones de
mercado de Jos distintos actores entre 2019 v 2024 pasa ¢l sepmento 3P En ¢lla, s¢ obse
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mismo sistema v orecibe el producto mediante soluciones logisocas que, desde su perspectiva,
forman parte de una misma experiencia de compra. Por anto, la decision relevante para el
comprador no es 51 ¢l producto es vendide por [ misma plataforma (17 o por un selfer 3F, sino
cudl alternativa safisface mejor su necesidad en términos de precio, calidad, disponialidad,

despacho, confianza v conveniencia '

22, Esto es consistente con la evidencia analizada por el Informe Prelminar que constara
un nivel selevante de sedifossing de consumidores, v osedala que Falabella, Pans —donde
predominag un modelo 1P— v Mercado Libre comparten una proporcion sipnificativa de
clientes v muestra que los consumidores eligen pancipalmente por vanables como precio del
producto, entrega rpida o convenlente, conflanza en la tenda v bajo costo de envio, ¥ no por

la identidad contractual del vendedor o por si la transaccion s estructura como 1P o 3P,

Todo lo anterior apunta a que la competencia se produce entre propuestas integradas de

compra, ¥ no cnere madelos contractales o de operacion separados.

23, Desde la perspectiva de la oferta o del s, la decision relevante no estd dererminada

por sl compite contra otro @l 3P o 1P sino gué canales de venta le permiten acceder a la

demanda, comwversion, logistica, pagos v servicios  comerciales necesarios  para

maximizar sus ventas, ejerciendo presion competitiva reciproca en variables tales como

precio, surtido, calidad de servicio, entre otros. Como se hizo presente en el Aporte de

Antecedentes de Mercado Libre (Aporte Mercado Libee™)", desde la perspectva de los salbes,

ambos modelos intepran un misme espacio compentvo, donde los vendedores pueden ofrecer
Vv reasignar inventanio entre tendas fisicas, canales digirales propios, canales digitales de terceros
v Markeiplacer —sea bajo 3P o bajo esquemas de compraventa 1P—, lo gue incrementa la

sustituibilidad entre canales v discipling las condiciones comergales de las p]u:aﬁnmns" .

24, Por todo lo antenior, consideramos erroneo asumir que una segmenacion descriptva
entre 1P v 3P puede ser considerada equivalente o andloga a la existenca de mercados
separados v unlizada para inferir poder de mercado u otros fesgos prospecave, sole porgue la

plataforma onganiea internamente el inventario de productos de distnea manera.

25, Como ¢l Informe Preliminar indica, en un mercado de dos lados, la presion competitva

no puede ser evaluada mirando aisladamente una modabdad conrractual desde el lado del sl

=l .‘n.pl-rn. de Antecedentes de Mercado Libre refioersa este puntn, mencinnande que, en Chele, Ia
competencia por el consumidor ocurre en dimensiones que trascienden el canal, tmles como precio total,
-cllsp-c:-n||1|.|u|.1;| inmedinta, ftempos de entrega v fachdad de postventn, debiendo considerarse tambaén la presion de

ACHIres cennicanal
. Al TESPECED, Ver .".'pc:-l-..: Mercado Libre, '|'.-:':r.r. ik,

El Aporte Me readn Libre fue enviadio por Mercado Likre a la FME el din 12 de mayo de 2026,

Al respecho, ver p..i.rur'l- Tt .‘I.r\llll.'I\'.' Mereado Libre.
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Por ¢l contrano, debe analizasse la interaccion conjunra entre ambos lados™ v las métricas

rradicicnales deben aplicarse con caurela™.

L En sintesis, la sepmentacion 1P/3P v las inferencias de dicha segmentacion son
inconsistentes con la dindmicas competiovas presentes en el mercado v la evidencia anahizada en
el Informe Preliminar en wes dimensiones: (1) desde la perspectiva de la demanda, los
consumidornes no diferencian entre modelos contracmiales v hacen sdidamsing entre plataformas
hibridas; (1) desde la perspectiva de la oferm, los ey ven los canales como susomibles y
operan de forma multcanal; v (if) desde la perspectva del andlisis de libre compertencia, no se
han aplcado los st empincos requeridos para sostener que 3P consoruyve un mercado

relevante aurdnomo ni, sobre esa base, inferir la existencia de poder de mercadio

27, Como se explicd en el Aporte Mercado Libre, la competencia por consumidores v

seffers se estructura emtre Mavksiplace, retailers omnicanal, canales osline propios,
tiendas fisicas, marcas Direct to Consumer (“D2C*) v plataformas transfronterizas.

28. En consecuencia, solicitamos que el Informe Final modifique la caracterizacion

de 3P como andloga a un mercado autdnomo y las inferencias con base on ese supucsto,

por una gue refleje de manera mas estricta el entorno_competitivo_del mercado, la

cvidencia v los analisis efectivamente realizados por la FNE.

B. DEpENDENCIA DE JELLERS ¥ _SNGLEHOMING: LA EVIDENCLA DEBE DISTINGUIR ENTRE CAL TIVIEEALY,

CREACION DE ACCESO Y ESCALA ECOROMICA

29, El Informe Preliminar resala la existencia de sedier —partcularmente micro v pequefias
empresas— que concentran una parte relevante de sus ventas en una sola plaraforma (e,
singlebeming), A partr de ello, se sugiere que el sugbbeaing de relferr podria consomir un indicio de
dependencia comercal, menor intensidad compennva o poder de mercado de la plaaforma.
Esra inferencia se apova en presupuestos que no han sido objeto de un andlisis v, por lo mismo,

deberia ser modificada o al menos manzada.

A, El Informe Preliminar analiza la lirerarura espedalizada en mercados de dos lados v, s
bien considera la nocidn de “cuello de borella™", descarea su aplicabilidad porque la evidencia
chilena muestra que el lado consumidor realiza sadi-desing masivamente ¥ esto tene precio
cero Esta constatacion fictca es correcta v metndologicamente relevante, pero el Informe no

extrac de clla todas sus consecuencias analincas. En efectoy la mecanica del “cuello de bowella”

L PPor uin:mrllu a mmaves de un analisis r.':rnpcinc\c:- de mustrucion que considere un test 35M1P estme
elasncidades cruzadas entre mesdelos 1P v 37 analice patrones de sustucion de consumidores entre ofertas
vendidas directamente por plamformas v otertas de sellerss 3B v examane st Jos sellers conmderan al modeds 3P
come: una alternativa separada respecto de otros canales de comeraalizacion.

1 N .
! Al respecta, VeT parrabo 267, Intorme Prebrmanar.,

B El Informe Prebminar discurre sobre el modelo de “coello de botella®™ de Armstrong (2006), cum

elemplo canonico para plamformas de dos bdos en el sector reed son los supErme r|.'.'u‘|||§ precisamente poTque su
unidad de anahsis es ba funcion de intermediacion, no la forma contractual (e, realler vs, saaichmoker,
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exige una asimetria especifica de Sav

plataforma puede ejercer pader monopalico sobre el
lado que realiza sewdi-doming Unicamente en la medida en que el lado opuesto realice ringbemng v

ey

constituya una demanda caunva, La conclusion del Informe debe aplicar consistentemente

al resto del andlisis: =i cl modele “cuello de borella™ no es trasladable al conexeo chileno por

la existencia de senfiehom,

y precio cern del lado comprador, tampoco lo es una inferenca de
battdemect-pewer del lado vendedor, que descansa precisamente en la mecinica que el modelo
describe,

31, La sepmentacion enre 1P v 3P es el apovo v fundamento de inferencias v

extrapolaciones transversales al Informe Preliminae. Sin embargo, no existe un analisis previo de
la presion competiova inter-canal que sustente esta segmentacion . El Informe Final deberia
considerar que: (1} los modelos candnicos de “cucllo de borella™ unlzan la funcion de
intermediacion como unidad analivica disciplinada, no el modelo de negocios o conrractual
porque la cleccidn entee 1P v 3P es endopena a la estructura informacional v econdmica del

intermediano, los ey v sus productos, no exdpena al andlisis competitiva; (1D un sepmento no

trivial de seflrr intepra inventamio, B vy sfock de manera ransversal, ejerciendo s

simultinen en ewtide apfions; canal propio, sankefhdeces alternativos yore i fisicos con presencia

digital; v (i) una plamaforma —independientemente de su modela 1PF/3P predominante— no

podria sostener fees supracompetiivos del lado el sin perder sl en el margen. |
restriccion opera con pardoular foerza sobre plataformas con compaosicion predominantemene
3P v especialmente respecto de saferr de clerm eseala o relevancia que realizan waftiboming entre
canales.

32 Considerar estos elementos perminria companhbilizar el modelo de “cuello de botella™ v
la existencia de practicas ¢ incenmivos 4 gque alpunas plaraformas discriminen entre sefir
mediante exclusividades y/o mediante condiciones comerciales diferenciadas™; cuestion que,

como consta en ¢l Informe Preliminar, a diferencia de otros actores del comercio elecoromen,

Mercado Libre no hace.

