ANT.: Fusién entre Enjoy S.A. ¥
Dreams S.A.
Rol FNE F307-2022.

MAT.: Informa riesgos de la
operacién notificada.

Santiago, 23 de noviembre de 2022

Con el objeto de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 53 inciso primero, del
Decreto con Fuerza de Ley N°1 de 2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo,
que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973, y
sus modificaciones posteriores ("DL 2117), esta Divisién de Fusiones ("Division”) de la
Fiscalia Nacional Econémica (“FNE” o “Fiscalia®) viene en informar los riesgos a la
competencia detectados con ocasion de la investigacion de la FNE de la eventual fusion
entre Enjoy S.A. ("Enjoy”) y Dreams S.A. ("Dreams” y en conjunto con Enjoy, “Partes™)

{"Operacion”).

De acuerdo con lo que se expondra en el presente informe de riesgos (“Informe”},
la Operacion implica la concentracidn de los actores mas cercanos competitivamente en la
industria de casinos de juego en nuestro pais. En la Investigacion, esta Divisién evalug los
distintos mercados afectados, detectando riesgos unilaterales horizontales en la
competencia por ef mercado — tales como la reduccion de los montos de las ofertas
econdmicas en los procesos de licitacidn para la obtencidon de permisos de operacion de
casinos — asi como riesgos unilaterales horizontales en la competencia en el mercado, a
nivel local en la Region Metropolitana— tales como el deterioro de la politica de pricing y la
reduccion de la calidad de la oferta gaming—, asi como riesgos unilaterales horizontales a
nivel nacional — vinculados a la reduccion de la competencia por atraer y mantener clientes
fidelizados. Asimismo, la materializacidén de |la Operacién genera riesgos horizontales
coordinados, en relacion con los procesos de licitacién para la obtencién de permisos de
operacion de casinos.
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L. ANTECEDENTES
1.1. Investigacién

1. Con fecha 22 de febrero de 2022, mediante presentacién correlativo de ingreso
N°20.952-22 (“Notificacién”), las Partes notificaron a la Fiscalia una operacion de
concentracion consistente en la eventual fusidn por absorcién entre las Partes, en
los términos que contempla el articulo 47 letra a) del DL 211, todo lo cual dio origen
al Expediente de investigacion (“Expediente”).

2. Con fecha 8 de marzo de 2022, la Fiscalia dictd resoluciones por medio de las cuales
declaré la falta de completitud de la Notificacién y a su vez dio lugar a la solicitud de
exencion de manera parcial. Las Partes, mediante presentacion de fecha 22 de






1.

12.

13.

14.

1.2.

15.

16.

Con fecha 4 de octubre de 2022, mediante presentacidn correlativo de ingreso
N®31.077-22, Enjoy acompafio un informe econdmico, denominado “Analisis de los
efectos sobre la competencia de la fusion Enjoy/Dreams”, de fecha 29 de septiembre
de 2022, preparado por la consultora Compass Lexecon, el que contiene elementos
adicionales de andlisis v contraargumentos al analisis de riesgos preliminares
presentados por la FNE en Fase 1 de la Investigacion y en la resolucion de Fase 2,
junto con la recomendacion de ofrecer una medida estructural que, segin dicho
informe, seria capaz de mitigar los riesgos presentados por esta FNE para la Regidn
Metrapolitana ("Informe Compass Lexecon” y en conjunto con Informe Tarzijan e
Informe Gerens, “Informes Econémicos”).

Con fecha 10 de noviembre de 2022, mediante presentacion correlativo de ingreso
N°32.705-22, Dreams realizd una presentacion por escrito en la que hace presente
ciertas consideraciones que, en su opinién, descartarian los riesgos preliminares
identificados en la resolucion que extendié a Fase 2 (“Presentacidén Dreams”)

A efectos de evaluar si la Operacion cuenta o no con la aptitud para reducir
sustancialmente la competencia, esta Division ponderé y evalud todos los
antecedentes presentados por las Partes en la Notificacion y aquellos recabados en
la Investigacion. Los resultados de dicho analisis fueron presentados por esta
Division a las Partes con fecha 21 de noviembre de 2022, mediante la comunicacion
de los riesgos que la Operacion podria generar para la libre competencia, conforme
a lo establecido en el articulo 53 inciso primero del DL 211 ("Presentacién de
Riesgos de Fase 2”).

El presente Informe busca entregar los detalles y fundamentar los resultados
exhibidos en la Presentacion de Riesgos de Fase 2.

Partes de la Operacién

Enjoy es una sociedad andnima constituida véalidamente bajo las leyes de la
Republica de Chile. A través de sus sociedades filiales, desarrolla actividades en
Chile y en el extranjero?, en la industria de casinos de juego y en la industria hotelera.
Tales actividades consisten en la prestacidon de servicios de juegos de azar,
servicios adicionales {como servicio de gastronomia, eventos culturales y otros} y
servicios de alojamiento hotelero. En Chile, Enjoy presta los servicios de juegos de
azar y servicios adicionales en ocho casinos, los gque se ubican en las ciudades que
se sefialan en la Tabla N°1 mas adelante, y a través de distintas sociedades
operadoras®. En relacién con la industria hotelera, Enjoy cuenta con ocho hoteles*.

Dreams es una sociedad andnima constituida validamente bajo las leyes de la
Republica de Chile. A través de sus scciedades filiales, desarrolla actividades en
Chile y en el extranjero®, en la industria de casinos de juego y en la industria hotelera.
Tales actividades consisten en la prestacién de servicios de juegos de azar,
servicios adicionales {como servicio de gastronomia, eventos culturales y otros} y
servicios de alojamiento hotelero. En Chile, Dreams presta los servicios de juegos

2 En paises como Argentina y Uruguay.
3 Las sociedades que prestan servicios en Chile son Operaciones E| Escorial S.A., Casino de la Bahia

S.A., Casino Rinconada S.A_, Kuden S.A., Rantrur S.A., Casino Gran Los Angeles S.A., Casino de Juegos del
Pacifico S.A. y Casino del Mar S.A.

4 Hotel Enjoy Antofagasta, Hotel Enjoy Coguimbo, Hotel Casine San Antonio, Hotel Enjoy Santiago,

Hotel Enjoy Vifa del Mar, Hotel Enjoy Pucén, Hotel Enjoy Puerto Varas, Hotel Enjoy Chiloé. Los que Enjoy
opera a través de |as sociedades Inversiones Vista Norte S.A., Operaciones Integrales Coquimbo Limitada,
Operaciones Integrales Chacabuco S.A., Masterine S.A., Kuden S.A., Operaciones Integrales Isla Grande S.A.
y San Antonio Hoteles 1l SpA.

5 En paises como Per(, Argentina, Panama y Colombia.



de azar y servicios adicionales en siete casinos, l0s que se ubican en las ciudades
gue se sefialan en la Tabla N°1 mas adelante, y a través de distintas sociedades
operadoras®. En relacion con la industria hotelera, Dreams cuenta con seis hoteles’.

1.3. Descripcién de la Operacidén

17. De acuerdo a lo informado por las Partes, la Operacién constituye una fusion de
aquellas contempladas en el articulo 47 letra a) del DL 211, al fusionarse Enjoy y
Dreams, y quedando la primera coma continuadora legal de la segunda, la cual
pasard a denominarse Dreams Enjoy S.A. (“Entidad Fusionada”).

18. La Operacion implica la creacidn del primer actor en la industria de casinos de juego,
con quince licencias de operacion de casinos, |0s que se ubican en trece regiones
del pais. Adiciohalmente, la Entidad Fusionada contara con catorce hoteles en Chile,
de los cuales trece estaran ubicados junto a casinos de las Partes y uno es un sfand
alone en Puerto Varas.

19. Fuera de Chile, las actividades de las Partes se extenderan a Argentina, Colombia,
Panama, Pert y Uruguay, donde la Entidad pasaré a operar hoteles, casinos de
juego y servicios anexos®.

. INDUSTRIA

20. Las actividades comerciales desarrolladas por los casinos de juegos de azar se
encuentran delimitadas por la Ley N°19.995 de 2005 que establece las bases
generales para la autorizacidn, funcionamiento y fiscalizacién de Casinos de Juego
(“Ley de Casinos”)'°, que entiende por tal al “establecimiento, inmueble o parte de
un inmueble, consistente en un recinto cerrado, en cuyo interior se desarrolfan 10s
juegos de azar autorizados, se recibiran las apuestas, se pagaran l0s premios
correspondientes y funcionaran los servicios anexos™! {en adelante "Casino” y en
plural “Casinas”).

% | as sociedades que prestan servicios en Chile son San Francisco Investment S.A., Casino de Juegos
Temuco S.A., Casina de Juegos Punta Arenas S.A., Plaza Casina S.A., Casino de Juegos Coyhaique S.A,
Hotelera y Turismo Coyhaique S.A., Casinc de Juegos de Iquique S.A., Servicios Gastrondmicos y Spa Turistico
S.A., Servicios Hateleros y Turisticos S.A., y Casino de Juegos Valdivia S.A.

7 Hotel Sun Monticello, Hotel Dreams Temuco, Hotel Dreams Valdivia, Hotel Dreams Puerto Varas,
Hotel Dreams Coyahique, Hotel Dreams Punta Arenas. Dichos hoteles Dreams los opera a través de las
sociedades SFI Resort SpA, Servicios Hoteleros y Turisticos S.A. y Hoteleria y Turismo Coyhaique S.A.

8 La Operacién implica una fusién por absorcién entre Dreams y Enjoy. Una vez perfeccionada la
Operacion, cesara la existencia corporativa separada de Dreams, pasando todos sus activos y pasivos a formar
parte del patrimonio de la Entidad Fusionada, cuyos controladores finales conjuntos seran don Claudio y don
Humberto Fischer Llop a través de la sociedad Nueva Inversiones Pacifico Sur Ltda., actual accionista
mayoritario de Dreams. Producto de la Operacion, los accionistas de Dreams seran titulares del 64,02% del
capital social de Dreams Enjoy S.A., mientras que los accionistas de Enjoy seran titulares del 35,98% del capital
social de la Entidad Fusionada.

9 Una vez perfeccionada la Operacidn, la Entidad Fusionada poseera y operara: (i} un hotel, ubicado
en Mendoza, Argentina —de acuerdo a lo informado por las Partes, |a licencia de operacion de casino y los
activos asociados que actualmente posee Enjoy en Mendoza se encuentran en proceso de ser enajenados—;
(i) una licencia de opsracion de casino v activos asociados, incluyendo un hotel, ubicado en Punta del Ests,
Uruguay; (iii} ocho licencias de operacién de casinos y activos asociados ubicados en Tacna, Cusco y Lima,
Per(; {iv) una licencia de casino y activos asociados en Panama; y (v) una licencia de operacién de casino y
activos asociados ubicados en Colombia.

10 Cuyo reglamento se encuentra establecido en el Decreto 287 del Ministerio de Hacienda, de fecha
& de mayo de 2005 ("Reglamento”). Asimismo, con fecha 4 de julio de 2005 se dictd el Reglamento de juegos
de azar en casinos de juege y sistema de homologacion, que consta en el Decreto 547 del Ministerio de
Hacienda ("Reglamento de juegos de azar”}, y con fecha 4 de abril de 2016 se dictd el Reglamento para la
tramitacidn y otorgamiento de permisos de operacién de casinos de juego, que consta en el Decreto 1722 del
Ministerio de Hacienda ("Reglamento para el otorgamiento de permisos de operacion”).

1 Articulo 3 letra ¢} de la Ley de Casinos.
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién publica de la SCJ.

Como se sefialé supra, la Ley de Casinos establece un procedimiento de licitacién
publica para la obtencién o renovaciéon de un permiso de operacion de casino, en la
que solo pueden participar sociedades anénimas cerradas constituidas en Chile y
que tengan como objeto exclusivo la explotacion de un Casino, sus servicios anexos
y sus servicios complementarios.

El procedimiento de licitacién contempla una primera audiencia de presentacion de
ofertas, en la que las sociedades postulantes deben presentar tanto una oferta
técnica?® como una oferta econémica?'. Dentro de los ciento veinte dias siguientes
a dicha audiencia, la SCJ debe efectuar la evaluaciéon de la oferta técnica y
posteriormente dictar una resolucion de evaluacion, en la que se indican los puntajes
ponderados finales de cada una de las sociedades postulantes. Finalmente, dentro
de los cinco dias siguientes a la publicacion de la mencionada resolucion, la SCJ
lleva a cabo la audiencia de apertura de las ofertas econoémicas, en la que se abren
plablicamente los sobres que contienen las ofertas de aquellos postulantes que
hayan superado la etapa de oferta técnica.

Concluido el proceso de licitacion, la SCJ debe dictar la resoluciéon de otorgamiento
o renovacién del permiso de operacién? del casino respectivo, en favor de la
sociedad que resulte adjudicataria por haber alcanzado, al menos, el 60% de la
suma total de los puntajes ponderados establecidos en el Reglamento y, a su vez,
haber presentado la oferta econémica mas alta?®. Todo lo anterior, segln se expone
en el siguiente esquema de resumen:

Figura N°1: Resumen de evaluacion oferta técnica y econdmica

Presentacion Evaluacion
oferta técnica y técnica
economica
Apertura Adjudicacion Otorga
- = oferta | alamejor permiso de
Requisitos Mz BO% > econdomica oferta operacion
legales, econdémica
reglamentos y Resolucién
técnicos de evaluacion

Fuente: Elaboracion propia.

20 De acuerdo al articulo 20 de la Ley de Casinos, la oferta técnica debe contener el proyecto integral

del Casino, su plan de operacion, y cumplir con los requisitos y normas que la SCJ establece en las respectivas
bases de licitacion.

21 De acuerdo al articulo 3 letra k) de la Ley de Casinos, la oferta econémica es el monto de dinero

expresado en unidades de fomento, ofrecido por una sociedad postulante a un permiso de operacion o
renovacion del mismo y recaudado por el Servicio de Tesorerias, que sera pagado anualmente a la
municipalidad correspondiente a la comuna en que se encuentre ubicado el casino.

22 E| articulo 3 letra e) de la Ley de Casinos define el permiso de operacion como la autorizacién que

otorga el Estado, a través de la SCJ, para explotar un casino de juego, incluidas en él las licencias de juego y
los servicios anexos.

23 Articulo 25 de la Ley de Casinos.









permisos de operacidn de casinos, a través de licitaciones publicas, con un alcance
geografico nacional.

3.1 Casinos y sus servicios anexos
3.1.1 Mercado relevante de producto

36. Las Partes sefialan que el mercado relevante de praducto al que se circunscribe la
operacién de sus Casincs consiste en la prestacion de servicios de juegos de azar
autorizados por ley, esto es en Casinos, asi como los servicios anexos a la
explotacidn de tales recintos. En particular, sefialan que comprenderia los juegos
contenidos en el Catalogo de Juegos de la Superintendencia®, y los servicios
anexos obligatorios —bar y restaurante— y voluntarios —servicio de cafeteria, cambio
de moneda exiranjera, salas de estar y salas de espectaculos o eventos. En ese
sentido, las Partes estiman adecuado considerar conjuntamente como un solo
mercado relevante del producto a los servicios anexos o complementarios, y a los
juegos de azar ofrecidos por los operadores?®®.

37. En decisicnes anteriores de esta Fiscalia®” no ha existido un pronunciamiento
respecto del alcance del mercado de producto, dejando abierta la definicion precisa.
Por su parte, jurisprudencia comparada de referencia ha establecido que resulta
apropiado considerar los servicios ofrecidos por los Casinos bajo el término de
“casino services”, concepto que incluiria tanto la provisién de juegos de mesa,
tragamonedas y cartas, como ofros servicios que permiten atraer clientes al
casino®®.

38. En la presente Investigacion, esta Divisibn ha constatado que los Casinos
materializan su oferta considerando tanto la oferta de juegos de azar (denominada
en la industria como “oferta gaming™), asi como de la oferta por servicios anexos
("oferta non-gaming”)*®. Lo anterior es consistente con diversos documentos
internos tenidos a la vista en la Investigacion—tanto de las Partes como de otros
actores de la industria—, asi como con diversas declaraciones prestadas ante esta
Division, informacion que confirma que la puesta de valor del Casino apunta a

45 | as juegos dentro de cada categoria, segiin se encuentran identificados en la Noftificacion y se
menciona supra, consisten en juegos de ruleta {Ruleta Francesa, Americana y Big Six), cartas (Black Jack,
Punto y Banca, Poker, War, entre otros), bingo o loteria, maquinas de azar, dados (Craps, Chuk a Luck, entre
otros) y torneos de juegos.

48 Notificacion, parrafo 103.

47 Adquisicion de Casino de Juegos Pacifico S.A., Casino Gran Los Angeles S.A. y San Antonio Hoteles
Il SpA por parite de Enjoy S.A. y Enjoy Gestién Limitada. Rol FNE F157-2018, §17, donde se sefiald que “para
efectos de fa presenfe Operacion, la consideracion conjunta de los servicios anexos y complementarios, y los
Jjuegos de azar como pertenecientes a un tnico mercado de producto puede quedar abierta, pues no afecta las
conclusiones contenidas en el presente informe’.

48 Seguin ha sefalado la autoridad de libre competencia del Reino Unido, Gompetition and Markets
Authority (“CMA”"): “Ofros servicios complementarios pueden incluir entrelenimiento o eventos en vivo, gque
algunos casinas también utilizan para atraer nuevos clientes. Es posible que algunos clientes no apuesten, pero
consuman alimentos y bebidas o vean el enirefenimiento que se ofrece. {...) Dado que fodos jos casinos ofrecen
una gama Simifar de servicios, concluimos que era apropiado considerar los servicios ofrecidos por los casinos
bajo el término “servicios de casino”. (Traduccion libre de: “QOther non-core services may include live
enferfainment ar events, which some casinos also use fo aftract new customers. Some customers may not
gamble buf consume F&B or watch the enfertainment provided. (...) Given that alf casinos offer a similar range
of services we concluded that it was appropriate o consider the services offered by casinos under the ferm
‘casing services”. “A raport on the anticipated acquisition by The Rank Group Plc of Gala Casinos Limited”
(2013), pp. 14 y 15. Por su parte, la autoridad de los Estados Unidos de Norteamérica, Federal Trade
Commission incluyd dentro del concepto de “Casino Business”™ servicios tales como restaurantes (... ) alimentos,
bebidas, alcohol y entretenimiento {El Dorado Resorts, INC/Caesars Entertainment Corporation, Decision and
order Docket No.C-4721, p. 4.)

49 Véase el documento interno de Enjoy denominado “Reporfe Inteligencia Competitiva Nov
202 1\Matrix Consulting - 71 Diales vs competencia PV Anfofagasta” acompanado como Anexo a la Notificacion,
seccion 4 g, pagina 5.



brindar una experiencia al usuario, que incluya tanto los juegos de azar como los
servicios anexos®.

39. De lo anterior, se desprende que el producto que ofrece un Casino incluye tanto los
juegos de azar como los servicios anexos, los cuales no s6lo operan como servicios
complementarios, sino que ademas contribuyen a generar mas demanda por los
juegos de azar propiamente tal’'. Asimismo, evidencia del Expediente permite
constatar que, para un grupo considerable de usuarios de los casinos, el cimulo de
servicios que se presten, incluidos los servicios anexos, resulta relevante®?.

40. Lo anterior se ve reforzado por el hecho que los usuarios, para acceder a los
servicios anexos, enfrentan la misma barrera de acceso que se tiene para ingresar
al casino (v.gr. precio de la entrada al Casino, para aquellos casos en que se cobra).
Dado que, los servicios anexos deben localizarse en el mismo inmueble o
establecimiento que comprenda el Casino, segun se explicé en la secciéon de
Industria, tales servicios no son independientes de los servicios del Casino
propiamente tal.

41. Por otro lado, los Casinos son capaces de adaptarse para ofrecer todos los tipos de
juego® asi como los mismos servicios anexos, sin incurrir en altos costos y
utilizando sus mismas instalaciones. Debido a lo anterior, atendido el alto nivel de
sustituibilidad desde el punto de vista de la oferta®*, para efectos de la presente
Operacion, los distintos tipos de servicios de juegos de azar ofrecidos por los
Casinos, junto con los servicios anexos obligatorios, constituyen parte de un mismo
mercado relevante®.

42. En relacion con los servicios voluntarios que se prestan en las instalaciones
complementarias del Casino, la definicion de mercado relevante puede quedar
abierta, dado que su determinacion precisa no afecta las conclusiones contenidas
en el presente Informe.

43. En adicién a lo anterior, esta Division ponderé la posibilidad de que el mercado
relevante de producto incluyera otras modalidades de apuestas, tales como las
apuestas online, apuestas de loteria, y apuestas realizadas en recintos como
hipédromos y recintos de apuestas no autorizados.

44, Respecto de las apuestas online, las Partes no las consideran parte del mercado
relevante de producto de servicios de juegos de azar, aunque hacen presente que
existiria una tendencia creciente al desarrollo de plataformas de juegos de azar

% Veéase Estudio Simplicity acompafiado por Casino Boldt en respuesta de fecha 1 de agosto de 2022,
a Of. Circ. Ord. N°51-2022. Asimismo, en el estudio “Matrix Consulting - Anélisis de la industria de casinos en
Chile”, acompafiado por Enjoy en la seccién 4 g de la Notificacion, se sefiala como variable competitiva entre
los casinos la , la cual seria

G acion de Nicolds |Imschenetzky Ebenspe
entante de Marina del Sol de fe

. En ese mismo sentido:
(i) Declaracién ] i , de fecha 17 de mayo de 2022; (ii)
Declaraciéon dere fecha 26 de julio de 2022; (iii)
Declaracion de Eliseo Garcia Martinez, Gerente General de Enjoy, de fecha 19 de mayo de 2022.

51 Véase los documentos internos presentado por Enjoy en la Notificacién, Anexo 4g, denominados (i)
“Matrix Consuiting - Diagnéstico Robustez 11042018°, pagina 26; y (ii) “Matrix Consulting - Informe de
resultados”, pagina 58.

52 Documento interno presentado por Enjoy en la Notificacion, Anexo 4g, denominado (i) “Matrix
Consulting - Diagnéstico Robustez 11042018", pagina 26.

53 Especialmente por existir |a obligacién legal de que todos los casinos deben ofrecer las mismas
categorias de juego de mesas, maquinas, ruletas, bingo.

5 Guia, parrafos 19 y 20.

5 En ese mismo sentido, véase Informe Gerens, pagina 35, e informe Compass Lexecon, p. 8.






consistente tanto con los documentos intemos de las Partes®® como con
declaraciones de actores de la industria®'.

48. En segundo lugar, no existiria sustituibilidad por el lado de la oferta, toda vez que,
de aprobarse el Proyecto de Ley, los activos requeridos para explotar un Casino
fisico diferirian en gran medida de aquellos que necesarios para el desarrollo de una
plataforma online®

49. Lo anterior hace razonable concluir que, aun cuando se regule el mercado de
apuestas online, las conclusiones de este Informe respecto a la competencia entre
los Casinos probablemente no cambiarian, toda vez que no formarian parte de un
mismo mercado relevante de producto®.

50. Similar situacién ocurre con otros tipos apuestas, tales como loteria y polla. Dichos
juegos son operados por sociedades anénimas reguladas por ley® y consisten en
sorteos de loteria de numeros, juegos de azar de realizacion inmediata y pronésticos
deportivos®®. Desde la perspectiva de la oferta, tales sociedades no se encuentran
facultadas para prestar ninguno de los tipos de juego de azar que ofrecen los
Casinos, por lo que no logran replicar la experiencia de consumo que éstos ofrecen®
Por el lado de la demanda tampoco existe sustituibilidad, dada la oferta gaming de
los Casinos y sus servicios anexos no son replicables por los juegos de loteria,
segun se explico.

51. En relacién con otros recintos de apuestas, esta Division analizé si los hipédromos
pueden ser considerados parte del mismo mercado relevante de producto de los
Casinos. Al respecto, los antecedentes de la Investigacion dan cuenta que no existe
sustituibilidad por el lado de la oferta, dada la amplia gama de juegos de azar y
maquinas, asi como de servicios anexos que se ofrecen en los Casinos y que no se
encuentran en los hipédromos. Asimismo, dada la regulacién de los hipédromos®’
éstos solo pueden realizar un maximo de 86 reuniones en el ano. Tales restricciones

% véase “Estudio Simplicity" acompafado por Casino Boldt en respuesta de fecha 1° de agosto de
2022, a Of. Circ. Ord. N°51-2022. Asimismo, en el estudio Matrix Consulting — Analisis de la industria de casinos
en Chile, acompanado por

82 En efecto, la obtencién de un permiso de operacion de un casino fisico requiere la aprobacién previa
de un proyecto técnico que considera, entre otros activos, la utilizaciéon de un inmueble, la instalacion de salas
de juegos, servicios anexos, etc. (Véase Resolucion Exenta N°430/2020 de fecha 24 de julio de 2020, dictada
por la Superintendencia de Casinos de Juego, que Aprueba bases técnicas para el proceso de otorgamiento de
permisos de operacién de casinos de juego).

% En relacién a ello, el Informe de Compass Lexecon postula que,

La Ley N°18.851 transformé ala empresa del Estado Polla Chilena de Beneﬁcencua en una sociedad
anbénima, regida por las normas de las sociedades anénimas abiertas y sujeta a la fiscalizaciéon de la Comisién
para el Mercado Financiero, cuyo giro es la realizacién de sorteos de loteria y apuestas relacionadas con
competencias deportivas. Porsu parte, la Ley N°18.568 autorizé a la Universidad de Concepcidn para mantener,
realizar y administrar un sistema de sorteos de Loteria.

8 Articulo 2° inciso segundo de la Ley N°18.851.

% En efecto, la oferta gaming que ofrecen los servicios de loteria y polla resulta distinta a la oferta
gaming de los casinos, teniendo ésta Ultima mucha més variedad e incluye tipos de juegos que las loterias no
pueden ofrecer.

57 Conforme a la Ley General de Hipédromos N°4.566 y al Decreto Ley N°2.437, de 1978, que establece
la distribucion del monto de las apuestas mutuas y otras normas de la actividad hipica nacional.



se ven reflejadas en el bajo porcentaje de apuestas que finalmente son destinadas
a los hipédromos en relacién con los Casinos®.

52. Sin perjuicio de lo anterior, cabe sefialar que, de acuerdo con lo informado por
representantes de la industria de la hipica, con la apertura de los Casinos bajo la
Ley de Casinos en el afio 2005 las apuestas de los hipédromos se redujeron®. Sin
embargo, tal efecto no permite afirmar que exista un vinculo causal entre ambas
actividades, y que los Casinos e hipédromos se ejerzan una presion competitiva tal
que los permita ser comprendidos dentro de un mismo mercado relevante de
producto. Por el contrario, los antecedentes recabados en la Investigacion permiten
constatar una distancia significativa entre el promedio de los montos apostados, de
manera anual, en los hipédromos y el promedio de los montos anuales apostados
en los Casinos, lo que da sefiales que, desde el punto de vista de la demanda, no
existe sustituibilidad entre ambos mercados™7'. En este sentido, ninguno de los
actores de la industria de Casinos consultados en el marco de la Investigacion
considerd a los hipédromos como competidores’* 73,

53. En conclusién, esta Division considera que el mercado de producto apropiado para
analizar los efectos de la Operacién consiste en los juegos de azar y servicios
anexos obligatorios, prestados en los Casinos que cuentan con un permiso de

racion otor rl rintendenci in n contrat
concesion municipal.

3.1.2 Mercado relevante geografico

54. Las Partes consideran que la prestacion de servicios de juegos de azar y servicios
anexos en Casinos tiene una naturaleza estrictamente local, toda vez que la Ley de
Casinos le concede un monopolio legal a cada Casino al prohibir la instalacion de
nuevos Casinos de juegos a una distancia vial inferior a 70 kilbmetros, sea entre
ellos o respecto de otros en actual funcionamiento’™.

8 Véase: “Matrix Consulting — Informe de resultados”, pagina 24. En efecto, dicho es

i vela que
del gasto promedio anual de apuestas en Santiago, los casinos representan un porcentaje dﬁ mientras
que las apuestas en hipédromos sélo un

5 Véase Toma de declaracion de don Fermln Cn i

En efecto, el gasto promedio anual en apuestas respecto de los hipédromos en la Region

Metropolitana es de , siendo que para los Casinos que compiten por dicha regién, es
de . Véase: Documento interno de Enjoy denominado “Matrix Consulting — Informe
de resultados Estudio de Mercado®, pagina 24.

" A mayor abundamiento, seg(in se aprecia en el estudio realizado por Enjoy en el que se analizé un

cierre temporal de once dias del casino Monticello en el mes de julio de 2017, dichos ingresos [ G
lo cual es indicativo de que los hipédromos no
pertenecenan al mismo mercado relevante de pr ucto e los casmos Véase el documento interno denominado

en respuesta a Of icio Ord. 703 20

3 En este mismo sentido, se analizaron antecedentes respecto de recintos de apuestas no autorizados,
conocidos en la industria como ‘garitos’. Al respecto, dichos lugares de apuestas carecen de la autorizacion de
la SCJ para prestar servicios de juegos de azar, por lo que no cuentan con la infraestructura ni alcance de los
casinos establecidos, lo que impide que dichas instalaciones puedan replicar la experiencia de juego y el nivel
de los servicios prestados en los casinos autorizados. En relacion a esto mismo, las Partes aportaron
informacién de que el gasto promedio anual de apuestas en casinos fisicos no autorizados representaria solo
un - del total de apuestas en Chile (Véase estudio realizado por la consulta Matrix Consulting denominado
“Informe de resultados Estudio de Mercado®, acompafiado por Enjoy junto a la Notificacién) cifras que, sin
perjuicio de lo anterior, esta Fiscalia no pudo comprobar.
" Notificacién, parr. 105.




55. No obstante, las Partes indican que, dada la prohibicién de instalacion de Casinos
en la region Metropolitana, se ha suscitado una competencia por atender a su
poblacién mediante la operacién de Casinos en comunas colindantes a la region’®.
Asi, en relacion a la competencia en el mercado, identifican la existencia de sélo un
mercado relevante geografico afectado por la Operacion, consistente en la
prestacion de servicios de juegos de azar autorizados por ley y servicios anexos en
relacién con la poblacién de la Regiéon Metropolitana’®.

56. Pronunciamientos anteriores de esta FNE”” asi como jurisprudencia comparada de
referencia™ dan cuenta de la competencia entre Casinos tiene una aproximacion
local. Ello es consistente con la evidencia recabada en la Investigacion, esto es,
documentos intemnos de las Partes que refieren mayoritariamente a una
competencia local, al igual que las declaraciones prestadas por los distintos
operadores del mercado ante esta Division’®°. De tales antecedentes se logro
constatar que las variables competitivas mas relevantes del negocio de los Casinos
—el precio de las entradas, el porcentaje de retorno de maquinas, y la calidad de
oferta de juegos, entre otras— son determinadas a nivel local, y no de forma
centralizada para todos los Casinos de un mismo grupo empresarial®'.

57. Por otra parte, si bien se verifica una movilidad de clientes entre Casinos a distancias
mayores, no puede atribuirse que esa movilidad obedezca absolutamente a
competencia entre Casinos a nivel nacional. Sin perjuicio que no puede descartarse
que existan usuarios que, en el margen, puedan viajar por Chile con el propésito de
asistir a un determinado Casino, la informacién recabada en la Investigacion es

s Notificacién, parr. 108.

76 Notificacion, parr. 108-109.

77 Adquisicién de Casino de Juegos Pacifico S.A., Casino Gran Los Angeles S.A.y San Antonio Hoteles
Il SpA por parte de Enjoy S.A. y Enjoy Gestion Limitada, Rol FNE F157-2018, §24, donde se sefald que “(...)
pareciera razonable concluir que el mercado geogréfico relevante de la prestacién de servicios de juegos de
azar en casinos de juegos, incluyendo o no a los servicios anexos, tendria un alcance locafl".

8 Véase lo sefialado por: (i) CMA: “La evidencia indica que los casinos fuera de Londres suelen atraer
a la mayoria de sus clientes en un tiempo de conduccién de 30 minutos y que los casinos compiten entre si en
las éreas locales™ y “(...) Nuestra conclusién es que la oferta de casinos a nivel local es un mercado relevante
apropiado dentro del cual evaluar el impacto de la fusion”. Traduccién libre de: “The evidence indicates that
casinos outside London typically attract most of their customers from within a drive-time of 30 minutes and that
casinos compete with one another in local areas.” *(...) our conclusion is that the supply of casinos at the local
level is an appropriate relevant market within which to assess the impact of the merger” (CMA, The Rank Group
Plc/Gala Coral Group — 2013, §5.33 y §5.34); y (ii) Comisién Europea: “En cuanto al mercado de explotacién de
casinos, la investigacion de la Comisién confirmé la posicién de las partes de que estos mercados eran locales,
y podrian definirse sobre la base de una zona de transporte de automéviles de una hora, o alternativamente
sobre la base de poblacién local cerca del casino. La definicion exacta de esta decisién puede dejarse abierta”.
Traduccion libre del original en francés: “Plus précisément, I'enquéte a indiqué que des zones de chalandise
limitées a un déplacement d’'une heure en voiture permettaient de délimiter de maniére satisfaisante le marché
géographique pour I'analyse de la 16resente opération”. (COMP/M.3373 ‘Accor / Colony / Desseigne-Barriere /
JV', 2004, §27).