54, Adicionalmente, en una industra en constante expansion, el s

ehamir puede reflejar
una realbdad disooea: el modelo de plaaforma hibeida con predominancia de sl 3P de
Mercade Libre redujo los costos fijos, eliming barveras operativas v permind que seder gue

antes no parocipaban del comeroio electrdnico accedieran por primera ver a una demanda de

Belbeflamme, Paul & Pet, Maron, 2009, "Platform comper : Who bhenefits from mulihomir

Infernational Journal of Indusiral © Irpanizainon, Elevier, val, 6400, pe
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consumidores estructurada, la posibilidad de contar con formares de pagos sepuros, soluciones

logisticas integradas en la misma compra v otros servicios de geston.

35, En orras palabras, para la gran mavora de seler de menor amafio, Mercado Libre

habilita el acceso a un canal de comercializacidn gue, en ausencia de la plataforma, no

habria sido econdmicamente wviable e hecho, de no ser por la oporunidad que brnda

Mercado Libre, muchas MyPEs no exsorian va que no lograrian una demanda suficiente para
sostener su escala de produccion. Este fendmeno es parte de un proceso de expansion del
mercadn, que permite 4 personas v empresas peguenas acceder o una demanda que va mas alla
de su localidad de orpgen v a los consumidores de cualquier lugar del pais acceder a una oferea

extendida. Los seflers concentran sus esfuerzos en el canal que les permite maximizar sus

vemtas, operar con menores fricciones v acceder a una demanda que dificilmente

podrian generar por si mismaos.

A, La evidencia disponible en el Aporte Mercado Libre es consistente con la existencia de
una dindmica intensa de enerada, salida v permanencia de sefer denteo de su plamaforma™; el
- de los  mliler repisten venmas anuales en la plamaforma inferiores al  umbeal
correspondiente a microempresas, v el conjunto de sefer con venras en la plataforma bajo el
umbral de pequefia empresa exphean cerea de -dn: las ventas dentro de Mercado Libre'®.
Esros antecedentes muestran una plataforma gue redujo las barreras de entrada denero de la

indusrna, y permind la digiealizacion de actores de menor escala.

7. En este contexm, el angkbouwing de sl pequetos también puede entenderse primero,
como una falta de interés y/o de apertura por parte de las orras plataformas en integrar en
forma complera v con altos estindares de calidad un modelo 3P que puede no alinearse con sus
modelos predominantemente 17 Como se mencionaba antes, esta es una decision endagena de

los apentes eoondmicos.

3. El Informe Preliminar no se pronuncia sobre los incenovos de plataformas hibodas
locales que son predominantemente 1P —al coneeario de Mercado Libre— v esa omision no es
trivial porgue omite el anibsis de los posibles nesgos identficados en la Minua de Inicio
respects de plaratormas predominantemente 1P v ademas implica asumir que para los sefler 3P
existe una posibilidad equivalente de acceder a modas las plaraformas hibridas que acrualmente
cxisten en ¢l pais Esto no es consistente con la dindmica v evolucion real del comercio

clectronico chileno.

39. Ademas, el Informe Preliminar no considera que existe una etapa natral de entmada
aprendizaje v que para una microempresa, operar simultineamenee en muiloples canales puede
no ser rentable en una primera etapa, oo posgue existan restricciones artficiales, sino porgue

existen costos de peston v costos de logisoca que solo se justifican una vez alcanzada clerea

14 Al pespects, ver parrafo 30 y s, Aporee Mercade Libre.

Ik, parr. 41 v 55

11
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escala. Por tanto, es esperable que muchos selfers comiencen operando en una plataforma y que,
a medida que crecen, profesionalicen su operacion, aumenten su volumen de ventas y

diversifiquen sus canales,

40.  Por otro lado, el analisis para evalnar la dependencia de los sfiers no debiera descansar
tnicamente en ¢l mimero de sy que utilizan una o mas plataformas, va que dicha métrica por
si sola subestima la presion competitiva efectiva. Desde una perspectiva de libre competencia,
no es equivalente que un seflr ocasional —o de muy baja factharacion— opere en una sola
plataforma a que los seffrs de mayor tamafio tengan presencia multicanal ¥ puedan reasignar

inventario y ventas entre distintos canales.

41.  Justamente, la evidencia interna de Mercado Libre muestra que los salirs con
integraciones activas en la subcategoria “Sincronizacion de pnblicaciones v stock™ representaron

del universo de sellers con ventas en resentan un de las ventas
totales de Mercado Libre. Tener presente esta distincion es sumamente relevante, pues la
contratacion de integradores de sincronizacion de publicaciones y ifock, si bien constitye nn
indicador conservador, también es una métuca robusta gue refleja operacion multicanal, ya que

un seifer no necesita sincronizar sfock si no vende, o no planea vender, en mas de un canal.

42, Esto tambicn es consistente con la evidencia levantada en el Informe titulado “Informe
Logistica de Mercado Mercado Libre en Chile y competencia” de Butelmann Consultores,
presentado con fecha 20 de mayo de 2026 a esta FNE (“Informe Butelmann™), que muestra que
una proporcion relevante de selery de Mercado Libre opera simultineamente en otros canales.
En particular, entre seffrs que ntilizan la modalidad Fil, nnjiildcclarz vender también en
otros canales, un -\'ende en ottos Markeplaces y \u-cuem'a ademas con un e-ommerse
propio’®. Asimismo, mas del -de los seflers encuestados declaran que los ingresos generados

a través de Mercado Libre representan menos de la mitad de su facturacion total.

43. En consecuencia, las conclusiones relacionadas con el sigleboming, sustentadas
nnicamente en el nimero de selfrs, sobrerepresentan a vendedores de baja escala v
subgepresentan a Jelkrs que efectvamente disciplinan a las plataformas por su capacidad de

mover voliimenes relevantes de productos e inventario entre canales de venta.

44.  Los antecedentes antedores refuerzan que, para una parte relevante de los seffers,
Mercado Libre no constituye un canal inico o inevitable, sino un canal complementario dentco
de una estrategia mulucanal. Por tanto, se sugiere que el Informe Final complemente la
medicion de mwittheming con indicadores ponderados por ventas y la intensidad de uso de

herramientas de integracion de sfocks de los selfers.

45,  En defimitiva, al analizar la dinamica del mercado desde la perspectiva mas amplia
planteada precedentemente, es posible dimensionar el rol pro-competitivo de Mercado Libre,

1 Al respecto, ver seccion “I174 Maitiboming por parté de s¢/iers”, pdg 6 ¥ 35, Informe Butelmana.
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que permitic 2 las MyFPEs entrar al mercado v desafiar a los incumbentes tradicionales del mefal
En este sentido, el Informe Final deberia evitar proteger indirectamente, aiin sin proponérselo, a

los actores tradicionales establecidos gque la plataforma digital esti desafiandeo

44, Mercado Libre sugiere que el Informe Final incorpore tres precisiones en sn tratamiento
del muglbeming de selfern (1) que el singlehoming no cequivale a dependencia econdmica,

¥ - idn v para sellers d ; i

reflejar accego a un canal de comercializacidn gque antes de la llegada de Mercado Libre

no_estaba disponible; (i) gque el sivglefroming debe leerse de manera dindmica, como

una etapa esperable en la travectoria de un seller gue opera multicanal a medida que

crece y ]szggig;m iz S operacidn, v {iii) que las meiricas de ﬂ}:g&{ :gm'gg basadas en

mimero de gelfers deben complementarse con indicadores ponderados por ventas v por

uso de herramientas de integracion multicanal, que reflejan de mejor manera la dizciplina

competitira efectiva entre canales.

C
DIFERENCIAS ENTRE PLATAFCRMAS
47. Otro aspecto que requiere revizion es la comparacion de comisiones cobradas por las

plataformas a sus sefler. La Tabla 6 del Informe Preliminar _
I

pauctr de ello, se sugmere que Mercado Labre cobrata conusienes supenoces al resto de las

plataformas.

48, Sin embargo, de acnerdo a informacion piiblica, _
este asunto, el Informe Preliminar reconoce gue algunas plataformas pactan comisiones
permanentes mas bajas con determinados seffrr, especialmente cuando £stos revisten una
importancia particnlar paga la plataforma, va sea por su volumen de ventas o por oteas

cireunstancias que hacen méds atractiva su participacién come sder dentro de la plataforma'

49, Mercado Libee, I

I :rlic: nna politica de comisiones uniforme dentro de cada categoria, sin descucntos

diferenciados como regla general. Al misme tempo, v come se menciond antes, esa diferencia

L Ibed., Figura 13.

Al respecto, ver phorafio 92, Informe Prelimin
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entre los modelos &5 endépena a las decisiones de oprimizacion de cada plataforma v, por o

tanio, necesanamente una cuestion que debe ser ponderada en el analisis compenomo.