. Véase también Declaracion de don Eliseo Garcia Martinez, Gerente
General de Enjoy, de fecha 19 de mayo 2022:

En ese mismo sentido, vé
a 28 de agosto de 2022: °

% Sin perjuicio de la limitacién legal a establecer casinos con una distancia minima de 70 kilémetros
entre si, la evidencia del expediente da cuenta que existe competencia entre casinos mas alla de los 70
kilbmetros. A modo ejemplar, véase: documento interno de Enjoy denominado “Matrix Consulting -~ Diagnéstico
Robustez 11042018, pagina 44. En este mismo sentido, véase Informe Compass Lexecon, parr. 3.14, e Informe
Tarzijan, p. 11.

81 Véase Informe Compass Lexecon, parr. 1.24






anuales apostados por los clientes —por representar de mejor manera los incentivos
que enfrentan los Casinos—, y umbrales diferenciados segun se tratase de un
Casino estival o uno urbano, segun se explicara en la seccion 4.3.3.

60. En particular, atendidas las caracteristicas de la industria en analisis —
particularmente la naturaleza diferenciada de los Casinos en cuanto a la condicion
estival— se determiné utilizar un umbral diferenciado para el catchment area de
Casinos estivales y no estivales. En efecto, la investigacion evidencié que existen
Casinos que presentan alta movilidad de clientes ocasionales por motivos de viaje,
tales como los Casinos de Vifa del Mar y Pucoén. Evidencia de ello es que
particularmente en los meses de enero, febrero (vacaciones de verano), julio
(vacaciones de invierno) y septiembre (Fiestas Patrias), reciben importantes flujos
de clientes, segun se explicara en la seccion 4.3.3. En este sentido, y segun se
desarrollara, esta Division estimé procedente utilizar un umbral para el catchment
area de 80% para Casinos no estivales, y de 60% para Casinos estivales. Ello
permitiria depurar adecuadamente los datos de clientes irregulares —o, bien, de
clientes que no adoptaron su decision de visita al Casino en su lugar de residencia
habitual—, preservando aquellos clientes que realmente representan aquella
demanda constante y previsible sobre la cual se definen las variables competitivas®,

61. Sin perjuicio de lo anterior, antecedentes de la Investigacion también dan cuenta de
que existe al menos un componente de competencia a nivel nacional,
correspondiente al club de fidelizacion. Ello, debido a que las estrategias y
beneficios del club de fidelizacion son efectivamente fijados por los Casinos —que
cuentan con operaciones a lo largo de todo Chile— a nivel nacional®'. En linea con
lo anterior, esta Division estima procedente también analizar si la Operacién llevara
o0 no a una reducciéon sustancial de la competencia en cuanto al segmento de
clientes fidelizados, con un enfoque nacional.

62. En conclusién, esta Division estima que la definicion de mercado relevante
geografico puede quedar abierta por cuanto no altera el andlisis de riesgos y la
conclusién de que la Operacién reduce sustancialmente la competencia, segun se
explicara infra. En efecto, el andlisis local que se desarrollara no exige una definicion
taxativa del mercado relevante geografico, sino que le basta con delimitar un area
relevante de afectacién —el catchment area—, representativa de una masa critica
de clientes en que las Partes superponen sus actividades. Del mismo modo, el
analisis del riesgo respecto al club de fidelizacion no requiere de una delimitacién

% Veéase: “Por lo general, las 4reas de captacion se construyen mediante el anélisis de datos sobre la
ubicacion del cliente para determinar el area desde la cual una empresa obtiene el 80% de su negocio. En este
caso las Partes no cuentan con informacién de la ubicacién de todos sus clientes y la informacién con que si
cuentan no esta basada en el valor de lo que el consumidor gasta. Las Partes entonces indican que para el
presente caso es mas apropiado basar el catchment area en el area que capture el 60% de los viajes de los
consumidores®. Traduccién libre de: “Typically, catchment areas are constructed by analysing data on customer
location to determine the area from which a firm draws 80% of its business, by value.39 However, in this case
the Parties do not hold information on the location of all of their customers, and the information that they do hold
is not based on the value of the customer’s spend. The Parties therefore submitted that it is more appropriate in
the present case to base the catchment area on the area from which 60% of customers travel". (Decision on
relevant merger situation and substantial lessening of competition sobre la adquisicién de Spirit Pub Company
plc por parte de Greene King plc, ME/6501/14, CMA (2015)). Para mayor informacién sobre el alcance
metodolégico en la determinacion de las areas de captacion diferenciadas, véase §4.3.3.a del Informe.

9! Véase documento interno de Enjoy, consistente en Junta Acmomstas En;oy S. A de fecha 28 de
enero de 2022 Asumlsmo el Grupo Bodlt Ovalle en respuesta a Of :










coordinacion en los procesos de licitacion, principalmente haciendo mas creible la
amenaza de castigo ante un desvio.

72. Esta Divisidn estima que el analisis de riesgos para la competencia que podria
conllevar la materializacion de la Operacidn no puede desconocer dos
circunstancias que inciden en la evaluacion del impacto competitivo de la Operacidn.
En primer lugar, las consecuencias que la crisis sanitaria global producida por el
COVID-19 —gue comenz¢ a afectar a Chile a partir del fin del primer trimestre del
afio 2020, extendiéndose, de manera mas atenuada, hasta la fecha del presente
Informe— (*Crisis Sanitaria™®) ha tenido en los distintos mercados afectados por la
Operacién. Ello se considera pues seria razonable suponer a priori que dicha crisis
podria eventualmente alterar el contrafactual que sirve de base para el anélisis
competitivo de la Operacion'’.

73. En segundo lugar, la evaluacion de los efectos de la Operacion en la competencia
requiere considerar como y si la regulacion sectorial puede afectar la forma en que
las Partes se desenvuelven en los mercados afectados por la Operacidn respecto
de variables de competencia relevantes. En especifico, si, dada la alteracién de los
incentivos de las Partes con motivo de la Operacion, contarian éstas o no con la
habilidad para afectar variables relevantes para competir, a la luz del ambito de
accion que les confiere y permite la regulacion sectorial’%?, o si la regulacion
constrifie e impide suficientemente a las Partes afectar dichas variables'®. Dicho
analisis se efectia /infra considerando la Ley de Casinos y las Circulares dictadas
por la SCJ.

4.1.2 La Crisis Sanitaria y el escenario competitivo

74. Esta Division evalud el impacto de la Crisis Sanitaria tanto en la operacién de los
Casinos, como en la competencia que se suscita por la adjudicacion de permisos
de operacion de Casinos. Para ello, se examiné si la Crisis Sanitaria provocé o no
una alteracidon en el normal desenvolvimiento de estos mercados, y si dicha
alteracion conllevé o no un efecto de caracter no transitorio que propendiera —por

100 | a Crisis Sanitaria motivo la declaracion de Estado de Excepcion Constitucional de Catastrofe, por
Calamidad Publica en todo el territorio nacional por 90 dias mediante Decreto N°104 de fecha 18 de marzo de
2020 del Ministerio del Interior y Seguridad Piblica, prolongandose por otros 90 dias mas mediante Decrato
N°269 de fecha 16 de junio de 2020 del Ministerio del Interior y Seguridad Pablica. A partir del 1° de octubre de
2022 —y hasta la fecha de este Informe— todo el territorio nacional entrd en fase de apertura, descontinuando
la exigencia del pase de movilidad, y la limitacion de aforos en espacios abiertos y cerrados, entre otfras
restricciones que se encontraban vigentes.

10" Un analisis equivalente se ha hecho en otras operaciones de concentracion relevantes que la FNE
ha debido analizar durante el periodo de Crisis Sanitaria. Entre éstas podemos mencionar: a) Informe de
aprobacion (con medidas de mitigacion) de la fusidén entre Fiat Chrysler Automobiles N.V. y Peugeot S.A., rol
FNE F233-2020, pp.20-21; b) Informe de aprobacién de la adquisicién de activos de Inmobiliaria y
Administradora CGL Limitada por parte de Compafiia de Petréleos de Chile Copec S.A., rol FNE F216-2019, p.
68; ¢} Informe de aprobacidn de la adquisicién de Cornershop por parte de Uber Technologies Inc., rol FNE
F217-2019, pp. 27-31; d) Informe de aprobacidn (con medidas de mitigacién) de la adquisicién de cantrol en
GrandVision N.V. (Rotter & Krauss} por parte de EssilorLuxottica S.A., rol FNE F220-2019, pp. 29-31; €) Informe
de prohibicién de la adquisicién de control en Colmena Salud S.A. por parte de Nexus Chile SpA. rol FNE F271-
2021, pp.35-41; f) informe de aprobacidon de la adquisicién de control en OK Market S.A. por parte de Cadena
Comercial Andina SpA y Comercial Big John Limitada, rol FNE F250-2020, pp.24-26. En el mismo sentido,
véase Considerandos 24 y siguientes de sentencia N°182/2022 del H. Tribunal de defensa de la Libre
Competencia, en Recurso de Revisidn Especial de Nexus Chile SpA y otro en contra la Resolucion de la FNE
de 3 de febrero de 2022, rol RRE-2-2022.

192 Guia, p. 13.

193 A modo ejemplar, un andlisis de esta indole puede encontrarse en el Informe de prohibicién de la
adquisicién de control en Colmena Salud S.A. por parte de Nexus Chile SpA., rol FNE F271-2021.












de febrero de 202216, De este modo, los procesos licitatorios se desarrollaron en un
contexto de menores restricciones sanitarias.

82. Asi, no es posible concluir que dicha crisis afecté los procesos de licitacion, en
principio, toda vez que la Crisis Sanitaria no genera efectos permanentes sobre los
flujos proyectados dado que corresponde a un evento transitorio. En razon de ello,
esta Division estima procedente incorporar a su analisis, las licitaciones que tuvieron
lugar durante la Crisis Sanitaria, sin perjuicio que se le dard mayor énfasis a las
licitaciones que las antecedieron.

4.2 Riesgos respecto a la competencia por el mercado

83. En esta seccidn se evaluara el primero de los riesgos horizontales de caracter
unilateral que derivan del perfeccionamiento de la Operacién al eliminarse la
competencia entre las Partes que se concentran. En particular, esta Division
analizara si la Entidad Fusionada tiene la habilidad y los incentivos de ejercer poder
de mercado por si misma en los procesos de otorgamiento de permiscs de
operacion de Casinos de juegos en Chile.

84. Dado que dichos permisos son otorgados por la Superintendencia de Casinos de
Juegos en base a licitaciones, se efectuara un andlisis de competencia “por e/
mercado”, es decir, se analizaran los efectos que la Operacién podria generar en la
competencia por la adjudicacién de permiscs de operacién de Casinos, toda vez
que el aumento de la concentracion de mercado puede generar un deterioro en las
variables competitivas relativas a cada licitacion, y en particular, respecto de |a
oferta econdmica realizada para la adjudicacién de los permisos de operacion.

4.2.1 Operaciones de concentraciéon en el marco de procesos de licitacion

85. En este contexto competitivo, cabe destacar que tanto la jurisprudencia comparada,
como investigaciones previas de la Fiscalia y la propia Guia, han sefialado que una
operacion de concentracion en el marco de un mercado caracterizade por
licitaciones puede generar una reduccién sustancial de la competencia, seqgln se
analizara en esta seccién™”’.

86. Lo anterior es relevante toda vez que, a través de los distintos informes econdmicos
acompafados por las Partes durante |a Investigacion, se han planteado distintas
hipdtesis sobre la existencia o inexistencia de efectos de la Operacién en el ambito
de las licitaciones relativas a la competencia por el mercado. Si bien, los tres
informes comparten el hecho de que, dada la existencia de licitaciones se debe
analizar la competencia por el mercado''®, dichos informes difieren en su conclusion
sobre la existencia de riesgos derivados de la Operacion.

118 Véase comunicado de la SCJ, disponible en: < hitps://www.scj.cl/noticias/concluye-la-etapa-de-
presentacion-ds-ofertas-tecnicas-y-econamicas-del-proceso-de-0>, [(ltima visita: 21.11.2022).

"7 Respecto a agentes que se concentran en mercados de licitaciones, la Guia sefiala que: “Una
Operacién en esta clase de mercados puede dotar a fa entidad concenirada de la habilidad e incentivos para
alzar sus pracios, dado que la pérdida de un competidor en el mercado puede resuitar en una competencia
menos infensa -especialmente si las partes eran compelidores cercanos- al perder ef comprador {a posibilidad
de hacerios compelir enire sf” (Guia, parrafo 57).

118 Por gjemplo, el Informe Tarzijan sefiala que: “La existencia de licitaciones que oforgan a su ganador
fa posibilidad de ser el anico operador en una cierfa area geagrafica durante el lapso que dure el permiso de
operacion, implica que la competencia es “por la cancha™. Similarmente, el Informe Compass Lexecon afirma
que: "A confinuacion, se analizan los eventuales riesgos de la Operacion referentes a una disminucion de Ia
compelencia en las fuluras licitaciones {competencia “por la cancha’)’. (Informe Tarzijan, p. 33).












98. Dado lo anterior, la competencia por el mercado antre los postulantes se produce
en términos de realizar la mayor oferta econdmica, toda vez que es el factor
determinante para obtener la adjudicacion de la licitacion. Por ello, desde el punto
de vista de cada postulante, a medida que realice una mayor oferta econtmica,
mayor sera la probabilidad de éxitoc de la adjudicacion. Sin embargo, de manera
simultanea, menores seran las rentas que obtenga de dicho permiso de operacion.
Por ende, cada postulante enfrenta un frade-off entre maximizar la probabilidad de
exito en la licitacidén y maximizar los ingresos derivados de la licitacién.

99. En este contexto, una operacién de concentracién en el mercado, al eliminar un
competidor en el proceso de licitacion, genera un aumento en la probabilidad de
exito de la entidad concentrada de resultar adjudicataria. Ello se incrementa, en
particular, cuando los actores que se fusionan son cercanos competitivamente .

100.  Por tanto, a mayor cercania competitiva entre las Partes, mayor sera la pérdida de
presion competitiva que se ejerceria en los procesos de adjudicacion. Es decir, la
Entidad Fusionada podra mantener la probabilidad de éxito en la adjudicacion
realizando menores ofertas econdmicas en las licitaciones, lo que le permitira
obtener mayores beneficios una vez adjudicades los permisos de operacion, y a su
vez, implicara una reduccion de la recaudacion fiscal anual obtenida por aquellos
municipios que perciben este tributo al contar con Casinos.

4.2.3 Analisis estructural

101.  Siguiendo lo sefalado anteriormente, se analizara el desempefio competitivo de las
Partes en los procesos de licitacidon en los gue han participado previamente. Cabe
destacar que, a diferencia de otras investigaciones analizadas por esta Division, en
donde las empresas analizadas participan en licitaciones de multiples industrias™",
en este caso, tanto Dreams como Enjoy solamente participan en procesos de
licitacion en la industria de Casinos. Por tanto, las Partes se han focalizado en la
competencia por la adjudicacién de permisos para operar Casinos de juegos, 10 que
como se detallara infra, les ha significado que coincidan frecuentemente en los
procesos en los que participan.

102. En este contexto, el andlisis de esta Division se centrara en los procesos de
otorgamiento de permisos de operacion que ha llevado a cabo la SCJ desde el afio
2016 en adelante, es decir, el conjunto de licitaciones que se han otorgado bajo el
mecanismo de oferta econdmica. Lo anterior, en atencién a que, por un lado, es el
mecanismo de adjudicacion que actualmente se encuentra estipulado en la Ley de
Casinos y que esté llevando a cabo la Superintendencia, y con ello, dichos procesos
permiten analizar de manera mas adecuada las actuales dinamicas competitivas
que se generan en la competencia por ef mercado'®.

130 vease: "En un marco de licitaciones a sobre cerrado, las fusiones pueden generar efectos no
coordinados de manera similar a los mercados ordinarios con bienes diferenciados. Suponiendo que ambos
productas sigan ofreciéndose despugs de la fusion, el alcance del efecto dependera del grado de cercania de
compelitiva entre los productos de las parfes fusionadas”. Traduccion libre de: “In a sealed-bid first price auciion
framework, mergers can generate non-coordinated effects in a simifar way as in ordinary markels with
differentiated goods. Assuming that both products continue to be offered post-merger, the extent of the effect
will depend on the degree of closeness of competition belween the merging parties’ products.” (Comisidn
Europea, Caso N°7429 Siemens/Drasser Rand, p.42).

131 Par gjemplo, véase Informe de Aprobacidn de Adquisicion de control en Suez S.A. por parte de
Veolia Environnement S.A., Rol FNE F267-2021 e Informe de Aprobacién de Adquisicion de control en Cobra
Servicios Comunicaciones y Energia, S.L.U. por parte de Vinci 5.A., Rol FNE F294-2021.