Al Adicionalmente, para que una comparacion de comisiones entre distineas plaraformas
sea homogénea, el anilisis deberia considerar el conjunie de beneficios asociados, incluvendo
los servicios logisticos, procesamienta de pagos, devoluciones, protecclon transaccional, soporte

v calidad del servicio

51, En particular, la comparacion debiera reabizarse sobre €l costo total de operar en cada
plataforma, ¥ no unicamente sobre la comisicn porcentual de venta, En este senndo, el Informe
Butelmann unlza el concepto de fwbe e e, definido como la suma de la comision por vena
v la parte del costo de envio financiada por el saler, métmica que refleja de mejor manera la

decizion economica del vendedor frente a propuesias de valor inregradas,

52 Asi las cosas, se sugiere gque ¢l Informe Final evite comparar comisiones
porcentuales entre  categorias heterogéneas  sin_considerar _posibles  diferencias

cstructurales. Una comision  expresada  como porcenmaje del  precie puede  variar
significativamente por mazones ajenas al poder de mercado: nivel absoluro de precio del
producto, costos operacionales relatvamente fjos por transaccion, logisoca, devoluciones,
ricsgo de fraude, fragibdad, almacenamiento, rotacion, margen promedio del sefer. Sin controlar
por estas variables, la correlacion entre comision porcentual vosegbdossing puede reflejar

diferencias estructurales de categoria, en lupar de poder de mercado

53 Por orro lado, &5 importanee tener en cuenta gue la restriccion competitiva que enfrenta
la plataforma al establecer sus comisiones esta mejor reflejada por el volumen de venras (mis
que la cantidad de seflay) que se perderan ante el aumento de las comisiones. De esta forma, asi
como el volimen wansaccicnado por selers que venden en mas de una plaaforma seria una
medida mas representatva del mwldiessng, también es probable que sea una mejor vanable

explicativa en los analisis de efecro sobre las comisiones.

54. Finalmente, e5 necesano sefialar que vanos de los ejercicios econométricos presentados
en el Informe Preliminar que buscan relacionar comision cobrada v siasfbossie se basan en
tamafios muestrales extremadamente reducidos. Esto impone limitaciones severas sobre la
capacidad inferencial de cualguier modelo de regresion: reduce la potencia estadistica para
detectar efectos reales, amplifica la influenca de observaciones aripicas sobre los coeficientes
estimados v restringe la posibilidad de controlar simultineamente por vanables relevanies gue
pueden  sespar las esimaciones. En estas condiciones, los resulmados  obtenidos  deben
interpretarse con extrema cautela, como ejercicios exploratonos o descriptivos, v no oomo

evidencia robusea de relaciones causales.

5. En wirtud de lo descrita, Mercado Libre solicita que el Informe Final introduzea las

sipuicntes  precisiones  respecto del andlisis de comisiones a seder (i) distinga entre

comisiones de lista v comisiones efectivamente cobradas, dennficando la existencia de
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descuentos permanentes negociados con seflar especificos en cada plaraforma; (ii) presente la

comparacion entre plataformas en términos de costo total de operar (fake vate seller) ¥

no _unicamente _de comision porcentual de  venta; (i) evite comparaciones de

comisiones  porcentuales cnire  categorias heterogéncas sin controlar por varables

estructurales relevantes —como Sobs promedio, costos operactonales, devoluciones v nesgo
| K B

de frande— que pueden explicar diferencias en la comision porcentual sin que ello refleje poder

de mercado; iv) incorpore el volimen de ventas como métrica de multchoming v (v)

cxplicite claramente las limitaciones metodoldgicas derivadas de ejercicios realizados

con tamainos muesirales excesivamente reducidos.

D L EVIDENCIA MO PERMITE SOSTENER LAS HIMYTESIS DE RIESGOS

A, El Informe Preliminar identifica como focos de inerés v porenciales riespos a los
acuerdos de paridad de precios v a los mecanismos de influencia de las plataformas sobre la
determinacion de variables competiomvas de los productos vendidos por selferr. 3in embargo, la
evidencia dispomible no es consistente con los respos hipotéicos que plantea el Informe

Preliminar gue demuesera que los supuestos riespos no se estarian marerializado en la pracica.

-
[

En relacion con acuerdos o contratos de paridad de precios, el Informe Preliminar
identifica una clavsula de los werminos v condiciones de Mencado Libre, como equivalente a una
regla de pandad de precios. El Informe Final deberia manzar esta caractenzacion de la regla en
cuesnomn, habida cuenra de su tenor lieral v Gnalidad: (1) era de aplicacion restangida a sellers o
marcas de clerta escala —no general—; (1) perseguia proteger la expenencia de compra integral
con referencia no solo o la competiovidad de los precios, sino mmbién a la extension del
catalogo (limitante propia de una plataforma 3P gue solo incenova, no controla, ¢l stock de
reroeros); (i) refera a canales de venra comparables por tipo v cateporia de producto —lo gue
impide equipararla ex anit a una clavsula de nacion mas favorecida o pandad amplia o eswricta en
los rérminos doctrinarios que el propio Informe analza—, v (v) preveia un plazo
indeterminado de subsanacion mas la opoidn del sefer de migrar 2 1P como via integradora

. . L . k]
H-t’li.‘l'l[&d& a5 FII'_':I' MEANCIHCIA OO MCnOr COSMo, Mo a ]:1 TCSTEICCION {I'L" S0 El':lﬂdul:llﬂ ]EII'L‘I'—C'.’IEI&I. !

8. Por oo lado, el Informe Preliminar concluve que la principal influencia sobre la
conducta de los el se ejerceria a través de los ejecutivos comenoiales o KAM= La fipura de
los BoAMs se describe como un posihle resgo anticompetitvo por la eventual configuracion de
paridades de precio de facto, conductas coordinadas a mravés del KAM del tpo Sub-oma-ipades o

intercambio de informacion sensible.

. . L L . L , ,
54, El Informe Preliminar también identifica explicaciones alternativas, consistentes con la

evidencia recabada, junto a una sene de eficiencias que la gestion de los KAMs puede generar,

b

La cliusuls ern b Repla 14 de los Términns v Condiciones del Centro de Proveedores de 110 Segon se
uxp]n.'l'l en respuesta de fecha 20 de marzo de 326, nunca fue aph.caﬂa perr Mercada Libre, era desconocida et has
ejecutivos que declararon ante la FNE, v fue ehminada de los términes v condiciones..
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entre ellas: reduccion de costos de informacion y aprendizaje de los selfrs v mejoras en la
integracion comercial de los selfrs, mejoras en Ia toma de decisiones de los /s y mejoras en la

expenencia de compra de los consumidores. En las declaraciones de ejecutivos v sedlers también

se destaco que, las gestiones para conseguir mejores precios incluyen mecanismos

procompetitivos tales como sacrificar comisién, mejorar condiciones de despacho,

60, Pese a lo anterior, €l Informe Prelimmar asnme que la evenmal ntihizacion del KAM
puede ser una via para sostener una paridad de precios de facto, y estima que cnando la relacion
comercial pasa a estar mediada por KAMs se producitia un anmento del orden de 1,2% del

precio publicado con descuento.

61, En relacion con estas consideraciones, no toda comparacién de precios, recomendacion
comercial o de gestion o negociacion de competitividad de precios constituye una clausula de
paridad de facto capaz de distorsionar la competencia en el mercado. La linea divisoria entie una
recomendacion comercial procompetitiva ¥ una paridad de facto no radica en que la plataforma
pneda observar precios externos, sugiera © negocie mejoras de competitividad interna; sino en si
existe un mecanismo de disciplina inter-canal que obligue o induzca al selfr a ofrecer
condiciones idénticas entre plataformas. Las sugerencias o gestiones de competitividad de los
KAMs son consistentes con nuna funcion legiima de asistencia comercial onentada a mejoras

precio, despacho, financramiento, disponibilidad y conversion™,

62. A mayor abundamiento, el Informe Preliminar no sélo descarto la existencia de una
eventual paridad de precios por el algoritmo de la Buy Box™, sino que destaco que la Bay Bax
lleva a nna reduccion de precios™ v ‘genera beneficios importantes” para el consumidor: “ya gue
reduce fos costos de bisqueda y simplifica la decisidn de compra al destacar, de forma inmediata, la oferta gue
combina de mejor manera precio, calidad y condiciones de servicio™. Notese entonces que, al

menos en relacion con Mercado Libre, la Buy Box™ opera como un mecanismo que incentiva

“Ew torsas de declaracidn, KAM y gecativer de platafsemas indlaron gue pama wusquir qus sellers tuslesen preios mds
bajos en soc plataformas, estor podian sacrificar comision, mejorar fas condiciones de despacbe, wfinanciar descwentos o mtjorar las

ients de los producies, bebo gie faebitn se obeervd on las regpwestas de los seliers al formulario electromico
raaiisp enpiads. Desde wna perspectivg de Kbre competencis, toder estor son medisr sdlider Do consegnir que wea plataforma fga las
epares ondiiones comerciales en ww ditermeinads sgmento, paes wo expieta su poder de mervads, sing gre, por o contranis, reallygs we
esfaerge en algung dissensicn mempelitiog pang alaangar waq meons er predos i sfras condicione?”. Informe Prelimunar, pars. 679.

condiciones de finan

>

- Esto va en linea con lo descnto a su vez respecto de la Regla 14 de los Terminos y Condiciones del
Cento de Proveedores. |

b Se desconoce cudles son Jos mecanismos y vagiables que urilizan otras plataformas locales, que el Informe

Preliminar disti de 1a Buy Box de Mercado Libre pero cuyo analisis omute, al o de Mercado Libre,

" Informe Preliminar, parr. 801.
s Al respecto, ver parrafo 503, Informe Preliminar.

¢llo se sigue que, &l Menos INdueCRments, ¢
Search de Merc bre tambeen imcentiva una mayor competencia en precios mtra-plataforma. Lo que refuerza la
baja plausibilidad de un riesgo de pandad de precios anticompetitivo por influencia de los KAMs de Mercado
Libre,
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permanentemente la competencia intra-plataforma”. Esa presion competitiva hace poco

plansible la hipotesis de tiesgo vinculada a los KAMs y refuerza las lupétesis pro-compettivas

que el Informe Preliminar identifica

63. En ese sentdo, el Informe Preliminar reconoce limites importantes en su andlisis de los
KAMs —en el cual se basa la conclusion del anmento de precios en productos de sefiers
asesorados—, mdicando que dichas conclusiones tenen nn alcance local, estan snstentadas en

mformacon de una sola plataforma y que el efecto es aplicable sélo a una fraccion de

productos con KAMs®,

64. En ese sentido, para argumentar una hipotesis de pandad de precios, el precio interno
dentro de la plataforma es una vanable relevante insuficiente —especialmente en un mercado

donde los consumidores hacen » v son altamente sensibles al precio—; para evaluar

dicha lupotesss se deberia considerar €l precio mremno respecto al precio ofrecido en otros
canales v observar: (i) el comportamiento de competidores —puncipalmente, evaluar si existe
una reduccion de la dispersion entre el precio intra-plataforma y el precio inter-plataformas—;
() aumento del precio externo para ignalardo al precio mterno; o () desapancion de
descuentos ftuera de la  plataforma; entre otros factores Todo lo antenor hace
metodologicamente riesgoso extrapolar los resultados de un ejercicio puntual como un gesgo

que caracterizana al mercado chileno en su totalidad o a las §

lataformas en general.

65 Llama la atencion que el Informe Prelimmar onute analizar las hipotesis de riesgos,

identficados en la Mmnuta de Inicio, respecto de las plataformas locales

2 El Informe Preliminar cagacteriza la Buy Box de Mercado Libre como un mecanismo que: “incide de
manera recurrente en la estrategia comercial de los sellers™.

FNE

ar o el

Asi lo dispone el Resumen Ejecutivo de Ia

wval, Ente corresponde ol dfacty de la aronaciin

Las etras o

.

308 COMBITING,
Mercado, Resumen Ej

» sobre Comercio Electednico,
wivo del Informe Prelindnag, abgl 2026, p, 43

Al respecto, ver Aporte Mercado Libre, pacr, 163 y ss,
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G,

Un ejemplo de ello

G7. En consecuenci, Mercado Libre solicita gue el Informe Final introduzca dos

conchur gue a través de los KAM: operen mecanizamos de paridad de precios de facto,

dado que el evenmal aumento del precie interno nego de la asipnacion de un KAM no mide la
variable relevante para una hipotesis de paridad —convergencia o alineamiento entre canales—,
m descarta explicaciones alternatvas vinculadas a mejoras de posiconamuento, logistca,

peputacion, campaiias, seleccidn de  sellrr, ente otios; v (ii) gue las  eficiencias

procompetitivas asociadas a la gestion de KAMs —reduccion de costos de informacion,

mejora de la toma de decisiones de los selfer v de la expenencia de compra— sean ponderadas

ad anal

I influyen en vatiables

E. INTEGRACION LOWGISTICA: LA EVIDESCTA MUESTRA UNA VARIARIE DE COMPETENCTA ¥ WO LBl

EXTEMSION DE PODER DE MERCATHY

6% Se sngiere también revisar la caractenzacién que el Informe Preliminar hace de la
logistica comao un evenmal servicio complementano suscepnble de extender poder de mereado
Dyicha aproximacion omite que, en el comercio electromco, la logistica no es un factor accesono
¥ externo a la transaccion, sino una condicion esencial para que la compra se matenalice con

confianza, rapsdez v teazabihidad

! Informe Preliminar, pdce, 207
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0. La evidencia disponible muestra que la logistica no opera como un servicio
complementario marginal, sino como una dimension central de tvalidad competitiva, De hecho,
segin el Informe Burelmann, €l mejoranuento de la calidad logistica nacional, incentivada por
Mercado Libre, es un factor de presion competitiva sobre otros actores del comercio electronico
local, observindose reducciones relevantes en tiempos de entrega v mejoras en promesas de

despacho por parte de competdores como _ En p.nnml.‘u.-

dismmnyo su promesa de nempo de entrega en Santiago de . a . dias, aumentando el
porcentaje de envio en el mismo dia dc- a -

71 En un Mar&efpiace de dos lados, la logistica forma parte de la propuesta de valor que

= A = dAa 2'a o ~ ~ a J v | ) PN a - - K X 2 - a 2 o
pernute conectar de manera efectiva a duyers y s2ilers, internalizando externalidades de red que, de
otro modo, afectarian la conversion, la recngrencia v la confianza en la plataforma. En este
sentido, ¢l Informe Butelmann muestra que Mercado Libre no ntiliza la logistica como un
servicio autonomo orientado a capturar rentas en un mercado advacente, sino como una

herramienta comperitiva para hacer mas atractiva la plaratorma para ambos lados del mercado

72 Desde la perspectiva del duer, el precio del producto, €l costo de envio, la promesa de
entrega, la posibilidad de seguimiento, la facilidad de devolucion y la proteccion frente a
incumplimientos forman parte de una misma expenencia de compra. Esta dimension no es

meramente teorica. Uno de los hallazgos del Informe Butelmann identifica que _

que la integracion log

istica ha elevado el estindar competitivo del mercado en beneficio de los

consunudores

3. Desde la perspectiva del seller; la logistica integrada reduce costos de coordinacion,
permite acceder a mejores condiciones de despacho, disminuye reclamos v facilita escalar ventas

sin desarrollar infraestnctuga propia. El Informe Butelmann evidencia también esto en tanto

muestra que esta dimension se desenvelve en un contesto de competencia efectiva por seflers”
Ello es relevante, por cuanto confirma que la logistica de Mercado Libre debe entenderse como

un atributo mediante el cnal la plataforma compite por atraer y retener vendedores.

74, La evidencia empinca refuerza esta conclusion al demostzar que las significativas
inversiones que Mercado Libre ha realizado en logistica en Chile se han traducide en mejoras

concretas de calidad. A modo de ejemplo, en 2025 practicamente el - de los envios de

Informe Batelmann, p. 12 Para mas informacion vease tambeen

Informe Butelmann, p. 11.

Al respecto, ver pacrafo 52 del presente documento, relacionado & mniiboming | ¢ Informe Butelmaon, p. 7,
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Mercado Libre llegs en dos dias hibiles o menos, con desempenos partcularmenie altos en Bl

-

5. En adicion a lo expuesto, un elemento especialmente relevante que hace dificil conciliar

una tearia de extension de poder de mercado basada en la explotacion renrable de la logistica

7. En esee entendido, la lopistdca de Mercado Libre debe ser comprendida como una
respucsta compettva a fallas estrucrurales del comercio electrdnico chilens v como una
inversion que ha elevado el estindar de servicio del mercado, generando presion comperitiva

sobre orros actores. Una aproximacion equilibrada deberia analizarla como una variable

competitiva central del comercio electronico, cuyos efectos deben medirse en términos

de menor costo transaccional, mayor trazabilidad, mejores tiempos de entrega,

reduccion de reclamos, expansion de la capacidad de venta de sellers v aumento de la

presion _competitiva_sobre retailers fisicos, mavketplaces v canales propios de venta

omfine. Las conclusiones de Butclmann son consistentes con esta lectura: Mercado  Libre

lopisticas han incentivado a competidores a elevar la calidad de sus propios mérodos de envio,

CoNCLUSIONES

La evidencia recabada v expuesra por la FNE en el Informe Preliminar, idenrifica que ¢l
comercio electronico en Chile se desarenlla en un entorno dindmico, con presion competitva
omnaicanal, presencia de actores fisicos v digitales relevantes, crecimiento v penetracion de
plataformas transfronterizas v consumidores sensibles a precio, nempos de despacho, confianza
vy conveniencia. Los comentarios de Mercado Libre apuntan a que el Informe Final distnga con

mayor precizion entre evidencia efectiva v riesgos redncos

78. En primer lugar, 1P v 3P son modelos contractuales v operativos distintos que ohedecen
a decisiones enddgenas de los respecovos agentes ccondmicos, que pucden o no convivir dentro
de una misma plamforma v ocoya importancia relatva responde & travectonias historicas v
venmjas comparaivas de cada acror. El Informe Preliminar debiera explicicar que estos no
constituyen mercados relevantes por sl solos v que oo puede ser uilizada como una base
suficiente para infenr poder de mercado. Asimismo, s necesano considerar la presion
compettiva que cjerce el comercio fisico v las plataformas exanjeras, que han crecido

consistenremente en el dlimo tempo

Informe Butelmann, P 3

scendieron a

En 2025, los ingresos promedio por envio Pl fueron de - mientras que los costos

-. by gque implice un déficr d del costo.