132 Pravio a la introduccién de la Ley N°20.856 los permisos de operacidn en la industria de casinos
eran otorgados al operadar que obtuviera el mayor puntaje técnico en cada licitacién. Es decir, los procesos de
licitacién operaban bajo el mecanismo de beaufy contesi. Por tanto, 1as empresas competian por ofrecer el





















126. La relevancia de la constitucion de una sociedad ha sido reconocida por diversos
actores de la industria. En declaraciones ante esta Division, diversos actores han
senalado que, durante la etapa previa a la presentacién de las ofertas, monitoreaban
constantemente el Diario Oficial con el objetivo de observar si, en las plazas que les
interesaba adjudicarse un permiso de operacion, los competidores habian
constituido sociedades en el rubro de Casino. Ello seria indicativo de la disciplina
competitiva que podrian enfrentar al momento de presentar sus propias ofertas ante
la Superintendencia'#®.

127. En este contexto, las Partes constituyeron sociedades de Casinos en aquellas
plazas donde podian disputar el cupo al actor que buscaba renovar su permiso de
operacion. En particular, y tal como se observa en la Tabla N°7, Dreams constituyd
sociedades en todas las plazas donde podia disputar un Casino'*, incluyendo las
plazas de Antofagasta y Los Angeles que Enjoy buscaba renovar. Enjoy, por su
parte, constituyé dos sociedades en las que podia obtener un nuevo permiso de
operaciéon', especificamente para tener la posibilidad de disputar la plaza de
Dreams en San Francisco de Mostazal y de Marina del Sol en Talcahuano.

Tabla N°7: Sociedades constituidas por operadores (proceso 2020-2022)

Sociedades constituidas Sociedades constituidas
con oferta presentada __sin oferta presentada |
N° Comuna 1° 2 12 28
1) Calama Marina - Dreams -
2) Antofagasta Enjoy/retirada - Dreams Marina
3) Copiap6é Luckia Marina/retirada Dreams -
4) Mostazal Dreams - Enjoy Marina
5) Santa Cruz Colchagua - Dreams -

. Por otro lado, representantes de Marina del Sol en Declaracién con fecha 11 de mayo de 2022
n que: “La Unica manera que tienes hoy -y que era lo que haciamos todos-, era revisar el Diano, el Diario
y ver quién constituyé una sociedad nueva en alguna ciudad. Entonces, asi, por ejemplo, nosotros
s que habia una sociedad constituida de Enjoy y de Dreams en las ciudades cercanas a Talcahuano
T

49 Con fecha trece de septiembre de 2021, Dreams constituyé sociedades en las comunas de
Antofagasta, Calama, Copiapé, San Fernando, Talca, Los Angeles, Talcahuano y Osorno, respectivamente.
Véase respuesta de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22 de fecha 27 de julio de 2022.

50 Con fecha dos de septiembre de 2021, Enjoy constituyé dos sociedades en las comunas de
Rancagua y Talcahuano, respectivamente. Véase respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1083-22 de fecha 27 de
julio de 2022.



128.

129.

130.

131.

132.

8) Los Angeles  Enjoy - Dreams -
9) Temuco Dreams - Marina -
10) Valdivia Dreams - Marina -
11) Osorno Marina - Dreams -
12) Punta Arenas Dreams - Marina -
Fuente: elaboracién propia en base a informacién aportada por las Partes y actores de la
industria.

Por tanto, el andlisis de constitucion de sociedades realizado en la industria da
cuenta de la especial cercania competitiva entre las Partes, toda vez que dichas
sociedades fueron constituidas en plazas que les podria haber permitido buscar
adjudicarse un permiso que su contraparte iba a renovar.

Dicha cercania se ve reforzada por la estrategia competitiva de las Partes en el
proceso de licitaciéon que se observa en distintos documentos internos de las Partes,
que muestran que analizaron plazas adicionales a aquellas que buscaban renovar.
Dichos estudios, analizan una serie de factores a tener en consideracion respecto a
la expansion hacia una nueva plaza, lo que daria cuenta de la intencién seria y real
de analizar la posibilidad — y tener la capacidad— de adjudicarse nuevos permisos
de operacion.

Entre ofros aspectos, dichos estudios dan cuenta de las distintas evaluaciones
realizadas respecto a la determinacién de las plazas mas atractivas. En especifico,
dan cuenta que se ponderaron las posibles ubicaciones donde situar un nuevo
Casino y/o las posibles ofertas econémicas que deberian presentar en las
licitaciones en base a distintos escenarios de sensibilidad sobre las principales
variables econdmicas relativas al rendimiento de los Casinos a disputar, incluyendo
aquellos de la contraparte.

Respecto a Dreams, la presentacion “Informe Renovacion Permisos Operacion SCJ
2021" analiza el

Dentro de dicho andlisis, en primer lugar, se realizé una ||
-. Tal como se observa en la Figura N°5, se realizé una |||

La primera

seguido de




133.

134.

135.

Fuente: Complemento de Notificacion, Dreams.

Junto con lo anterior, en dicho documento Dreams realizé de manera equivalente

para las distintas —tanto para aquellas que |||
Bl oo para aquellas que , un analisis econémico respecto

Por ejemplo, tal como se observa en la Figura N°6, Dreams realizé un analisis
equivalente respecto a los

como la adjudicacion de
Dicho andlisis lo realizdé considerando la presentacion de

Figura N°6:

Fuente: Complemento de Notificacién, Dreams.

En complemento, al observar la Figura N°7, se observa que Dreams junto con

anaiizar c! (. -r-'- -






Fuente: Documento interno de Enjoy, acompanado el 16 de mayo de 2022 en respuesta a Oficio Ord.
N°703-22.

138. Adicionalmente, documentos de dan cuenta de la
continuidad de dicho proceso'?2. Al respecto, la Figura N°9 refleja e! ||| Gz

I >, o etallar la ubicacion en la

que se emplazaria , junto con la

comparativa respecto , dado que iria en directj GGG

Fuente: Documento interno de Enjoy, acompaiado el 16 de mayo de 2022 en respuesta a Oficio Ord.
N°703-22.

139. De este modo, en base al analisis de documentos internos de Enjoy, se puede

apreciar una [ - sus competidores,

152 A| respecto, documentos internos aportados por Enjoy, muestran aquellas alternativas en que

. Véase la respuesta de Enjoy de fecha 16 de mayo de 2022 al Oficio Ord. N°703-

22,
153 Véase la respuesta de Enjoy de fecha 16 de mayo de 2022 al Oficio Ord. N°703-22.



en particular, el caso del cupo de [|lffoerteneciente a [} Lo anterior,
es consistente con lo observado en relacidn con la constitucidn de sociedades de

Casinos, tal como el caso de la constitucion ||| GG
I For tanto, el interés de Enjoy por evaluar nuevas plazas y
constituir nuevas sociedades, en particular, en cupos pertenecientes a Dreams,

darian cuenta de la especial cercania competitiva entre las Partes.

140. Adicionalmente, el grado de cercania competitiva entre Dreams y Enjoy se ve
reforzado, toda vez que, en el marco del andlisis de la
en el Proceso 2020-2022,

dicho analisis,

Fuente: Documento interno de Enjoy, acompanado el 16 de mayo de 2022 en respuesta a Oficio Ord.
N°703-22.

141. Los documentos acompaiiados por las Partes, antes expuestos, son indicativos que
ellas analizan tanto su

y dan cuenta de su estrategia de

135 Esta Divisién considera que los antecedentes expuestos dan cuenta
de que las Partes son especialmente cercanas competitivamente, lo que seria
indicativo de que en este proceso las Partes si tenian la capacidad de ejercerse un
impaortante nivel de presion competitiva.

(i) Proceso 2021-2022

34 Véase la respuesta de Enjoy de fecha 16 de mayo de 2022 al Oficio Ord. N°703-22.
'55 Cabe destacar que la estrategia de

Por un lado, como se detalla en esta seccidn, puede realizarse con ¢l propésito de

Por otro lado, como se detallara infra
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143.

144.

145.

Tal como fue sefialado supra, en este Ultimo proceso de licitacion la
Superintendencia evalud las postulaciones realizadas para los cupos que hoy
ostentan los Casinos ubicados en Rinconada y San Antonio, ambos actualmente
operados por Enjoy. En este proceso, la Superintendencia recibio tres postulaciones
formales, dos por parte de Enjoy (por la renovaciéon de ambos Casinos), y una por
parte de Meier para competir por la plaza de San Antonio. Actualmente, Enjoy se
adjudict la renovacion del Casino de Rinconada, mientras que se encuentra
pendiente la adjudicacién del Casino de San Antonio.

Si bien Dreams no participé formalmente en dichas licitaciones, al igual que en el
Proceso 2020-2022, documentos internos de Enjoy dan cuenta del

Lo anterior, debido a que

_1&:6

Dentro de dicho estudio, se detalla que, ante un escenario competitivo en donde

solamente variaba I [

En este sentido, la Figura N°11 refleja que, en el caso de la licitacion por el cupo
perteneciente a , manteniendo todas las variables constantes, el
hecho d , implica que este
tendria la capacidad de , qQue incluso ante
la oferta
respecto al escenario de mayor competencia

Figura N°11:

Fuente: Documento interno de Enjoy, acompafiado el 16 de mayo de 2022 en respuesta a Oficio Ord.
N°703-22.

156 Véase la respuesta de Enjoy de fecha 16 de mayo de 2022 al Oficio Ord. N°703-22.
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424

147.

148.

Por tanto, los documentos intemos de las Partes son indicativos que, al igual que
los procesos anteriores, las Partes tenian la capacidad de ejercerse una importante
presion competitiva. Para esta Division, las estimaciones reflejan que Creams seria
el competidor que tendria la capacidad de ejercer |a mayor disciplina competitiva a
Enjoy.

Conclusiones

Los antecedentes relatives al analisis de |a participacién y ranking obtenido por las
Partes en los distintos procesos de licitacion analizados, su estrategia de

-y los documentos internos expuestos, que exponen Ia-

B - cuenta que las Partes serian los operadores con la mayor cercania
competitiva en el mercado. Por tanto, la informacion recabada da cuenta que
Dreams y Enjoy son los actores que tendrian la mayor capacidad de ejercer (y
ejercerse reciprocamente) disciplina competitiva en el marco de los procesocs de
licitacidn efectuados por la Superintendencia.

En sintesis, los antecedentes recabados durante la Investigacion permiten a esla
Division afirmar que, una vez perfeccionada la Operacion, la Entidad Fusionada
podria empecrar las ofertas econémicas presentadas en las licitaciones para
obtener permisos de operacion de Casinos de juegos en Chile, 10 cual reduciria
sustancialmente la competencia por el mercado, afectando negativamente la
recaudacion fiscal anual percibida por los municipios donde se situan los Casinos.

4.3 Riesgos respecto a la competencia en el mercado

4.3.1

148.

150.

Examen regulatorio de las variables competitivas

En la evaluacién del impacto de la Operacion en la competencia en el mercado, esta
Division ha ponderado los principales aspectos regulatorios que influyen sobre las
principales variables competitivas que dispone un Casino regido por la Ley de
Casinos'™’. Ello, con el objetivo de analizar si dicha regulacién pudiera
eventualmente constredir 10s mayores incentivos de la Entidad Fusionada, o si por
el contrario, si la normativa le deja a las Partes espacios de autonomia para afectar
variables competitivas relevantes. Segln se analizara infra, si bien ciertas variables
de competencia entre los Casinos se encuentran sujetas a regulacion secterial, ésta
no geria suficiente para contener un eventual deterioro en la politica de precios, la
calidad de la oferta de juegos y los beneficios asociados al club de fidelizacion.
Segun da cuenta la Investigacion, la regulacién sectorial le deja autonomia a las
Partes para afectar negativamente dichas variables como resultado del
perfeccionamiento de la Operacion, segun se explicara.

En este sentido, en esta Seccidn se analiza si, a pesar de la regulacion sectorial, las
Partes tienen o no la ‘habilidad’ de afectar una variable competitiva relevante. Si

157 Respecto de los casinos municipales, la principal normativa se encuentra contenida en los

respectivos contratos de concesion celebrados entre las sociedades operadoras y las municipalidades. Con
todo, en la practica, la SCJ aplica estandares similares en su fiscalizacion hacia tales casinos, de conformidad
a las disposiciones de |la Ley de Casinos. Con todo, a la fecha s6lo contintan operando bajo el régimen
municipal, los Casinos de Arica, Iquique ¥y Puerto Natales. El Casino de Iquique ya fue licitado bajo la Ley de
Casinos, pero aun se encuentra en construccion, por lo gue adn no inicia operaciones la infraestructura que
reemplazara aquella que hoy opera bajo el régimen municipal.



adicionalmente, la Operacion les confiere los incentivos a afectarla, es una
circunstancia discutida infra (véase §IV.3.2 y §IV.3.3)'%,

151. La Operacion incrementa los incentivos de las Partes a afectar |la competencia (en
una o mas variables), segun se explica infra. Por su parte, la regulacion secterial no
impide dicha afectacidén, contando las Partes con la habilidad para afectar la
competencia, segun se ilustra en esta Seccidn.

4.3.1.1 Politica de precios

152. La normativa sectorial establece gue las sociedades operadoras de Casincs
elaboran un plan de apuestas que debe ser autorizado por la SCJ en el que se
especifican las condiciones en que se desarrollaran los juegoes de azar y los limites
a las apuestas (montos minimos o méximos de apuestas)'®®. A partir de lo anterior,
junto a otras condiciones que determinan la politica de precios de los Casinos —
tales como el porcentaje de retorno de maquinas de aza, y el precio de las
entradas— se comprobara a continuacion si las Partes contarian o no con la
habilidad para modificar su politica de precios a partir del perfeccionamiento de la
Operacidén.

a) Montos minimos de apuesta en maquinas de azar

153. Al respecto, en |la Presentacion Dreams se sefnala que no existiria un riesgo de que
la Entidad Fusionada incremente los montos minimos de apuestas, por cuanto ello
requiere de autorizacion de la SCJ'®. Al respecto, si bien es efectivo que los planes
de apuestas y sus modificaciones requieren ser previamente autorizados por la SCJ,
tal autorizacién depende del cumplimiento de ciertas obligaciones de caracter mas
bien formales, y que no limitan la determinacién de motu proprio de los Casinos'®’.
En ese sentido, la SCJ no fija valores respecto de los montos minimos y maximos
de apuestas, sino que existe libertad para que sean los Casinos quienes fijen dichos
valores, tal como lo permite el Reglamento de juegos de azar'®.

158 E| Informe Tarzijan estima que, por ejempla, disminuir el pay-off “no es una propuesta atractiva para
el operador eventualmente fusionado®, o que subir el precio de las entradas “disminuira el flujo de apostadores
y, consecuenfemente, ef monto folal jugado, lo que no parece ser una buena idea”. En ese mismo sentido, la
Presentacién Dreams sefiala que “fa Entidad Fusionada en su calidad de operador de casinos también se
enconirara en la obligacion legal de retornar a los clientes al menos un 85% de lo apostado en ellas. Y por oira,
en el expediente de investigacion existen anlecedentes que dan cuenta que el reforno a los clientes no es una
variable por la que compiten reaimente los casinos” (Presentacion Dreams, p. 7). Al respecto, cabe seiialar
primeramente que los mayores incentivos a nivel harizontal se generan por la posibilidad que otorga la
Operacion de recapturar clientes ante un detericro de variables competitivas que de otra manera no seria
posible, ¥ en ello radica la racionalidad econdmica de la accién. Segundo, si las partes, contando con los
incentivos y la habilidad para afectar la competencia, materializaran dichos incentivos exclusivamente en una
variable de competencia o bien optaran por manifestarlos sobre otras diversas expuestas en esta Seccién o
sobre todas en su conjunto, carece de importancia para el analisis competitive. En este sentido, como las Partes
decidiran manifestar sus eventuales incentivos es incierto, lo relevante y cierto es que existen vias para que
estos se manifiesten y generen una reduccién sustancial de la competencia.

159 De acuerdo al articulo 3 letra £ del Decreto Supremo 547 de 2005.

160 Presentacion Dreams, p. 13.

181 Tales como comunicar dentro de un determinado plazo, los planes de apuestas y/o sus
maodificaciones; especificar los montos minimos o maximos de apuestas para cada variante de un determinado
juego; v la entrega de determinada informacidn adicional. Los requisitos se encuentran establecidos en la
Circular 118 dictada con fecha 24 de marzo de 2021 por la Superintendencia de Casinos de Juego.

En efecto, segin fue constatado a través de las distintas respuestas de Oficio de los operadores de
Casinos, los planes de apuestas —v junto con ellos, los montos minimos y maximos de apuestas— son
modificados anual o bianualmente —en el caso de algunos casinos que presentan flujos de demanda importante
en la época estival— Véase respuestas de Enjoy y Dreams a Oficios Ord. N°703-22 y Ord.N°706-22,
respeclivamente.