MELL por ipo de envin (CLPY) = A

rme Butelmann, Tahla 14, “Ingresns v costms por envio

- 52,
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79 En segundo lugar, la estencia de swglkbomeng por parte de ciertos sflor no puede
equipararse a dependencia o cantividad sin considerar escala, facturacion, calidad de las
alternarivas, canales no capmrados, vso de mregradores v multicanalidad efectiva. La medicion
de singleboming debe considerar indicadores ponderados por ventas, puesto que la disciplina
competitiva no depende salo del mimero de saffor, sino de su capacidad efectiva de reazignar

vahimenes relevantes

&) En tercer Ingar, €] andbsis de conusiones debe reabzarse sobre bases homogéneas,
considerando el costo total de operar en cada platatorma, el fake rate selfer, los servicios inchudos
v las diferencias estructurales entre categorias. El uso de la comision porcentual aislada deberia
ser matizada en el Informe Final poreue no es una métrica suficiente paca inferir poder de

mercado

81. Luego, en coarto lngar, respecto a las dindmicas competitivas relacionadas a los FKLAMs,
el Informe Final deberia reconsiderar la pertonencia de inchiir el ejercicio econométrice sobre
meremento del precio mterno —gque no nude convergencia o alnearmiento entre canales—, habada
cnenta de las sigmficativas hoataciones ficticas v metodologicas del ejercicio v de gue, incliso
asumiendo esas limitaciones, la estimacion no permite descartar explicaciones alternativas pro-
competitivas mucho mis plansibles. Altemativamente, =i se esima pertinente su inclusion a
pesar de sus imitaciones, el Informe Final deberia destacar que la evidencia no permite tealizar
conchsiones, ni conficmar la mayor o menor plansibilidad de la hipatesis de tesgo ¢ incorporar

tambien una ponderacion de las eficiencias procompetitivas asockadas a la gestion de los KAMs,

2. A suwez, se sugiere que el Informe Final considere v analice los desgos identificados en

la Mumita de Imco especto de las

B3 Por dltmo la integracion  logistica, debe ser evalmada como una  wwersion

procompetitiva orientada a resolver fallas del comercio electidnico v que ha ayndade a: (i)
reducit asimetrias; (i) elevar la calidad del servicio; v (iti) generar externalidades positivas para

fuyers v reliers.

84. Por 1ltimo, se sugiere que el Informe Final explicite de manera transparente las
hrmitaciones metodologicas denvadas de andlisis econométncos con tmakos muestrales
excesramente bajos v nesgos sustanciales de omusidn de vaciables relevantes; v oque las
conclisiones gue se desprendan de dichos ejercicios sean presentadas con las reservas

correspondientes a su verdadero alcance inferencial.
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B5. En consecuencia, Mercado Libre comparte con esta FINE la importancia del sector, su
dinamismo, reconcce la proporconalidad de las recomendaciones sugendas en el Informe
Prelhminar v solicita resperuosamente que el Informe  Final ajuste alpunas de sos

caracterizaciones ¢ inferencias a la evidencia levanrada, evitando ransformar eficiencias propias

funcionamiento competitve del Markefpdar en presunciones de niesgos,

fi. En la sipuicnee Tabla se resumen los arpumentos expuestos por Mercado Libre en esra

presentacion v sus respectivas sugerencias de revision.,

Tabla Resumen: Sugerencias de revision Mercado libre
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a
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2 Singlehoming de sellers Clue un selfer venda silo en una plar Tl l....{'lll"ll.'ll'l.l'll.l'. el amilkiz  con
m o5 sindnime de dependencia: puede miericas ponderadis por venoas y
reflejar  acceso
exisma, o una e
fdemds,
suhesri
gue los i
midupl
3 Compasaciin de
OO RS
por
comparacion ipnom el costo tonml de ope de  caregoria;  y
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e
4 EAM: vy i e e BLAM: pisdrian wia o
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Walmart
Chile

Santiago, 1 de junio de 2026

Sefior

Felipe Castro

Jefe Division de Estudios de Mercado
Fiscalia Nacional Econdmica
Presente

Asunto: Formula observaciones al Informe Preliminar del Estudio de Mercado sobre
Comercio Electronico, Rol EM 10-2024.

Estimados sefiores,

Por medio de la presente, Walmart Chile 5.A. ("Walmart”) efectia un conjunto de
observaciones al Informe Preliminar del Estudio de Mercado sobre Comercio Electranico,
publicado el 30 de abril de 2026 (“Informe Preliminar”). Esas observaciones corresponden a
las contenidas en esta presentacion y en el informe econdmico elaborado por la consultora
5G Econ Latam Advisory (“Informe Econdmico SGE”).

En términos generales, valoramos el trabajo realizado en el Estudio de Mercado a la fecha y
manifestamos nuestra plena concordancia con el caracter dinamico v competitivo del
comercio electranico advertido por la FME a través de diversas evidencias reflejadas en el
Informe Preliminar, lo que es consistente con las caracteristicas de la industria del retail de la
cual Walmart forma parte.

De alli que, como se wverda a continuacion, nuestras observaciones buscan mas bien
complementar, robustecer o reevaluar, en su caso, algunas de las afirmaciones contenidas en
el Informe Preliminar, sin que ello altere la conclusion sobre el caracter dindmico y
competitive del comercio electrdnico. Esto tiene por objeto contribuir a un Informe Final lo
mas completo y correcto posible, dado que su contenido serd eventualmente tenido en
consideracion por quienes participan en el comercio electronico para evaluar sus respectivas
practicas futuras a la luz de la libre competencia.

Esta presentacion aborda las siguientes tematicas contenidas en el Informe Preliminar,
organizandose en secciones bajo la misma denominacidan: () Observaciones sobre el mercado
relevante; (I} Observaciones sobre el KAM como una de las hipotesis limitantes de la
competencia; (I} Observaciones economeétricas; vy, (V) Observaciones sobre las
recomendaciones finales de la FNE. Parte importante de las observaciones al Informe
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Preliminar enunciadas en esta presentacion se explican, con mayor detalle, en el Informe
Econdmico SGE, el que se adjunta como parte integrante de esta presentacion.

I Observaciones sobre el mercado relevante.

El Informe Preliminar delimita el mercado relevante al comercio electronico de bienes
durables a consumidores finales. 5in embargo, no consta que se haya efectuado un test
formal de sustitucion, desde la perspectiva de la demanda, para haber descartado de ese
mercado relevante al refadf fisicoy a las pfataformas internacionales. Y ello, a pesar de que la
FME obtuvo antecedentes para efectuar dicho andlisis o, por lo menos, para haber dejado a
salvo la posibilidad de esa sustitucion, dados los indicios que existen en ese sentido.

Lo anterior se explica detalladamente en el Informe Econdmico 5GE, el gue plantea,
resumidamente, lo siguiente:

o Tratdndose de la sustitucion entre el comercio electrdnico v el retail fisico. La encuesta a

consumidores, efectuada en el marco del Estudio de Mercado, contempla un conjunto de
preguntas consistentes con la indagacion sobre sustitucion entre ambos canales® en base
al precio de venta de los bienes y en paralelo, con los tiempos de despacho del comercio
electronico, evidenciados en el Informe Preliminar, los que al ser cada vezr menores,
convergen hacia la inmediatez del canal fisico.

Adicionalmente, existe literatura empirica sobre e-commerce y retail fisico, mas
concretamente, sobre el hecho de que la sustitucion entre ambos canales va variando en
funcidn de la categoria de productos; y, que la exclusion del retail fisico del mercado
relevante tiende a sobreestimar el poder de mercado de los actores digitales, porgue
ignora la presion competitiva -de los primeros respecto de los segundos v viceversa-
diferenciada por categoria®.

Por dltimo, la jurisprudencia de libre competencia va en una direccion opuesta a la
asumida en el Informe Preliminar. Asi, la Comision Europea, tanto en su Notice on The
Definition of Relevant Market de 1997 como en su revision del 2024, estipula que la
sustitucion entre canales debe verificarse en funcion de las caracteristicas especificas del
producto y del comportamiento del consumidor, y no a partir de supuestos generales
sobre el formato del oferente. Este criterio, por lo demas, ha sido aplicado en el sector
retail, concretamente en operaciones de concentracidn, donde la presion competitiva del
comercio electronico v del retail fisico se ha evaluado caso a caso y por categoria. En

L Al respecto, ver preguntas 14, 19, 20, 23 y 24 de |a Encuesta a Consumidores.
2 Brymjolfsson et al (2009) y Hovenkamip (2025), respectivamente.
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cuanto a la FTC de Estados Unidos, si bien ella adoptd en el caso de Amazon (2023) una
definicion estrecha del mercado relevante, al excluir al retail fisico, esa decision fue
cuestionada en sede judicial precisamente porgue no se sostuvo en evidencia empirica
de no sustitucion.

o Tratandose de la sustitucion entre las plataformas locales vy las  plataformas

internacionales. El Informe Preliminar reconoce la existencia de los Marketplaces
internacionales (tales como 5hein, AliExpress, Amazon y Temu)®, pero los excluyd del
calculo de participaciones de mercado. Lo anterior es llamativo, considerando que la
encuesta a consumidores, efectuada en el marco del Estudio de Mercado, evidencia cifras
materiales relevantes sobre la sustitucion entre plataformas locales vy plataformas
internacionales desde la perspectiva de la demanda®. En efecto, la encuesta muestra que
una fraccion significativa de clientes de plataformas locales declara haber comprado en
plataformas extranjeras. Ademas, la FNE solicitd y recibio informacion del Servicio
Macional de Aduanas, Correos de Chile y empresas de Courier con el objeto de determinar
la magnitud v alcance de los envios de plataformas de comercio electranico extranjeras
en el mercado local, la que debiera ser consistente con lo declarado por los consumidores
en la referida encuesta.

El régimen tributario, consistente en la Ley del IVA para operaciones transfronterizas,
aparentemente seria la razon de por qué la FME excluyd a las plataformas internacionales.
Sin embargo, se debe tener presente que las diferencias regulatorias entre oferentes, por
si solas, no determinan la pertenencia a -o la exclusion de- un mercado relevante. Podrian
hacerlo si incidieran significativamente en su estructura de costos v, con ello, en la
dinadmica de competencia, lo cual no se ha confirmado en el caso concreto.

Peticion: 5e sugiere que la evidencia recabada en el Estudio de Mercado, que aborda aspectos
propios de la sustitucion entre el comercio electranico y el retail fisico, v entre las plataformas
locales vy las plataformas internacionales, sea analizada en un fest formal de sustitucion, ya
sea para confirmar o descartar que forman parte del mismo mercado relevante. En su
defecto, que se explicite entonces gque esa evidencia pueda constituir un indicio de esa
sustitucion, desde |a perspectiva de la libre competencia.

IL. Observaciones sobre el KAM como una de las hipdtesis limitantes de la competencia

El Informe Preliminar plantea, como una de las hipdtesis limitantes de la competencia, el rol
del KAM como un mecanismo potencialmente equivalente a una cliusula de paridad de

3 Numerales 46 y 180 del Informe Preliminar.
4Veasze preguntas 19, 21, 23 v 25 de la Encuesta a Consumidores.
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precio de facto. Sin embargo, la FME finalmente concluye que la evidencia no permite
sostener una politica generalizada de imposician indirecta de paridad de precios a través del
KAM, pero “mantendrd una observacion cautelosa de este uitimo fendmeno como niesgo
prospectiva’. Este dltimo aspecto merece una mayor explicacion por parte de la FNE en su
Informe Final, pues la literatura apunta en un sentido contrario o al menos a entregar
explicaciones pro-competitivas respecto al rol del KAM gue merecen ser sopesadas con
mayor fuerza en el andlisis desarrollado en el Informe Preliminar.

En efecto, el Informe Economico SGE describe detalladamente lo que se viene diciendo. En
primer lugar, evidencia que la literatura especializada describe la funcion del KAM en las
plataformas digitales como una funcion pro-competitiva, pues en base a la coordinacion
vertical alinea los intereses de |a plataforma y de los seffers, lo que redunda en un incremento
de las ventas de unos y otros. Luego, descarta que por medio del KAM se logre generar una
coordinacian horizontal eguivalente a la figura de Hub and Spoke. Esto se debe a que la
descripcion del KAM que ofrece el Informe Preliminar es consistente con una asistencia
vertical individual, donde cada KAM trabaja con cada seller, y la sugerencia se refiere a precios
del propio seller en otros canales, no a los precios de otros seller en la misma plataforma. La
referencia a la eventual coordinacion horizontal equivalente a la figura de Hub and Spoke
pareciera sustentar la equivalencia funcional KAM-paridad de precios de facto sobre la que
descansa la observacion cautelosa que recomienda la FME. De alli que por su importancia
argumental seria relevante que el Informe Final explicitara cuales son los elementos que
permitirian trasladar el marco Hub and Spoke al caso del KAM en el comercio electranico
chileno. Finalmente, el Informe Econdmico 5GE da cuenta que la literatura reciente sobre
recomendaciones de precios en plataformas identifica que el efecto competitive de una
recomendacion depende del esquema de incentivos bajo el cual opera guien la formula v
reconoce que las recomendaciones dirigidas hacia precios menores, como es el caso de lo que
promueve el Kam en las plataformas digitales, corresponden a sistemas utility-maximicing en
favor del consumidor.

Peticion: 5Se sugiere explicitar el fundamento de la observacion cautelosa planteada por la
FME considerando que es relevante para la discusion actual v para los escenarios prospectivos
que el mismo informe anticipa. Esto se debe a gue la literatura internacional reconoce en el
kAM de las plataformas digitales efectos pro-competitivos; v, no existen antecedentes en el
Informe Preliminar para sostener gue pudiera generarse una paridad de precios de facto o
una coordinacion horizontal equivalente en sus efectos a la figura del Fub and Spoke.
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. Observaciones economeétricas.

El Informe Economico 5GE efectua un andlisis detallado sobre esta materia. En términos
sucintos, se efectian dos observaciones.

Por una parte, la traduccion de coeficientes econométricos en conclusiones competitivas
exige supuestos adicionales sobre el mecanismo econdmico subyacente. Esto es
especialmente importante en mercados de plataformas v en relaciones verticales, donde una
misma practica puede operar mediante mecanismos econdmicos distintos. En efecto, la
literatura ha enfatizado gue muchas conductas de plataforma y restricciones verticales tienen
efectos tedricamente ambiguos: pueden reducir costos de blisgueda, mejorar coordinacion,
aumentar calidad, disciplinar precios o generar eficiencias, pero también, bajo ciertas
condiciones, facilitar exclusion, coordinacidn o debilitamiento de la competencia. Por lo
tanto, la interpretacion competitiva no se desprende mecanicamente del signo de un
coeficiente, sino que requiere supuestos identificativos sobre el mecanismo econdmico
subyacente gue conviene declarar expresamente,

¥, por otra parte, al revisar los supuestos de identificacion causal aplicables a los estudios de
evento del Informe Preliminar -entrada 1P, asignacion de KAM vy habilitacion para participar
en la Buy Box-, se observa que los tratamientos analizados no parecen corresponder a shocks
plausiblemente exogenos, sino a decisiones comerciales adoptadas por la plataforma, por el
seller o por ambos. De alli gue se sugiera que la FNE explicite las condiciones bajo las cuales
es0s tratamientos pueden interpretarse como shocks plausiblemente exdgenos para los fines
causales del analisis. Tratandose de la entrada 1P, la FNE ofrece un ejemplo del tipo de
explicitacion que se sugiere, ya gque reconoce gue la decision no es aleatoria, sino que
responde a caracteristicas de los mercados en que se observa, y que el estimador escogido
aborda la heterogeneidad de efectos, pero no resuelve la endogeneidad de la decision.
Extender ese mismo nivel de transparencia al analisis del KAM v de la Buy Box permitiria
calibrar la interpretacion causal de los coeficientes estimados y declarar con mayor precision
el alcance de los resultados.

Peticiones: 5e sugiere gue (1) el Informe Final explicite los supuestos tedricos bajo los cuales
un coeficiente con un signo dado se interpreta como evidencia de la teoria de dafo
examinada, vy precise qué evidencia complementaria sobre mecanismos acompana esa
lectura que justifica la observacion cautelosa del mercado que se anuncia en el Informe
Preliminar; v, (2) que la FNE explicite las condiciones bajo las cuales los tratamientos
analizados en el contexto de los estudios de evento pueden interpretarse como shocks
plausiblemente exdgenos para los fines causales del analisis.
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V. Observaciones sobre las recomendaciones finales de la FNE

Las recomendaciones efectuadas por la FNE sobre mayor publicidad se centran en la
aplicacion del reglamento europeoc UE 201941150, de 20 de junio de 2019 (cuyos
considerandos 7, 8 y 18 hacen referencia a la equidad, transparencia, relaciones sostenibles
y evitar conductas desleales).

5i bien Walmart comparte el interés por la equidad en las relaciones de plataforma y fomenta
un trato justo y leal en todas sus relaciones comerciales, los antecedentes del propio Informe
Preliminar parecen dar cuenta de una recomendacion formal que no se basa, estrictamente,
en consideraciones de libre competencia. Estimamos importante destacar este aspecto dado
gque el instrumento de Estudio de Mercado tiene por objeto identificar condiciones que
potencialmente puedan limitar el desenvolvimiento competitive del mercado, lo que el
propio Informe Preliminar descarta, toda vez que el comercio electronico se observa como
dindmico y competitivo.