182 Fn efecto, el articulo 21 del Reglamento de Juegos de azar establece que: Las apuestas serdn
fimitadas en su monto o sin limite, segan se defermine en el "plan de apuestas” que la sociedad operadora






sus operaciones —~cartas y rulela—. De acuerdo a los anitecedentes recabados, dada
ia naturaieza de estos juegos que imposibilita al Casino a establecer un determinade
porcentaje de retomo o deveolucion, la posibilidad de los clientes de ganar un
determinade mento de premic depende intrinsecaments del azar y de 2 apuestia
realizada’®®. Por oira parle, sstos juegos serfan particularments de la preferencia de
los clientes de alto valor, quienes valoran fa posibilidad de apostar montos aftos™,
Al respecto, las Figuras N*13 y N°14 revelan gue los Casincs de Dreams admiten
altos morntos de apuesta en, al menos, algunos de sus juegos de mesa —lo que es
particularmente cierto en el caso de Monticello, cuya distribucion se concentra hacia
valores mas elevados, con un limite de 20 milones de pesos--, migntras gue los
Casinos de Enjoy exbiben una siluacidn dispar, en que sélo los Casinos de
Antofagasia, Santiago y Vina de Mar, admiten actualmente altos montos de apuesta
en alguncs de sus juegos de mesa —con un limite de 30 milones de pesos—,

187, A partir de esta diversidad de monios maximos determinados por los propios
Casinos —distintos entre Casinos y jusgos—, se dasprende que las Partes cuentan
con la habilidad para deteriorar esta variable, imilando ks montos méaximos de
apuesta en juegos de mesa, o bien concentrande dichos montos maximos en
direccin 2 ips menores valores vigentes en los Casinos de las Parles para el
conjunto de juegos disponibles para sus clientes.

Figura N°13: Montos maximos de apussta en juegos de cartas de ios planes de apuesta

vigente a sepliembre de 2022
{a} Enjoy
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%3 g premio quedard, ademas, determinado segin la tabla de premios asodads o juege. Véase
Catdlogo de jHegos que podian desarolanse an fos Casinos de a SCI de noviembes de 2020, dispenible en:
<hitpeihweww scigobclfsites/delaul/les/2020-
1HCa%0I%AToge % 20de %20 luegts % 20Noviembre % 202020 x>, [oitimes visiia: 21.11.2022]
“ﬁespecto a la inclinacién de los clientes por altos montos de apuesta en juegos de mesa, véase i
declaracion de don Héctor Salas Nuifez, gerente general de Casino de Colchagua, y otros de la misma entida&:de
fecha 17 de mayo de 2022













Fuente: Elaboracién propia con informacién aportada por Enjoy y Dreams en respuesta a Oficios Ord.
N°1082-2022 y 1083-2022, respectivamente.

163 Sinperjuicio de |- [N

I ‘= Figura N°17 refleja la evolucion del retono promedio ponderado segun
el monto apostado por maquina'’'. A partir de lo anterior, se puede constatar que,

en los ultimos anos,
—con la excepcion de

, en

contraposicién a lo observado respecto de los Casinos de
Con todo, es posible desestimar las
alegaciones de las Partes contenidas en el Informe de Tarzijan respecto a los
porcentajes de retomno. Ello en consideracion a que es posible afirmar que las Partes
cuentan con la habilidad para afectar esta variable a discrecion, reduciéndola en

direccion al umbral regulatorio.

71 Se determina el promedio ponderado de forma que aquellas méaquinas mas ‘preferidas’ por los
jugadores tengan un mayor peso en el promedio calculado.



Figura N°17: Evolucién del retorno promedio ponderado por el monto diaric apostado del
parque de maquinas de azar (‘pay-off’) (2017-2022)

(2) Enjoy

b} Dreams

Fuente: Elaboracion propia con informacion aportada por Enjoy y Dreams en respuesta a Oficios Ord.
N°1082-2022 y 1083-2022, respectivamente.

164. Segun ha sefialado esta Division'”, el posicionamiento competitivo —desde el
punto de vista de la oferta— es el resultado de una combinacion de variables y no
de una sola variable. En razon de ello, los Casinos —en la eventualidad que
compitan— optan por definir un conjunto de variables de una determinada manera,
las que luego son percibidas y ponderadas por los jugadores para determinar su
gleccion de visita.

165. Evidencia de lo anterior es, por ejemplo, el estudio aportado por Enjoy que constata
el efecto que ha tenido el

172 Al respecto, véase Informe de aprobacion (con medidas de mitigacion) de la adquisicién de control
en GrandVision N.Y. (Rotter & Krauss) por parte de EssilorLuxottica S.A_, rol FNE F220-2019, parr. 193.






Figura N°18: Evolucion del precio de las entradas al Casino (2008-2022

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de la SCJ a Oficio Ord. N°1085-2022.

168. No obstante, esta Division observd que el cabro del precio lista de la entrada no
siempre es efectuado. En la Figura N°19 se observa que una proporcion significativa
de las entradas son otorgadas en forma gratuita a los clientes —lo que, en jerga de
la industria, corresponde a ‘entradas de cortesia’'®®—, o con descuentos sobre el
precio lista. Asi, por ejemplo, en Dreams Temuco, el [JJj de las entradas son
entregadas a titulo gratuito o con un descuento sobre el precio original.

169. En consecuencia, la informacion recabada en la Investigacion da cuenta que las
alegaciones de las Partes a este respecto pueden ser desestimadas, toda vez que
las Partes: (i) cuentan con la habilidad para modificar discrecionalmente el precio
lista de la entrada; y que (ii) el precio lista no se condice con el precio efectivamente
cobrado a los clientes, por lo que los mayores incentivos a partir de la Operacién
incluso pueden manifestarse en un incremento en la proporcion de entradas
vendidas a precio lista, en detrimento de la entrega de entradas de cortesia (gratis
o a precio $0) o sujetas a descuentos —que, en los hechos, corresponderia a un
incremento en el precio efectivo de |la entrada cobrada a consumidores—.

180 V/gase declaracion de fecha 10 de mayo de 2022 de don Manuel Zarate Campos y don Rodrigo
Ajenjo Martinez, Jefe de la Division Juridica y Jefe de la Unidad de Estudios de la SCJ, respectivamente









reclamos que se hagan, incluyendo reclamos sobre calidad de las maquinas, cuyos
reportes deben estar siempre a disposicién de la SCJ'™. Sin perjuicio de lo anterior,
antecedentes recabados durante la Investigacion dan cuenta que tales facultades
no son suficientes para incentivar a los operadores de Casinos a mantener las
maquinas libres de desperfectos'®,

4.3.1.3 Club de fidelizacion

175.

176.

TTF.

En relacion a los clubes de fidelizacian, estos consisten, en general, en programas
de beneficios a los cuales los clientes de un determinado Casinc —ya sea respecto
de la cadena de Casinos y/o respecto de un Casino en particular— pueden acceder
mediante |la correspondiente inscripcion y a partir de la cual se promueve e incentiva
la obtencién de puntos canjeables por descuentos y otros beneficios'®. Es una
practica comuin en la industria que tales clientes pasan a ser "socios” de un
determinado Casino y son clasificados en distintas categorias, dependiendo de la
intensidad y periodicidad de juego y la consecuente cantidad de puntos que
acumule, variando la cantidad y calidad de los beneficios en la medida que se
aumente dicha categoria.

Los clubes de fidelizacion se encuentran regulados principalmente en la Circular
N°43 de fecha 14 de noviembre de 2013, dictada por la Superintendencia. En ella
se disponen |los deberes de informacion que los Casinos tienen con los miembros
del club, a fin de que éstos conozcan con precision los términos y condiciones junto
con los alcances de los beneficios. Asimismo, se establecen obligaciones de
notificacion por parte de las sociedades operadoras de Casinos hacia la
Superintendencia de toda modificaciéon que sufran tales clubes de fidelizacién. Sin
embargo, no se observan disposiciones tendientes a resguardar ni la cantidad ©
calidad de los beneficios sefialados en un determinado club de fidelizacién, por lo
que ello queda a discrecion de las sociedades operadoras, y a merced de la presion
competitiva que éstas enfrentan para captar clientes.

Dreams inform& que una vez perfeccionada la Operacion, proyecta que los
beneficios actualmente disponibles para sus clientes fidelizados se mantengan y
que, en ningun caso, empeoren las condiciones que gozan al dia hoy'®. A pesar de
dicha declaracién de intenciones, nada impide que los programas de beneficios
puedan ser deteriorados y que los mayores incentivos a afectar la competencia que
se derivan de la Operacién se puedan manifestar por esta via.

4.3.1.4 Conclusion

178.

De acuerdo a los antecedentes expuestos, esta Divisidn estima que la Entidad
Fusionada de la Operacién contaria con la_habilidad para afectar las distintas
variables competitivas agrupadas en la politica de precios del Casino, la calidad de

su oferta de juegos y el club de fidelizacién. Ello, debido a que, aun cuando para
ciertas variables existe un umbral minimo, existen espacios de autonomia para el

187 Circular 51 de la SCJ.
188 Se constata en estudios internos de Enjoy que, en ciertos Casinos,

. Véase

estudio “Matrix Consuiting - Diagnostico Robustez 11042018", acompafiado por Enjoy en anexo confidencial
Seccion 4 g, de la Notificacion.

183 \Vgase “Reglamento de Uso del Programa Enjoy Ciub”, protocolizado ante el Notario Publico de

Santiago den Eduarde Diez Morello, con fecha 29 de marzo de 2018, repertorio 5.882/2018.

190 véase respuesta de Dreams a oficio Ord. N°1411-2021.



desenvolvimiento competitivo de los Casinos a dicho respecto™. En efecto, incluso
en el caso de aquellas variables para las que existen determinados umbrales
minimos, los Casinos operan por sobre los umbrales regulatorios, existiendo un
espacio de competencia y la posibilidad de que los incentivos de la Entidad
Fusionada —que se evaluaran en las siguientes secciones— se manifiesten a través
de un deterioro de dichas variables en direccion al umbral minimo legal.

4.3.2 Riesgos en relacion a la provision de beneficios a clientes a través de clubes
de fidelizacién en un ambito nacional

179. En relacién a la provision de programas de beneficics a clientes que ofrecen las
Partes, ésta constituye la (nica variable competitiva a nivel nacional, basada en la
atraccion y retencion de clientes en clubes de fidelizacion'®?. Sin embargo, a raiz de
la Operacion, las Partes gozarian de la habilidad e incentivos para deteriorar |a
calidad, variedad y beneficios relacionados, tanto locales como nacionales. A
continuacion, se examinaran los esquemas de fidelizacion de las Partes y los
riesgos asociados al perfeccionamiento de la Operacion.

180. A nivel general, las sociedades operadoras de Casinos compiten por captar, atraer
y retener a clientes mediante clubes de fidelizacién, con una combinacién de
beneficios tanto locales como nacionales. En especifico, el programa de fidelizacion
de Dreams, esto es, ‘Dreams Ciub’, comprende un conjunto de beneficios
disponibles en toda la red de Casinos Dreams y Monticello, donde los clientes
registrados se clasifican en 5 categorias'?, esto es: (i) Dreams o Sun, que solo
requiere de la inscripcién del cliente que ingresa al Casino, sin acumulacion de
puntos; {ii} Gold, que se adquiere al acumular 15.000 puntos; (iii} Black, al acumular
75.000 puntos; (iv) Platinum al acumular 150.000 puntos, y (v) One, valida
exclusivamente para clientes de Monticello acumulando 1.500.000 puntos.

181. Sequn la categoria y Casino correspondiente, los miembros pueden acceder a
diferentes beneficios y reconocimientos en la red nacional de Casinos de Dreams,
tales como multiplicadores de acumulacion de puntos, regalos de cumpleafios
promocionales y/o noches de hotel, tarifas preferenciales en hoteles de la red,
descuentos exclusivos en shows, bar, juegos para nifios, cenas y gastronomia,
invitaciones y descuentos para asistir a eventos, sorteos y canje de productos
promocionales en cada Casino'. Ademas, los clientes del programa de fidelizacién
pueden acceder a distintos eventos, segun la categoria a la que pertenezcan'®.

191 En el mismo sentido, véase (i} Informe de prohibicién de la adquisicion de control de Clinica Iquigue
S.A. por parte de Redinterclinica S.A, rol FNE F178-2018, secciones 227 a 229; e (ii} Informe de prohibicién de
la adquisicidn de control en Colmena Salud S.A. por parte de Nexus Chile SpA. rol FNE F271-2021, secciones
173-174.

192 | g anterior se ve respaldado por diversos documentos intemos de las Partes, tales como: (i) Estudio
“Clientes” acompariado por Enjoy en el Anexo 4g) de la Notificacidn, pp. 16-17; (ii) Estudio de Matrix Censulting
denominado “73 Diales vs competencia PV Coquimbo”, acompafiado por Enjoy en el Anexo 4g) de la
Naotificacidn, p. 9; (iii) Memoria Enjoy afo 2019, acompariado en el Anexo 2 b) de la Notificacidn, p. 25; {iv)
Documento denominado “Resumen Categorias y Beneficios Enjoy Club” acompanfado por Enjoy en respuesta
al Oficio Ord. N°703-2022; (v) Documentos denominados “Reglamentos Enjoy Club 2018”, “Reglamentos Enjoy
Club 2019 (abril)’, “Reglamentos Enjoy Club 2019 {octubre)’, “Reglamentos Enjoy Club 2022”; (vi) Documento
interno dencminado “Ppt_Licitaciones 2021_ANF_LA&RANC”, acompafiado por Enjoy en respuesta a Oficio
Ord. N°703-22, p. 46; (vii) Enjoy - Memoria Anual y EEFF 2021, acompaiiade por Enjoy en respuesta a Oficio
Ord. N°703-22, p. 27.

192 \éase declaracion de don Jaime Wilhelm Giovine, Gerente General de Dreams S.A, don Manuel
Rojas, Gerente General de San Francisco Investment S.A y don lvan Cordova

1™ Véase respuesta de Dreams S.A a Oficic Ordinario N°706-2022,

195 Tales como invitaciones after office, bienvenida de categoria, celebraciones por Dia de la Mama,
aniversarios de Casinos, ademas de sorteos y concursos



182.

Como se observa en la Tabla N°8, casi el [ de los clientes de Dreams pertenecen
a la categoria Dreams. Ademas, se evidencia que los montos promedio de apuesta

son , resultando, en general, superiores a ||l
visita. Mientras que el del total de clientes en la red se distribuyen en las
categorias Platinum y One, superando los de montos promedios
apostados en la categoria Platinum, y en mas de en la categoria One,
exclusiva para Monticello. En esta linea, la categoria One posee los beneficios y
descuentos mas altos del club, con exclusividad de beneficios en Gastronomia

Monticello, seguido por Platinum y Black, con beneficios exclusivos en Gastronomia
de Dreams, excluyendo a Monticello.

Tabla N°8: Monto promedio apostado por cliente segun categoria
en el periodo 2018 - 2019

2019

2018

Monto
promedio
apostado

Monto
promedio
apostado

% del
total de
clientes

% del
total de
clientes

Categoria

N° de
clientes

N° de
clientes

Dreams

Platinum

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacién aportada por las Partes en respuesta Oficio Ord. N°1082-

183.

184.

185.

22.

Respecto a Enjoy, el programa de fidelizacién Enjoy Club es anélogo al de Dreams,
pues también esta compuesto de un conjunto de beneficios de tipo transversal y
exclusivo, esto es, que se otorgan a clientes inscritos en la red Enjoy, y para cada
Casino. Tales clientes se clasifican en 5 categorias, a saber: (i) Silver, para aquel
cliente que ingresa al Casino y se inscribe al programa, sin necesidad de
acumulacién previa de puntos; (ii) Gold, para clientes que acumulan 15.000 puntos;
(iii) Platinum, para quienes acumulan 80.000 puntos; (iv) Diamond, al acumular
250.000 puntos; y (v) Seven Stars con 1.500.000 puntos.

Similarmente, clientes fidelizados de Enjoy pueden acceder a distintos eventos en
la red, tales como beneficios por enrolamiento, alianza de acumulacién de millas en
aerolinea LATAM, tickets de copago, descuentos en alojamiento de hoteles, entre
otros. Asi también, existen beneficios que varian por Casino, y que comprenden
promociones de entradas, torneos, sorteos, descuentos en bares y restaurantes,
entre otros.

De acuerdo con la Tabla N°9, las categorias Silver y Gold componen el [JJjjjj ce!
total de clientes de la red al afio 2018, con montos de apuesta promedio por visita

superiores a-. Mientras que el restante corresponde a clientes de alto
valor, quienes apuestan en promedio , aungue
con montos ;
Asimismo, entre 2018 y 2019, se observa un




Tabla N°9: Monto promedio apostado por cliente seguin categoria en el periodo

2018 - 2019
2018 2019
% del Monto % del Monto
Categoria | N° de total de | Promedio | N°de | totalde | Promedio
clientes cliohtas apostado | clientes apostado
r visita clientes r visita

Silver

Platinum

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion aportada por las Partes en respuesta Oficio Ord. N°1083-
22.