Adicionalmente, la aplicacion de las recomendaciones a empresas locales cuyas ventas
superan las UF 100.000, sin utilizar criterios que lleven a concluir la existencia de poder de
mercado, refuerza la idea de que no se trata de recomendaciones basadas en ldgica de
competencia.

Paor dltimo, se efectdan las siguientes observaciones respecto de algunos de los estandares
minimos gue la FNE sugiere para los términos v condiciones gue adopten las plataformas,
concretamente los estindares contenidos en los numerales (iv), (v) v (vii] del Resumen
Ejecutivo del Informe Preliminar:

o Estandar (iv): La descripcion de los criterios de posicionamiento, si es demasiado
detallada, puede implicar revelar informacion estratégica de cada plataforma, pudiendao
generar un efecto opuesto al buscado por la FNE. Esto, ademads, no puede implicar una
negacion del derecho de la plataforma a administrar su Marketplace segin le parezca
conveniente para su plan de negocio, en la medida que dicha administracion cumpla con
|la normativa vigente.

o Estandar (v): Indicar los datos generados por el vendedor, asi como sus condiciones de
uso ¥ eventual cesion de terceros, puede implicar compartir informacion estratégica
generada por la plataforma sin que haya ninguna justificacion de competencia que lo
respalde. Es importante recalcar gue no se trata de datos personales ni datos gue
pertenezcan a los sellers, sino que informacian que se produce por el uso de la plataforma
respectiva.

30



FISCALIA
NACIONAL

o Estandar [vi]: Establecer un mecanismo compositivo de solucidn de controversias, sobre
todo si implica nombrar mediadores externos independientes, puede ser un sistema caro
¥ ENEOrroso gque no necesariamente se justifica. Adicional a ello, la diferencia que puede
existir entre distintos mecanismos de solucion de controversias (uno por cada
plataforma), puede hacer la gestion de reclamos por parte del Seller compleja y costosa
de administrar, en especial cuando ya existen mecanismos de solucion de controversias
disponibles a los cuales cualguier agente del mercado puede acceder.

Peticiones: Se sugiere (1) explicitar las razones por las que se decidid dirigir las
recomendaciones a las plataformas cuyas ventas fuesen superiores a UF 100.000, dado que
no existe evidencia de que ellas cuenten actualmente con poder de mercado; vy, (2) respecto
de los estandares [iv), (v) v [vi) del Resumen Ejecutive del Informe Preliminar se sugiere
reevaluarlos a la luz de las observaciones precedentes; v, en su caso, eliminarlos, matizarlos,
relativizarlos o ajustar su redaccion en los términos observados.

Estamos acompafando una copia del Informe Econdmico 5G junto a esta carta conductora,
esperando una buena acogida de los antecedentes aportados por Walmart. Quedamos a su

disposicion para aclarar cualguier aspecto de esta presentacion.

Cordialmente,

Felipe Volante
Walmart Chile 5.A.
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1 de junio de 2026
Sefior Felipe Castro Altamirano
Jefe de 1a Divisidn de Estudios de Mercado
Fiscalia Nacional Econdmica

Huérfanos 670, piso 8

Santiago

Ref: Observaciones respecto de
las participaciones de mercado de
Cencosud incluidas en las Tablas
1, 2 ¥ 3 del Informe Preliminar
sobre Comercioc Electrénico
(EM10-2024).

Dentro de plazo, Cencosud 5.A. (“Cencosud™) presenta sus observaciones al Informe
Preliminar del Estudio de Mercado sobre Comercio Electronico (EM10-2024, el “Informe™),
emitido por la Division de Estudios de Mercado de la Fiscalia Nacional Econdmica (“FINE™),
particularmente respecto de la metodologia utilizada para calcular las participaciones de
mercado contenidas en las Tablas 1, 2 v 3 del Informe (las “Tablas™).

En efecto. segin las estimaciones de Cencosud. la compaififa no tiene participaciones de
mercado cercanas a los rangos que se le atribuyen en el Informe, las cuales alcanzarian, segin

la FNE, niveles de hasta 40% — 50% en el segmento 1P (Tabla 2 del Informe).

Dichas cifras no reflejarian correctamente la estructura de mercado existente en el comercio
electronico. Al respecto, Cencosud entiende que estos porcentajes fueron construidos sobre
un universo limitado de actores y excluyen multiples competidores (tanto nacionales como
internacionales) que compiten activamente por la misma demanda, sesgando al alza las
participaciones de mercado informadas. Ademas, las participaciones de los actores que si son
considerados tampoco parecieran ser consistentes con la estructura de mercado existente en

los hechos. Todo lo anterior, por las razones que se exponen a continuacion.
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1. La metodologia utilizada excluye competidores relevantes del comercio

electrénico.

Segin sefiala la FNE, las Tablas del Informe presentan participaciones calculadas respecto
de las “principales plataformas de comercio electronico en Chile”, sobre la base de un
enfoque expresamente “nacional” del Estudio. (pp. 17-18 del Informe; p. 11 del Resumen

Ejecutivo).

Sin embargo, dicha aproximacion no refleja adecuadamente la estructura de mercado y las
dinamicas competitivas actuales del comercio electronico. Tal como fue expuesto por
Cencosud en declaracion ante esta Fiscalia, los principales competidores no corresponden
unicamente a actores locales tradicionales, sino también a plataformas y canales

internacionales que comercializan directamente a consumidores chilenos.

En efecto, hoy existe una presién competitiva muy fuerte proveniente de actores
internacionales como Amazon, Temu, Shein y AliExpress, entre otros. Todos estos actores
compiten por la misma demanda mediante despachos directos a Chile. La relevancia
competitiva de dichos actores es reconocida por el propio Informe, el cual sefiala que la FNE
solicité antecedentes al Servicio Nacional de Aduanas, Correos de Chile y empresas courier
“a fin de determinar la magnitud y alcance de los envios de plataformas de comercio
electrénico extranjeras en el mercado local” (p. 20 del Informe; p. 12 del Resumen

Ejecutivo).

No obstante, dichos volimenes no fueron incorporados en el calculo de participaciones de
mercado contenido en las Tablas. Lo anterior genera un sesgo metodolégico relevante, pues
las cuotas atribuidas a los operadores locales son calculadas sobre un universo artificialmente
restringido, excluyendo actores que ejercen presion competitiva efectiva sobre los mismos

consumidores.

Esta omisién resulta particularmente importante considerando que el propio Informe
reconoce que los consumidores presentan “alta sensibilidad al precio y un comportamiento
activo de comparacion entre plataformas™ (p. 13 del Informe; p. 6 del Resumen Ejecutivo),

lo que incluye en la practica a los operadores internacionales mencionados anteriormente.
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Si la FNE no dispone de datos desagregados de participacion o venta por cada una de estas
plataformas, al menos debieran considerarse de forma agregada (calificando dicha
participacion en una fila de “Otros actores internacionales™), estimando su participacién, por
ejemplo, en base a informacion del Servicio Nacional de Aduanas, correos de Chile o
empresas de courier. Lo anterior, para efectos de reflejar correctamente la participacién de
mercado de las plataformas nacionales, la cual es significativamente menor a la indicada por
la FNE.

2. Ademais, se excluyen los sitios propios de marcas y otros competidores

relevantes.

Asimismo, las participaciones de mercado parecen construirse (inicamente sobre la base de
informacion recabada respecto de un conjunto acotado de actores, excluyendo sitios propios

de marcas y otros operadores digitales que compiten activamente por la misma demanda.

Lo anterior, en circunstancias que el propio Informe reconoce expresamente que el Estudio
abarca la comercializacion electrénica “con o sin la intermediacion de terceros™ y comprende
tanto a plataformas de comercio electrénico como a oferentes que venden “a fravés de
plataformas, de canales propios o de ambos” (p. 17 del Informe Preliminar; p. 11 del

Resumen Ejecutivo).

En la practica, existen multiples actores que participan activamente en la comercializacion
online de bienes durables y que no fueron considerados en el célculo de participaciones,
incluyendo sitios propios de marcas internacionales y nacionales (por ejemplo, Apple
(Apple.com/cl), Samsung Electronics (Samsung.com/cl), Nike, Rosen, CIC, Adidas o Zara,
cada una de las cuales es un actor relevante en su respectiva categoria), asi como plataformas
especializadas en ciertas categorias de productos que también compiten por la misma

demanda de consumidores, tales como Kliper.

Desde la perspectiva del consumidor, todos estos canales son alternativas sustituibles para
comprar un producto. Asi, por ejemplo, un consumidor que busca adquirir un televisor, un
celular o un electrodoméstico puede comparar simultineamente ofertas disponibles en

Paris.cl, Amazon o el sitio propio de la marca respectiva, como por ejemplo Samsung. Del
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mismo modo, un consumidor interesado en vestuario o zapatillas puede comparar alternativas

entre marketiplaces, retailers tradicionales y sitios propios de marcas como Nike o Adidas.

En consecuencia, las participaciones de mercado reportadas reflejan incorrectamente el
universe completo de actores que participan v compiten en el comercio electronico,
considerando Unicamente un grupo limitado de operadores. Ello implica que las cuotas
reportadas sobreestiman artificial v significativamente la posicién de mercado de ciertos

actores locales, especialmente Cencosud.

3. Revisar la consistencia de la informacion utilizada para el cilculo de

participaciones.

Finalmente, Cencosud estima necesario que la FNE revise la consistencia de la informacion

utilizada para construir las participaciones de mercado reportadas en las Tablas del Informe.

En particular, ¥ aun si se consideran inicamente las ventas de los actores locales incorporados
en ¢l analisis, segin el entendimiento de Cencosud, las ventas online asociadas a las marcas
Paris y Fasy serian [l @ aquellas registradas por Falabella y Homecenter en las

categorias comparables respectivas. Ademads, las ventas de Paris v Easy tampoco debieran

ser [ GGG - |2 dc Ripley. como se desprende de las Tablas.

En este contexto, las participaciones atribuidas a Cencosud en ciertos segmentos no
parecerian reflejar adecuadamente la posicidon competitiva relativa de los distintos actores,

ain considerando el propio universo definido por el Informe.

A modo gjemplar, cabe sefalar que el Grupo Falabella informé en sus reportes de resultados
trimestrales para inversionistas, correspondientes al afio 2024, un valor total anual de ventas
en el canal online (GMV) de aproximadamente $1,6 billones, considerando ventas 1Py 3P y

excluyendo aquellas asociadas al evento Cyber Day'.

! Informacion obtenida sumando las cifras de “Gross Merchandise Volume— online (GMV)™ para Chile indicada
en cada reporte trimestral del Grupo Falabella del periodo 2024, Disponibles en:
hitps://imvestors grupofalabella com/reportes-trimestrales 2qr vear=2024,

Cabe mencionar que la proporcion de ventas de supermercados/Tottus en el GMV global de Falabella es de
apenas un 5-6%, Lamentablemente no se desagrega este porcentaje por pais, pero al menos es un indicio de que
el grueso del GMV informado debiera corresponder a bienes durables.
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En comparacion, Cencosud registrd durante 2024 ventas en el canal online, incluyendo
ventas 1P y 3P correspondientes a Easy v Paris, por aproximadamente SEGTGTGNG-.
Esto equivale apenas a cerca de un [J|% de las ventas reportadas por el Grupo Falabella para
el mismo periodo, lo que no parece consistente con la informacién incluida en las Tablas 1 v
2 del Informe, que sitiian a Cencosud como el actor con la mayor participacién de mercado
(por ejemplo, en la Tabla 1 se indica que Cencosud y Falabella tuvieron un 30-40% y un 20~
30% de participacion respectivamente, muy distinto a lo que es posible inferir a partir de la

informacidn disponible pliblicamente),

Como antecedente adicional, que da cuenta de las eventuales inconsistencias en las cifras de
participacion de mercado utilizadas en ¢l Informe, ¢l Grupo Ripley informd en sus reportes
trimestrales de 2024 wventas anuales en el canal online —incluyendo 1P v 3P— por
aproximadamente S]]l - Dicho monto representa casi un | de las ventas 1P
y 3P registradas por Cencosud para el mismo periodo, lo que nuevamente contrasta con la
diferencia |||} S :» participaciones de mercado que se le atribuye en
comparacion a Ripley en el Informe (por ejemplo, en la Tabla 1 del Informe se indica que
Cencosud tuvo un 30-40% de participacidn en 1P y 3P durante 2024, mientras que Ripley tan
solo un 5-10%),

Por altimo, a modo meramente ilustrativo, en el Anexo Observaciones Informe se
acompafia informacion sobre la participacién de mercado de Cencosud dentro de ciertas
categorias, obtenidas de la plataforma GIK. Se trata de informacion de ventas online 1Py 3P,
asi como ventas fisicas, para el periodo 2019-2026". Se hace presente que esta informacién

corresponde (inicamente a una muestra de las ventas de Cencosud, correspondiente a todas

* Respuestas entregadas por Cencosud en respuesta al Oficio Ord. 1585-25 por parte de Easy (24/09/2025) y
Paris (25/08/2025%). Para efectos de claridad, estas cifras consideran inicamente los ingresos asociados a ventas
en plataformas 1P y 3P, Alternativamente, ¥ en caso de que la FNE adopie un enfoque conservador e incluya
también ingresos atribuibles a otros servicios distintos de las ventas (comisiones, publicidad y logistica), los
ingresos de Cencosud durante 2024 alcanzarian aproximadamente S ] . cquivalentes a solo
alrededor de un | % de los ingresos reportados por el Grupo Falabella.

" Resultados  Cuarto  Trimestre 2024, Ripley Corp, pégina 12, Disponible  en:
hitps:/finversionistas riplev.com/Spanish/Informacion-Financiera’Reportes-Trimestrales/defanlt.aspx.

* Se puede observar que, al sumar dichas categorias, en todos los afios la participacidn en 1P de Cencosud no
€5 superior al.%_. y en 3P alcanza aproximadamente unl% (considerando como tamafio de mercado la suma
de todas las categorias 1P o 3P reportadas, seglin corresponda).
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las categorias de mercado de bienes durables medidos por la plataforma donde participa
Cencosud, v respecto de las cudles, por lo tanto, le fue posible obtener informacion,

Como es posible observar, en todas estas categorias Cencosud tiene una participacion

I - 2ouclla reportada en el Informe.

En este contexto, y considerando {micamente la informacion piblica reportada por los
propios actores del mercado v aguella provista por GIK, Cencosud estima que corresponde
revisar la consistencia de las cifras utilizadas en el Informe para efectos de construir las
participaciones de mercado de los distintos competidores, particularmente en relacidn con el
peso relativo atribuido a las ventas online de cada operador. En un sentido similar, es
pertinente también que el Informe aclare si se consideraron o no otros ingresos para el
computo de las participaciones en 1P, 3P o ambos (ej.: ingresos por comisiones, publicidad

y logistica).

4. La FNE debe complementar la investigacion y aportar mayor contexto a las

cifras reportadas.

Atendido todo lo anterior, estimamos que las participaciones de mercado de Cencosud
incluidas en las Tablas deben ser interpretadas con especial cautela y no pueden ser utilizadas
como base suficiente para extraer conclusiones respecto de concentracion o poder de

mercado,

En este contexto, solicitamos respetuosamente a esa Fiscalia complementar la investigacion
y recabar antecedentes adicionales que permitan resolver los comentarios sefialados en los
numerales anteriores. Lo anterior, mediante la revisidn de las participaciones de mercado, de

manera que reflejen correctamente la estructura de mercado y las condiciones competitivas

efectivas del comercio electrdnico.
En particular, estimamos pertinente que la FNE:

. oficie al Servicio Macional de Aduanas, Correos de Chile y empresas courier
relevantes para cuantificar los voliimenes de ventas internacionales dirigidos a
consumidores chilenos, desagregados por plataforma o remitente cuando ello sea

posible;
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recabe antecedentes respecto de ventas realizadas a través de sitios propios de
marcas con operacion significativa en Chile;

recabe informacion de plataformas especializadas en ciertas categorias con
actividades relevantes en Chile;

incorpore estimaciones razonables de todos los canales mencionados anteriormente
en el denominador de las participaciones de mercado;

alternativamente, sefiale expresamente las limitaciones metodolégicas de las cifras

efectivamente existente,

revise las cifras de participacidn de Cencosud en comparacion con las de sus
competidores, especialmente respecto de Falabella v Homecenter, asi como

respecto de Ripley. Lo anterior, en el entendido de que la participacion de Cencosud

seria [l que 1a de Falabella y Homecenter, y no debiera ser ||| | R
B quc 12 de Ripley.

Cabe hacer presente que existen miltiples bases de datos y reportes a los que la
FNE podria acceder para realizar este y otros andlisis, tales como bases de datos de
plataformas de inteligencia de mercado (por ej.: GfK), que constituyen una de las
principales fuentes de informacion utilizadas en la industria, o, alternativamente,
reportes o informes preparados por los propios actores de la industria (sea en base

a informacion propia y/u obtenida de esta clase de plataformas).

*EF
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Hago presente que la totalidad de la informacion acompafiada en esta presentacion constituye
informacion comercial sensible y estratégica de Cencosud 5.A. y/o de entidades de su grupo
empresarial. Cualquier uso o divulgacién no autorizada de estos a terceros podria causar un
dafio directo y significativo a Cencosud S.A. v a las entidades de su grupo. Por lo anterior, v
de conformidad a los articulos 39, letra a) v 55 del DL 211, solicito respetuosamente que

dicha informacién reciba un trato confidencial y se mantenga bajo reserva.

Sin otro particular, se despide atentamente,

Cencosud S.A.
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