186. En tal contexto, considerando los montos apostados de clientes fidelizados en 2019,
las participaciones de mercado en la Tabla N°10 muestran que previo a la
Operacién, Dreams ya posee mas del [50-60]% del total de clientes fidelizados a
nivel nacional, y que post Operacion las Partes alcanzarian una participacion de [70-
80]%'*® excediendo los umbrales de concentracion establecidos por la Guia,
estableciendo un incremento de [2.000-3.000] puntos en la variacién del Indice de

Herfindhal-Hirschman (“HHI").

Tabla N°10: Participaciones de mercado y HHI por monto apostado de clientes fidelizados

ano 2019
e[ | o e
Dreams [50-60]%
[70-80]%
Enjoy [20-30]%
Marina [10-20]% [10-20]%
Talca (Meier) [0-10]% [0-10]1%
Colchagua [0-10]% [0-10]%
Luckia [0-10]% [0-10]%
Ovalle (Boldt) [0-10]% [0-10]%
HHI Pre-Operacién [3.000-4.000]
HHI Post Operacién [6.000-7.000]
Delta HHI [2.000-3.000]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuestas de Enjoy, Dreams, y terceros operadores de
Casinos a Oficios Ord. N°1254-22, Ord. N°1082-22, y Ord.N°51-22, respectivamente.

187. Enla misma linea, la movilidad de clientes inter-redes muestra que, segun la Tabla
N°11, existe un traslado preferentemente'” de dlientes de Enjoy a Dreams, y
viceversa, lo que podria ser indicativo de una mayor cercania entre las redes de

Casinos que operan las Partes. Ello, en contraposicion de operadores como Marina

1% o anterior, suponiendo que dicha participacion, y consecuentemente, riesgo, se manifiesta incluso
al considerar |a totalidad de los clientes de terceros como fidelizados, lo cual sobre representa la participacion
de mercado de las Partes, disminuyendo aquella efectiva de las mismas.

%7 Inclusive, eliminando los meses de enero, febrero y festivos, lo que facilita no descartar la movilidad
durante los meses restantes.
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Tabla N°11: Movilidad de clientes inter-redes de Casino aino 2019
(proporcion de clientes que visitan una determina red respecto del total de clientes que se
mueven desde su red de origen)

Red de origen

Casino Cardoen Dreams Enjoy Luckia Marina Meier
Dreams [40-501% - [60-70]% | [20-30]% | [40-50]% | [40-50]%
Red Enjoy [20-30]% [60-70]% - [40-50]% | [30-40]% | [20-30]%
destino Marina [0-10]% [20-30]% [20-30]% | [20-30]% - [20-30]%
Cardoen - [0-10]% [0-10]% | [0-10]% | [0-10]% | [0-10]%

Luckia [0-10]% [0-10]% [0-10]% - [0-10)% | [0-10]%

Meier [10-20]% [0-10]% [0-10]% | [0-10]% | [10-201% -

Fuente: Elaboracion propia en base a respuestas de Enjoy, Dreams, y terceros operadores de
Casinos a Oficios Ord. N°1254-22, Ord. N°1082-22, y Ord.N°51-22, respectivamente.

188. Por otro lado, en el Informe Gerens se plantea que “los clientes visitan Casinos
alejados de su area de residencia luego de haberse trasladado por motivos distintos,
e independientes, al de querer asistir al Casino"™®. Si bien, es posible afirmar que
la movilidad de los clientes a un Casino es precedida, ya sea por el area de
residencia y/o lugar de alojamiento —segun sea el caso—, en la Tabla N°12 se
muestra que una proporcion relevante de los clientes, esto es, mas del 50% para
toda la industria, solamente visita un Casino, y mas del 40% visita dos o mas
Casinos, lo que da cuenta de la existencia de movilidad entre las redes Casinos,
particularmente en aquellos pertenecientes a las Partes, determinando la
participacioén de los clientes en diferentes clubes de fidelizacion .

189. Por tanto, todo lo anterior sugiere que si los clientes buscan una alternativa al club
de fidelizacién de alguna de las Partes, se inclinaran preferentemente por la opcion
ofrecida también por alguna de las Partes, y no del resto de los competidores. En
consecuencia, es posible afirmar que el perfeccionamiento de la Operacion implica
una reduccién sustancial de la competencia en lo que se refiere a club de
fidelizacion, ya sea dificultando el acceso a tales beneficios y/o deteriorando su
calidad y condiciones.

Tabla N°12: Distribucién de clientes que visitan uno 0 mas Casinos a nivel nacional

Visita 1 Visita 2 Visita 3 Visita 4
Empress SoRaN Casino Casinos Casinos Casinos o mas
Valdivia [50-60]% [10-20]1% [0-10]% [20-30]%
Temuco [50-60]1% [10-201% [0-10]% [20-301%
Dieams Puerto Varas [30-401% [10-201% [0-101% [40-501%
Punta Arenas [40-50]% [10-20]% [0-10]% [30-401%
Coyhaique [50-60]% [10-20]1% [0-10]% [20-301%
Monticello [50-601% [10-201% [0-101% [20-301%
Antofagasta [50-60]% [10-20]% [0-101% [20-301%
Coquimbo [40-501% [10-20]1% [0-10]% [30-401%
Vifia del Mar [40-501% [10-201% [0-101% [30-401%
Enjoy San Antonio [50-601% [10-201% [0-101% [20-301%
Rinconada [50-60]% [10-20]1% [0-10]% [20-301%
Pucén [50-601% [10-201% [0-101% [20-301%
Chiloé [40-50]1% [10-201% [0-101% [20-301%
Calama [50-60]% [10-20]% [10-20]1% [20-301%
Marina Talcahuano [50-60]% [10-20]% [10-201% [20-30]%
Chillan [60-701% [10-201% [10-201% [10-201%

198 Informe Gerens, pagina 52.
99 En efecto, la base de datos utilizada cuenta exclusivamente con registros de clientes fidelizados.
Por ende, la movilidad registrada entre redes de casinos implica la movilidad entre un club de fidelizacién a otro.



Osorno [50-60]% [10-20]% [0-10]% [20-301%
Meier Talca [50-60]% [10-20)% [0-10]% [20-30%
Colchagua Colchagua [40-50]% [10-20% [0-10]% [30-401%
Promedio General [50-60]% [10-20]% [0-10]% [20-301%

Fuente: Elaboracion propia en base a respuestas de Enjoy, Dreams, y terceros operadores de
Casinos a Oficios Ord. N°1254-22, Ord. N°1082-22, y Ord.N°51-22, respectivamente.

433 Riesgos en relacién a |la operacién de Casinos de juegos de azar y servicios

190.

191.

192.

anexos

En la presente Seccién se analizaran los riesgos horizontales que conciernen a la
concentracién entre los Casinos de las Partes respecto de un grupo relevante de
clientes en la regidon Metropolitana. Para ello, en los siguientes apartados se
abordara (i) el enfogue metodoldgico utilizado para determinar el area de influencia
¢ captacion de clientes de los Casinos proximos a la regién Metropolitana; (ii) la
implementacion de |la metodologia descrita, los distintos escenarios adicionales
aplicados para discernir el origen de los clientes regulares de cada Casino, y el
calculo de las participaciones de mercado e indice HHI para el area afectada
identificada; y (iii} el andlisis de cercania competitiva que busca complementar el
analisis estructural —prescindiendo de |a identificacién precisa del mercado, o en
su defecto, de un area de afectacion—, verificando qué Casinos de las Partes,
préximes a la regidon Metropolitana, son los que se ejercen presion competitiva
relevante entre si.

Al respecto, las Partes en su Notificacién afirman la existencia de un solo mercado
relevante plausible desde la perspectiva geografica, e indican que este "se
constifuye debido al potencial trasiape horizontal que podria existir entre ias
actividades de las Partes respecto de los clientes ubicados en la region
Metropolitana, en refacion con los Casinos Enjoy Rinconada, ubicado en ia comuna
de Rinconada de Los Andes, region de Valparaiso (propiedad de Enjoy) a sélo 66
kms. del centro de Santiago, y Sun Monticello, ubicado en la comuna de San
Francisco de Mostazal, region de O'Higgins (propiedad de Dreams), a 58 kms. del
centro de Santiago™%. A su vez, las Partes estiman que ni Casino de San Antonio
ni Casino de Vifia del Mar —ambos de propiedad de Enjoy— se traslaparian con
las actividades de Casino Monticello (de propiedad de Dreams), en atencion a los
costos de transporte, tiempo de traslado y preferencias de los jugadores??’.

En el mismo sentido, las Partes acompaiiaron Informes Econdmicos que darian
cuenta de las mismas circunstancias por ellas descritas. Asi, el Informe Compass

Lexecon concluye que [

N, . De igual modo, !

Informe Gerens determina, respecto de los Casinos Rinconada y Monticello, que
“sf existe un mercado relevante comun para ambos Casinos™.

200 Notificacion, p. 34.

201 Notificacién, p. 36.

202 Informe Compass Lexecon, parr.3.63.
03 Informe Gerens, p. 64.



193.

En lo que sigue se expondran los antecedentes recabados por esta Division y los
analisis efecluados, que evalian lo poslulado por las Paries y los Informes
Econdmicos por ellas acompafados. Esta evidencia, segin queda demostrado
infra, permite arribar a la misma conclusion de |as Partes en cuando a la existencia
de un ambito geografico comun de competencia en el que participarian tanto
Casinc Rinconada c¢ome Casino Monticello. En  consecuencia, el
perfeccicnamiento de la Operacion implicaria que los clientes atendidos por las
Partes en dicha zona se verian enfrentados a la eliminacion de la competencia, y
la sustitucidon de ella por un monopolio. Ello, deriva finalmente en menores
porcentajes de retorno en maquinas de azar, un mayor precio efectivo de las
entradas al Casino, una reduccion en la calidad de la oferta de juegos, entre otros
aspectos discutidos supra (véase §lll.4.3.1), reduciendo sustancialmente la
competencia y el bienestar de los consumidores.

43.3.1. Antecedentes metodologicos

194.

198.

Segun fue detallado en el previamente (véase §lll.1.2), esta Division estimo
procedente identificar un area de afectacion o de superposicién entre las
actividades de las Partes a nivel local, como consecuencia de la materializacion
de la Operacién. Ello, en subsidio de una delimitaciéon precisa del alcance del
mercado geografico asociado a |a operacion de Casings.

Para ello, esta Divisidn utilizé las denominadas ‘areas de captacién’ o catchment
areas que, para efectos de la presente Investigacicn, busca identificar donde se
ubica un determinado porcentaje de*el respectivo Casino,
incorporando el criterio de distancia respecto de un determinado centroide o punto
de origen’®. En lo que sigue, se analizardn las &reas de captacién
cerrespondientes a los Casinos proximos a la region Metropolitana pertenecientes
a Enjoy —ubicados en las comunas de Rinconada, Vifia del Mar, y San Antonio,

Dreams —ubicado en la comuna de San Francisco de Mostazal—, e Inversiones
Colchagua S.A —ubicado en la comuna de Colchagua?®>208,

204 Al respecto, véase Guia, parrafo 24.
205 Cabe sefalar que esta Divisién también realizé el andlisis que se expondra para otros Casinos

ubicados en Chile, descartando que estos tuvieran en su area de captacion relevante a clientes de la regidn
Metropolitana. Hacia el norte, el siguiente Casino por proximidad geografica se encuentra en la comuna de
Ovalle, mientras que, hacia el sur, el siguiente se ubica en la comuna de Talca.

208 |La utilizacién de la provincia como zona geografica relevante para la agregacion de comunas se

estimd procedente toda vez que los habitantes dentro de una provincia comparten, en general., similares
posibilidades de transporte—a través de las vias y medios de transporte existentes— hasta el casino objeto.
Asimismo, se verifico que al menos los Casinos proximos a la region Metropolitana, en lugar de enfocarse en
comunas especificas, suelen enfocarse en grandes areas poblacionales



















































eograficos; esto es. desde donde proceden sus clientes_
0 hacia donde orientan los Casinos sus esfuerzos

competitivos. Al respecto, a través de la Tabla N°14 se desprende que los Casinos
Monticello y Rinconada serian los méas cercanos entre si por enfocarse a atender,
fundamentalmente, a la misma regién —la Metropolitana—. Los restantes Casinos
serian mas lejanos competitivamente a Monticello, toda vez que sus enfoques de
posicionamiento geografico se encontrarian en las regiones de Valparaiso o
Libertador Bernardo O’Higgins.

Tabla N°14: Relevancia de las reqiones para los Casinos en términos de.
ﬁ(?_mg)

Regién del
Regién Regién Libertador Otras
Casino Metropolitana Valparaiso Bernardo (%)
(%) (%) O'Higgins
(%)
Monticello [80-90] [0-10] [10-20] [0-10]
Rinconada [70-80] [10-20] [0-10] [0-10]
Vina del Mar [20-30] [70-80] [0-10] [0-10]
San Antonio [30-40] [50-60] [0-10] [0-10]
Colchagua [10-20] [0-10] [60-70] [20-30]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuestas de Enjoy, Dreams, y Colchagua a Oficios Ord. N°1254-22,
Ord. N°1082-22, y Ord.N°51-22 (reiterado mediante Oficio Ord. N°1166-22), respectivamente. Nota: Para
estos célculos se excluyeron, para todos los Casinos de la tabla, los meses de enero y febrero y los dias

feriados.

219. Desde la perspectiva de las caracteristicas principales de los clientes que visitan a
los Casinos; esto es, monto promedio apostado por visita y la edad promedio de
los visitantes, se observa en la Tabla N°15 que Casino Rinconada es el mas
cercano a Casino Monticello en ambos aspectos. En efecto, los estudios internos
de las Partes indican que

Tabla N°15: Monto promedio apostado por visita y edad promedio de los visitantes
(2019)

Monto apostado

Casino Edad promedio

Monticello
Rinconada

Colchagua

Vina del Mar

San Antonio

Fuente: Elaboracién propia en base a respuestas de Enjoy, Dreams, y Colchagua a Oficios Ord. N°1254-22,
Ord. N°1082-22, y Ord.N°51-22 (reiterado mediante Oficio Ord. N°1166-22), respectivamente.

220.  Este enfoque particular hacia clientes || flilse ve refiejado, por ejemplo, en
que tanto Casino Monticello como Casino Rinconada cuentan con salones de

mécquinas "VIP" que, en promedio, [

23 Véase estudio “Matrix Consulting - Diagnéstico Robustez 11042018" aportado por Enjoy en anexo
confidencial Seccién 4 g — Estudios, de la Notificacion. En este







I <imisrro, segin fus

gnalizado en forma precedente, en e! caso de Enjoy, st los Casinos de

Rinconada y Vira del Mar [

Figura N°33: Relevancia de los ingresos brutos del juego por tipo de juego para Casinos
de Enjoy v Dreams (2018-2019)

£ anon
b 1
{b} Dreams
Fuenty: Elalrsracién propia a parlir de datos plbiions de la SCJ.
235, Respecto a la inclinacidn de los clientes por altos montos de apuestas en juegos de mesa, véase &

otros de la misma

dedarac:én de don Héctor Salas Nuﬂez gerente general de Casino de Colchagua,
2!

En ese mismo sentido, declaracién de Nicolas Imschenetzky Ebensperger, representante de Marina del f

Sol, de fecha 11 mayo 2022; "Me atrevo a decirte que tienes que ver con cada persona, pero también si &7
ves la compogsicion de carla varsus fragamonedas; o fas 2onas Mas ricas de Chile y las 2onas menos rices de
Chile, se da también €3¢ proporcitn. Dentrd de nuestios casingos, of casing que flene mejor 6xita on lag mesas
es el Casing de Calama porgue esldn en tna zona oynera donde lenemos gente que tiene huenos gresos g
QUEB & YeUeS no vive cort fa famiifa, enfonces desling mas en entretencidn”,

8% pgirise, se constala que, 4 pesar de que los dlientes de alto valor represantan sn ¢ Cagino
Rinconada of 304004, 1o Ingresos brutos genarados por palad allanton: on jieges de mesa (cartas, rdefas v
dados) ascisnden -al [86-701% del tal, contribuyende con de los ingresos generados por esta tipo
de jusgos. Elc seria reflelo anto de su preferencia como de los mevyores montos apostados por este tipo de
clientes. Véase sstudio “Pang! Clientes 2022 {hasta 18 julio) v2° aporiado per Enjoy en respuesta Oficie Ord.
NT1083-2022.



222. Por ultimo, en consonancia con lo que ha sido expuesto, en cuanto a los premios
totales otorgados en torneos de juegos de azar organizados por los Casinos de las
regiones de Valparaiso y del Libertador Bernardo O'Higgins, nuevamente son los

Casinos de Rinconada y Monticello son aquellos que [ EEENGTTGGEG

I /2 sca que se considere el afio 2018 o 2019.

Figura N°34: Monto total de premios otorgados en torneos de juegos de azar (2018-2019)

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy, Dreams y Colchagua a Oficios Ord. N°703-22,
Ord.N°706-22, y Ord.N°52-22, respectivamente.

223. Mas alla del analisis de cercania competitiva basado en la comparacién respecto
de variables particulares, esta Division identifico la ocurrencia de un evento de
cierre temporal no anticipado por parte de Casino Monticello durante el mes de
julio de 201723728,

224, A partir de la ocurrencia de este evento, Enjoy desarroll6 el estudio que se expone
en la Figura N°35 que evalla hacia qué Casinos de su propiedad —ubicados en la
region de Valparaiso— se desviaron los ingresos brutos generados por las
maquinas de azar de Casino Monticello. Segun se aprecia, los resultados revelaron
que el [70-80]% de los ingresos brutos se desviaron hacia Casino Rinconada, y
solo el [20-30]% fue capturado por Casino de Vina del Mar, datos que revelarian
la cercania para los consumidores del primero respecto de Casino Monticello.

&7 De acuerdo a lo informado por Dreams, el cierre de Casino Monticello se produjo entre los dias 2 y
13 de julio de 2017 a raiz de un tiroteo al interior de sus dependencias, totalizando 11 dias. Véase respuesta
de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22.

B8Esta clase de eventos de ciemres temporales de corte cuasi-experimental —también denominados
experimentos naturales—, generan la oportunidad de evaluar empiricamente quienes son los competidores mas
cercanos a la entidad afectada por el cierre, observando —para el caso en comente— hacia donde se
distribuyen las visitas y/o los montos apostados por los visitantes.

Los experimentos naturales son situaciones que ocurren en la vida real, y que no estén sujetas a
protocolos experimentales disefiados por el investigador, sino que se encuentran sujetos a las condiciones que
la propia “naturaleza” determina, donde la asignacién del sujeto u objeto sometido a “tratamiento” se entiende
como exégena. Una discusion detallada al respecto se encuentra en: Angrist, J. D., & Krueger, A. B. (2001).
Instrumental variables and the search for identification: From supply and demand to natural experiments. Journal
of Economic perspectives, 15(4), 69-85.






Figura N°36 Desvios del WIN en maquinas de azar generades por Monticello durante los
dias en que permanecia cerrado por un Tiroteo el afio 2017, empleando como
contrafactual los mismos once dias del afio anterior.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos proporcionados por la SCJ en respuesta a Oficio Ord.
N°1127-22.

226. Finalmente, todos los antecedentes expuestos en esta seccion, que indican una
fuerte cercania competitiva entre Casino Rinconada y Casino Monticello son,
ademas, consistentes con (i) lo manifestado por las Partes en la Notificacion?#, (ii)
los estudios internos de las Partes??; (iii) lo manifestado por las Partes en sede
judicial®*4; (iv) las declaraciones de las Partes®®; y (v) los informes econémicos
presentados por las Partes?.

242 Notificacion, parr. 108.
243 Por gjemplo, un estudio interno indica que

. Véase estudio
“Matrix Consulting - Analisis de la industria de casinos en Chile" en Anexo confidencial de Enjoy de la
Notificacidn. Igualmente, estudio “00-Ppt Licitaciones 2021 ANF _LA&RANC™ aportado por Enjoy en respuesta
a Oficio Ord. N°703-2022

24 De acuerdo a la demanda de Sundreams S.A. contra Enjoy S.A. y ofras ante el H. TDLC. Rol C-
429-2021, se sefiala: “Hacemos presente gue efectivamente existe competencia —y fuerte— en la regitn
Metropolitana (donde vive mas dsi 40% de la poblacién de Chile), debido a que no hay casinos en dicha region
y su poblacion es un mercado que puede optar por asistir al casino Dreams-Monticello {en San Francisco de
Mostazal) o bien al casino Enjoy Rinconada en Los Andes”.

25 Véase declaracion de don Jaime Wilhelm Giovine, Gerente General de Dreams S.A, don Manuel
Iﬁas, Gerente General de San Francisco Investment S.A y don Ivan Cérdova:

Ademas, declaracion de Eliseo Gracia Martinez, Gerente General de Enjoy S A., de fecha 19 de mayo de 2022:
“Hay un porcentaje de clientes de Enjoy de Santiago que visitan también Monticello, que es de la
cadena Dreams.” (énfasis agregado)
2¢6 E| Informe Compass Lexecon sefiala:

Informe Compass Lexecon, parr.3.63
Par otra parte, a pesar de que el Informe Gerens desestima la ocumrencia del riesgo argumentando
ausencia de habilidad (circunstancia que es discutida su| .3.1), indica:




4.3.3.4. Conclusidn

227.

228.

228,

4.4,

230.

Los analisis cuantitativos efectuados y las piezas del expediente revisadas
permiten senalar que existen riesgos sustanciales para la competencia a partir del
perfeccionamiento de la Operacién, cuyos efectos recaen sobre los clientes que
residen en |las comunas pertenecientes a las provincias de Santiago, Cordillera,
Maipo, Chacabuce y Talagante, en la regién Metropolitana. En efecto, a partir del
perfeccionamiento de la Operacion, la_Enti Fusionada monopolizara
conformada por las provincias sefialadas, al eliminar_a Dreams, su Unica
competencia a nivel geografico.

Dicha competencia esta actualmente circunscrita a los Casinos Rinconada y
Monticello. Ello fue demostrado a través del andlisis estructural que determing la
superposicién entre las areas de captura de ambos Casinos, y a la que no se
superpone ningun otro actor. En consonancia con lo anterior, y prescindiendo de
una delimitacion precisa del area de afectacién de la Operacion, el analisis de
cercania competitiva condujo a idénticas conclusiones: Casino Rinconada es el
mas cercano competitivamente a Monticello y, viceversa, Monticello es tambigén el
principal competidor que disciplina el actuar competitivo de Casino Rinconada.
Esto seria indicativo de la existencia de altos incentivos para que la Entidad
Fusionada deteriore variables competitivas claves del negocio.

De acuerdo al examen requlatorio efectuado, la Entidad Fusionada contaria con la
habilidad para deteriorar su politica de precios —pudiendo reducir los porcentajes
de retornos de sus parques de maquinas de azar o el numero de entradas
comercializadas con descuento, entre otros aspectos—, o bien deteriorar la calidad
de |a oferta de juegos —reduciendo sus esfuerzos de mantenimiento o la cantidad
de posiciones de juegos dispcnibles, entre otros aspectos—. Ello, en definitiva,
conlleva a concluir que la regulacién deja espacios de autonomia a la Entidad
Fusiocnada en los cuales manifestar los mayores a los incentives que tendra de
perfeccionarse la Operacién. Asimismo, como se analizard (véase §V), dadas las
condiciones para el otorgamiento de permisos de operacién de Casinos, la
posicion compestitiva que alcanzard |la Entidad Fusionada en la regién
Metropolitana no se observa sea contestable por terceros que quisieran desafiarla.

Riesgos coordinados

Si bien el perfeccionamiento de la Opseracion implica la concentracion de una
industria en la que hoy operan siete actores — pasando a estar conformado por sélo
seis de ellos — un elemento relevante a considerar es que, del total de siete actuales
actores, solo las Partes y Marina del Sol —los tres principales actores de la industria,
cuentan efectivamente con una red de Casinos™’.

. Informe Gerens, p.64.
747 Se entiende por ‘red de Casinos’ un conjunto de Casinos pertenecientes a un mismo grupo

empresarial, y cuyas principales variables competitivas si bien son fijadas a nivel local (respecto a la
competencia en ef mercado), comparten un nucleo o direccion comun en torno a variables competitivas en la
competencia por el mercado (participacion en licitaciones) asi como respectos a las variables competitivas del
club de fidelizacion.



231. Lo anterior es relevante en el analisis de los eventuales riesgos coordinados que
conllevaria el perfeccionamiento de la Operacién. De acuerdo con los antecedentes
recabados a lo largo de la Investigacion, —y segun se analizara en la presente
seccién y en la seccién V-, aquellos actores que operan bajo la modalidad de red
de Casinos poseen ventajas competitivas considerables en términos de escala para
competir por el mercado y en cuanto a la posibilidad de disputar una plaza de
Casinos de manera efectiva.

232. Bajo este prisma, la Operacién implica la concentracion entre dos de los tres actores
mas cercanos competitivamente?®. Lo anterior, segun se muestra en la siguiente
Tabla N°16, implica la concentracion del 60% de las plazas de Casinos en operacién
en Chile.

Tabla N°16: Participacion de mercado segun cantidad de Casinos por actor

Enjoy Antofagasta

Enjoy Coquimbo
Enjoy San Antonio
Enjoy Vifa del Mar
Enjoy 32%
Enjoy Santiago
Enjoy Los Angeles
Enjoy Pucén
Enjoy Chiloé 60%
Dreams Iquique
Monticello
Dreams Temuco
Dreams Valdivia Dreams 28%
Dreams Puerto Varas
Dreams Coyhaique
Dreams Punta Arenas
Marina del Sol Calama

Marina del Sol Chillan
Marina del Sol 16%
Marina del Sol Talcahuano

Marina del sol Osorno

%8 Adicionalmente, es posible sefialar que los actores que operan Casinos bajo la modalidad de red,
poseen ventajas competitivas respecto de la competencia en el mercado, toda vez que los beneficios de los
clubes de fidelizacion son ofrecidos a sus clientes a nivel nacional, los que se hacen extensibles tanto respecto
de la “oferta gaming”, asi como de la “oferta non-gaming”, esta ultima vinculada a descuentos y beneficios en
los hoteles que tanto las Partes como Marina del Sol poseen y los restaurantes y bares asociados a ellos.



Luckia Arica
Luckia 8%

Antay
Gran Casino de Talca

Corporacién Meier 8%
Municipal Puerto Natales
Ovalle Casino & Resort Boldt 4%
Casino de Colchagua Cardoen 4%

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién de la SCJ.

233. Por consiguiente, esta Divisién analizé si dicho cambio estructural podria permitir,
facilitar o hacer méas efectivo un comportamiento coordinado entre la Entidad
Fusionada con uno o mas de sus competidores?®® que tenga por objeto afectar el
resultado de los procesos de licitacién realizados por la Superintendencia, de modo
de reducir la competencia entre sus participantes, logrando un reparto de mercado
que permita la asignacion de licitaciones con ofertas econémicas menores a las que
resultarian en un escenario de competencia. Lo anterior, a través de distintos
mecanismos, tales como (i) coordinar en forma previa la participacion y/o abstencion
de participar, respecto de cada miembro del acuerdo, en determinados procesos,
y/o (ii) fijar variables tales como montos de oferta econémica, oferta técnica, entre
otros.

234. Ademas, en linea con lo indicado en la Guia®®, asi como en investigaciones
anteriores de esta Fiscalia?' y en la jurisprudencia nacional?®? y comparada®®, es
posible sefalar que dicha coordinacion puede ser el resultado de un acuerdo o

249 “E| concepto de efectos coordinados se refiere, en cambio, al hecho de que después de la operacién
de concentracion seré mas probable que las empresas que se fusionan y (al menos un subconjunto importante
de) sus nvales aumenten su poder de mercado coordinando sus acciones.” Traduccion libre de: “The concept
of coordinated effects refers instead to the fact that after the merger it will become more likely that the merging
firms and (at least an important subset of) their rivals will increase their market power by coordinating their
actions.” Natalia Fabra & Massimo Motta, 2018. “"Assessing coordinated effects in merger cases™ en: Luis C.
Corchén & Marco A. Marini (ed.), Handbook of Game Theory and Industrial Organization, Volume Il, chapter 5,
pages 91-122, Edward Elgar Publishing.

%0 Guia, parrafos 65 y 70.

#1 véase Informe de Aprobacién sobre Adquisicién de activos de Inmobiliaria y Administradora CGL
Limitada por parte de compaiiia de Petréleos de Chile COPEC S.A., Rol FNE F216-2019.

%2 A modo de ejemplo, véase: “Los riesgos de coordinacion consisten en que, con la mayor
concentracién resultante de la operacién en un mercado oligopélico, cambien los incentivos que tienen las firmas
presentes en el mercado para coordinar sus acciones y alcanzar asi un mayor poder de mercado. Este riesgo
no sélo se refiere a incrementos en la posibilidad de colusién entre las empresas que se mantendran en el
mercado, sino también el de coordinacién por interdependencia de sus decisiones comerciales, esto es, sin
mediar comunicacién entre ellas” (TDLC, Resoluciéon N°65/2021, parrafo 65, “Consulta de Cencosud S.A. sobre
contrato de arrendamiento y resolucién N°43/2012", Rol NC-465-20).

En el mismo sentido, véase TDLC, Resolucién N°39/2012, parrafo 9.3, “Consulta de Organizacién
Terpel Chile S.A. y Quifienco S.A. Relativa a la Adquisicién por parte de Quifienco S.A. de los Activos de las
Sociedades Petréleos Trasandinos S.A. y Operaciones y Servicios Terpel Limitada®, Rol NC-399-2011; TDLC,
Resolucién N°43/2012, parrafo 12.2, “Consulta de SMU S.A. sobre fusién entre SMU S.A. y Supermercados del
Sur S.A.", Rol NC-397-11.

%3 “| a normativa de fusiones descansa sobre la teoria de que, donde los rivales son pocos, las
empresas serdn capaces de coordinar su comportamiento, ya sea mediante una colusién abierta o un
entendimiento implicito, para restringir la produccién y alcanzar utilidades sobre niveles competitivos. Los
aumentos de concentracién sobre determinados niveles elevan la probabilidad de conductas anticompetitivas
interdependientes.” Traduccion libre de: “Merger law rests upon the theory that, where rivals are few, firms will
be able to coordinate their behavior, either by overt collusion or implicit understanding, in order to restrict output
and achieve profits above competitive levels. Increases in concentration above certain levels are thought to raise
alikelihood of interdependent anticompetitive conduct.” (FTC. v. H.J. Heinz Co., 246 F.3d 708, 724-25, D.C. Cir.
2001);

En el mismo sentido, véase FTC v. University Health, 938 F.2d 1206, 1218 fn.24, 11th Cir. 1991.



practica concertada —denominada como bid rigging®®® cuando estad destinada a
afectar el resultado de procesos de licitacion®®—, sea expreso o tacito, o bien
consistir en una conducta paralela en que no haya mediado entendimiento previo.

235. De este modo, de acuerdo a lo establecido en la Guia®®®, para el analisis de este
riesgo, la Fiscalia evaluara si la Operacion genera, refuerza o incrementa |a
probabilidad de concurrencia de una 0 mas de las siguientes condiciones: (i) la
capacidad de alcanzar los términos de la coordinaciéon; {ii) la sostenibilidad interna
de la coordinacion; y (iii) la sostenibilidad externa de la coordinacion®”.

236. En el mismo sentido, resulta ilustrativo sefalar que, a nivel comparado, se plantea la
existencia de tres condiciones necesarias para que la coordinacidn sea viable: (i) que
las empresas involucradas tengan capacidad de controlar las condiciones de la
coordinacion y posibles desviaciones; (i} que sean capaces de implementar
mecanismos de disuasion creibles; y (iii} que la coordinacién resista las reacciones
externas de clientes y competidores actuales no coordinados y de competidores
potenciales?.

237. Ala luz de lo anterior, y segun se expondra infra, el analisis efectuado por esta
Divisidn da cuenta que, si bien el mercado en el que operan los Casinos, asi como
la regulacion sectorial, tiene ciertas condiciones que estructuralmente hacen mas
propensa la coordinacién entre los actores que operan en él, el perfeccionamiento
de la Operacion profundiza dichos riesgos entre los agentes que participan en los
procesos de licitacion de permisos de operacidon de Casinos (‘Procesos de
Licitacién”).

238. Lo anterior implica que, en definitiva, de perfeccionarse la Operacion se generaran
cambios que facilitan o hacen mas atractivo un comportamiento coordinado entre
los grupos controladores de las sociedades operadoras de Casinos, y
fortaleciéndose ciertos factores propios de la industria que hacen més probable
sostener un resultado o equilibrio de coordinacién en los procesos de licitacion.

4 Véase “Defecting Bid Rigging in Public Procurement”, OECD, p. 5. Disponible en:
<https://www.oecd.orgfcompetition/cartels/42594486.pdf> [Ultima visita: 21.112022].

235 Respecto al cual, segiin ha sefialado el H. TDLC, “fa sofa celebracion de un acuerdo colusorio gue
tenga como objetivo afactar el resuftado de una licitacién es reprochable en esta sede y, por tanto, no requiere
gue se materalicen las acciones concreias de conformidad con dicho acuerdo o que se obtenga el resulfado
aesperado poreste” (TDLC, Sentencia N°172/2020, considerando decimoctavo, Requerimiento de la FNE contra
Industrial y Comercial Baxter de Chile Lida. y Otra, Rol C-312-2016).

256 Gula, pamafo 69.

257 Al respecto, cabe mencionar que el H. TDLC ha establecido que no es necesario que una operacion
de concentracion cumpla con cada una de dichas condiciones: “En especifico, se detenmina si la Operacion
produce o aumenta la probabilidad de coordinacion o la hace mas eficaz (mas rentable o mas estable}, a través
de! cumplimiento de una o mas de las siguientes condiciones: (a) la capacidad de alcanzar los términos de Ia
coordinacion; (b} la sostenibilidad interna de la coordinacion, y (c) la sostenibilidad externa de la coordinacion.
Fara esos efeclos, no es necesario gue la operacion cumpla con cada una de Ias tres condiciones mencionadas,
sing solo con algunas de ellas”, H. TDLC, Sentencia N°182/2022, considerando nonagésimo cuarto, (Recurso
de Revisién Especial de Nexus Chile SpA y otro contra la resolucién de la FNE de 3 de febrero de 2022, Rol
RRE-2-2(22, énfasis agregado).

En el mismo sentido: “Sin embargo, una fusidn no necesita fortalecer todas las condiciones para
conflevar a una reduccion sustancial de la competencia. Si algunas o fodas estas condiciones se verifican con
anterioridad a la fusion, entonces la fusién sblo necesita tener un impacito limitado para permitr o fortatecer la
coordinacién”. Traduccién libre de: “However, the merger does not need o sirengthen all of these three
conditions in order to fead to an SLC. if some or all conditions are met pre-merger then the merger may need fo
have only a limited impact in order to enable or strengthen coordination” (CMA, Merger Assessment Guidelines,
g 6.24).

Mas aun, “los efectos coordinados surgen cuando una operacion de concentracién permite o fortalece
la_coordinacion”. Traduccion libre de: “Coordinated effects arise when a merger enables or sfrengthens
coordination” (Ibid, § 6.4, énfasis agregado)

258 Directrices sobre la Evaluacion de las Concentraciones Horizontales con arreglo al Reglamento del
Consejo sobre el control de las concentraciones entre empresas, Comision Europea, 2004, parrafos 49-57.




4.4.1. Capacidad para alcanzar los términos de la coordinacion

239. Segun se indica en la Guia, para que una coordinacion tenga lugar, se requiere que
los agentes econdmicos involucrades puedan, en la practica, alcanzar un
entendimiento comuin acerca del objetivo de dicha coordinacién?®. Dicho
entendimiento, segun se indico, puede ser el resultado de un acuerde explicito o
tacito o de una conducta paralela®®, y para cuya verificacién esta Fiscalia analizara
la vulnerabilidad del mercado a ser afectado por una coordinacién®!.

240. En este sentido, en primer lugar, respecto a la capacidad para alcanzar los términos
de la coordinacidn, la Investigacion da cuenta de que la industria de Casincs en
Chile, tanto debido a su regulacidon sectorial como al disefio de los procesos
licitatorios —i.e., las bases de licitacion—, inherentemente posee caracteristicas que
la hacen mas propensa a la coordinacion entre los distintos actores que compiten en
ella, algunas de las cuales se verian profundizadas como consecuencia de la
Operacion?®?.

241. En efecto, a la luz de lo establecido en la Guia de Compras Publicas y Licitaciones
de 2011 de esta Fiscalia (“Guia de Licitaciones”}, las caracteristicas de una
industria que hacen que el contexto sea mas proclive a alcanzar los términos de una
coordinacion?®® entre oferentes son: (i) bajo nimero de actores; (i) escasa o nula
entrada de nuevas competidores al mercado; (iii} condiciones de mercado estables
y predecibles para la industria; (iv) participacion activa de una asociacién gremial,
empresarial 0 de profesionales en el proceso licitatorio; y (v} licitaciones repetidas.
En este caso, la presente seccién analizara cdmo la Operacion robustece la mayoria
de estas condiciones, todas las cuales, segun se vera, se encuentran presentes en
la industria de Casinos.

242. Encuanto a la presencia de un bajo numero de competidores, v segun se adelanto,
la industria de Casinos en Chile es un mercado altamente concentrado, de modo que

252 Guia, parrafo 70.

250 Esto implica que los riesgos coordinados en materia de operaciones de concentracion incluyan
conductas que no necesariamente serian reprochables por el derecho de la competencia en otros escenarios.
Al respecto, véase Resolucidn N°43 de fecha 12 de diciembre de 2012 del TDLC en causa Rol NC-397-11
“Consulta de SMU S A. sobre los efectos en la libre competencia de la fusion de las sociedades SMU S.A. y
Supermercados del Sur S.A.”, parrafo 12.2.

261 Guia, parrafo 72.

262 En similar sentido, el Informe Gerens identifica a la regulacidn sectorial y los disefios de las bases
de licitacidon como los determinantes del grado de rivalidad competitiva que se observa en los procesos de
licitacion de los permisos de operacidn.

Sin embargo, afirma que la Operacidn en nada afecta la situacién y que prusba de ello seria el que “las
recientes adjudicaciones al incumbente ocurrieron sin existir la Enfidad Fusionada”. Véase Informe Gerens, p.
71. Esta division difiere de ello, segin se analiza infra.

283 Gj hien la Guia de Licitaciones habla de colusitn al referirse a dichas caracteristicas, para efectos
del presente analisis, y adeptando una posicidn conservadora, éstas se haran extensivas a toda forma de
coordinacion, sea expresa o tacita, en los términos que la Guia caracteriza los efectos coordinados, segln se
EXpUsSo Supra.



una operacion de concentracién aumenta el riesgo de acciones coordinadas?426%, A
nivel nacional para el afio 2022, el mercado esta compuesto por siete actores que
poseen permisos de operacion de Casinos, de los cuales, como se menciond supra,
solo tres correspenden a grupos empresariales con redes de Casinos a lo largo del
pais.

243. La distincidn anterior es relevante, toda vez que el comportamiento competitivo
durante los procesos de licitacion difiere entre aquellos actores caracterizados por
contar con una red de Casines y aquellos gue sclamente cuentan con un permiso de
operacion vigente. Esta diferencia, se evidencia principalmente en dos aspectos.

244, Por un lado, en la cantidad de postulaciones formales que han realizado en las
licitaciones desde |la introduccién del mecanismo de oferta econdmica, dado que
aqguellos competidores gue cuentan con una red de Casinos han realizado cada uno
entre 5 y 10 postulaciones, mientras que |os actores sin red de Casinos han realizado

cada uno entre 0 y 2 postulaciones?%.

245. Por otro lado, en la cantidad de sociedades operadoras de Casinos constituidas en
comunas donde podian ir a disputar un cupo a un actor que buscaba renovar su
permisc de operacion. Al respecto, desde que la competencia en las licitaciones se
genera a través del mecanismo de oferta economica, aquellos actores sin una red
de Casinos no constituyeron sociedades adicionales a las que buscaban renovar,
mientras que, los competidores que cuentan con una red de Casinos constituyeron
cada uno enire 2 y 8 sociedades en comunas donde podrian al menos
potencialmente haber disputado Casinos?.

246. Adicionalmente, a partir de los antecedentes recabados durante la Investigacion, se
pudo constatar la importancia competitiva de contar con una red de Casinos al

%64 Ui Jina operacion de concentracion en un mercado oligopdlico en general aumenta ef riesgo de
acciones coordinadas por parfe de los compelidores, ya que reduce el numero de participantes en el mercado.
Esto implica que: (i) se vuelva mas facil el monitoreo y mas evidente aun la inferdependencia entre las firmas;
y {ii) debido al menor numera de participantes, se vuelva menos atractivo el desvic de un sventual acuerdo
colusivo, con lo que aumenta la probabilidad de coordinacién” (Consulta de SMU S.A. sobre |os efectos en la
libre competencia de la fusion de las sociedades SMU $8.A. y Supermercados del Sur S.A., Rol NC-397-11,
Resolucion N°43/2012, parrafo 12.8); “Por ofra parfe, la probabilidad de colusion también aumenta al disminuir
ef nimero de actores en un mercado, pues es menos costoso flegar a un acusrdo enire los distintos actores, el
monitoreo de fos mismos se facilita y, al mismo tiempo, se vuelve mas costoso su incumplimiento. Esto ditimo
debido a que, al ser mayar la proporcion del mercado que cada firma tiene, ia pérdida de ufifidades una vez
deshacho ef acuerdo se incremanta” (Gonsulta de Organizacion Terpel Chile relativa a la adquisicidn por parte
de Quifienco S A. de los activos de las Sociedades Petréleos Transandinos S A. y Operaciones y Servicios
Terpel Limitada, Rol NC-399-11 Resolucion N°3%/2012, Parrafo 9.2 y ss); “fUlna operacion de concentracion
reduce ef ntimero de firmas en la industria y, con un menor niimero de firmas, cada una de ellas se llevara una
proporcién mayor de las renfas supra normales que surgen de la accion coordinada, lo que desincentiva la
eleccién de la opcion de no respetar una coordinacién” (Informe de prohibicidn de Adquisicién de control en
Colmena Salud S.A. por parte de Nexus Chile SpA, Rol FNE F271-2021).

205 “J g gliminacion de un competidor en un mercado gue, con solfo cualro oferentes, ya es altamente
concentrado puede permitir a las firmas restantes coordinar su comportamiento compelitive y por tanto, en
pefjuicio de sus clients, alcanzar mayor precios en las licitaciones (...} que en una oferfa independiente”.
Traduccion libre de: “[Tihe elimination of a competitor from a market which, with only four suppliers, is already
highly concentraled could alfow the remaining firms to coordinale their competitive behaviour and thus, at the
expense of their customers, achieve higher prices in tenders {...) than in an independent submission of bid”
(Comision Europea, Case No COMP/M.3653 - Siemens/VA Tech, parrafo 102).

26% Tal como se observa en la Tabla N°2: Total de postulaciones y adjudicaciones por participante
{2016-2022), desde la introduccidn del mecanismo de oferta econdmica, los actores con red de Casinos han
realizado como minimo 5 postulaciones (Marina: 5, Enjoy: 8 y Dreams: 10), mientras que, los actores sin red de
Casinos han realizado como maximo 2 postulaciones (Beldt: 0, Cardoen: 1, Luckia: 1 y Meier: 2).

267 Tal como se expusao en la “Tabla N°16 "Sociedades constituidas par operadores (procesa 2020-
2022Y", mientras los competidores sin red de Casinos no constituyeron sociedades adicionales, los actores con
red de Casinos constituyeron entre 2 y 8 sociedades adicionales a las que postularon en dicho praceso (Enjay:
2, Marina: 5, Dreams: 8). Ahora bien, considerando la sociedad constituida por Enjoy en Iquique en el proceso
2016-2018, los actores con red de Casinos, como minimo habrian constituido 3 sociedades en plazas que
buscaban disputar un permiso de operacion.



momento de postular a los Procesos de Licitacién, principalmente debido a las
, |0 que a su vez se materializa

y en un mejor [l

en ventajas tales como

247. Ademas, se requiere escala para poder disputar una plaza de Casino, pues existen
altos incentivos de los incumbentes para retener una licencia que pudiera ser
considerada por los mismos actores como esencial para el negocio, todo lo cual fue
confirmado por diverscs actores de la industria®®® y por documentos internos de las
Partes®®.

248, Por tanto, como consecuencia de la Operacion, esta caracteristica de la industria se
vera robustecida, disminuyendo no solo €l niumero de actores de siete a seis, sino
que también la cantidad de competidores que cuenta con una red de Casinos, al
reducir de tres a dos el numero de actores que mas frecuentemente participan en los
procesos de licitacion.

248. Luego, en relacién a la escasa o nula entrada de nuevas empresas al mercado, la
Investigacion dic cuenta de que: (i) no se prevé la entrada de un competidor en los
proximos procesos de licitacion®?; (i) dado el disefio de los procesos licitatorios, no
se estima que de producirse una entrada, esta pudiese ser oportuna; y (iii) aunque
tuviese lugar la entrada de un nuevc competidor por ef mercado, no se prevé que
esta pudiese ser suficiente para ejercer una presion competitiva efectiva a la Entidad
Fusionada®"'-2™.

250. Del mismo modo, fue posible identificar condiciones de mercado estables y
predecibles para la industria. En efecto, los antecedentes tenidos a la vista dan
cuenta de que el shock de la Crisis Sanitaria en 10s ingresos de |a industria no es

208 “Nosotros vemos que fa escala te da una ventaja, una ventaja refevante porque ta puedes, primerc
que nada, diversificar el riesgo. T puedes tener zonas que pueden pasar por fendmenos esfacionales, por
efemplo, y b las puedes compensar con ciudades donde no tengan esa condicion estacional y, por otro fado,
fambién, tu escala te permite acceder a costos de financiamiento, que hace que tu predisposicion a tomar esa
licencia sea..., 0 sea, tengas mas herramientas para poder ofertar eficientemente esa licencia y, por otro lado,
fe sea muy valioso tener la mayor cantidad de licencias precisamente para alcanzar ese famario”, declaracion
de Nicolas Imschenetzky, gerente general de Marina del Sol, de fecha 11 de mayo de 2022 (énfasis agregado);
y “..entonces nosofros vemos que esa situacion de generar redes de casinos es bastante mas atractiva que
postular a un cupo”, Declaracion de Manuel Zarate Campos y Rodrige Ajenjo Martinez, jefe de la Division
Juridica y jefe de la Unidad de Estudics de la SCJ, de fecha 10 de mayo de 2022 (énfasis agregado).

263 Asi, por ejemplo, en estudios encargados por las Partes se considera como escenarios

Véase “20210816 Presentacion Update de Valor’, acompafiada en Seccién 1 f,
Anexos Enjoy de la Notificacion.
En el mismo senlido, entre los objelivos perseguidos por la Operacion, se sefala la creacion de una

Véase Junia
Extraordinaria de Accionistas de Enjoy de fecha 28 de enero de 2022, acompaiiada en Seccion 1 f, Anexos
Enjoy de la Notificacién.

270 Tgl como se sefiala en la seccién V.1 del Informe, del sistema de licitaciones de permisos de
operacion de Casinos se desprenden ventajas competitivas que tienen aquellas sociedades renovantes de
permisos por sobre aquellas sociedades que apuntan a disputarlos. Al respecto, cabe precisar que tal
circunstancia no excluye el iesgo de que exista coordinacion en los procesos de licitacidn, sino que, al contrario,
puede ser un factor que la posibilita, por cuanto dichas ventajas tienen el efecto de quitarle incertidumbre a la
licitacion.

71 Entre ofras diligencias de investigacion, se realizé una busqueda de potenciales entrantes mediante:
(i) oficios a actores relevantes de mercados aledarios; (jii} toma de declaracién a un actor relevante de mercado
un mercado aledafio. No se encontré con ninguna intencion seria de algun actor relevante para ingresar al
mercado.

772 yéase seccion V del presente Informe.



permanente, observandose que los ingresos obtenidos entre 2018 y 2019
comenzaron a estabilizarse desde el Ultimo semestre de 2021 en adelante?”>.

251. De esta forma, la industria de Casinos se muestra como una industria madura, en
donde los ingresos anuales de cada Casino son estables, sin perjuicio de las
estacionalidades experimentadas por algunos de ellos debido a su ubicacién
geografica.

252. Lo anterior también es percibido por los actores de la industria, asi como por las
mismas Partes, tanto ante esta Division?”* como en sus documentos internos®™, los

que

253. Por otra parte, se verifica una participacion activa de una asociaciéon gremial en el
proceso licitatorio, esto es, la Asociacion Chilena de Casinos de Juego A.G.

(“Asociacion de Casinos” o “Asociacién”), que reine a 20 Casinos que
actualmente operan en el territorio nacional?®. La Asociaciéon de Casinos, lo cual fue
posible constatar a partir de informacién publica tenida a la vista y de la informacion
aportada por la Superintendencia?’, es muy activa en la gestion de intereses de los
Casinos. Las actas de asambleas y directorios?”® dan cuenta que los gerentes de los
Casinos se retinen a lo menos en forma mensual, en donde asisten los gerentes de
los grupos empresariales con redes de Casinos, asi como los de los principales
Casinos del pais. En ellas se discuten diversos asuntos de interés para los Casinos,
tales como reuniones con la Superintendencia, estrategias comunicacionales,
legislativas e incluso judiciales.

254. En este contexto, un elemento relevante es que, segun sus estatutos vigentes, los
acuerdos que alcanza la Asociacion son adoptados por la mayoria absoluta de los
socios presentes en asamblea, estableciéndose ademas que cada Casino debe
votar de la misma forma con los demas miembros de su mismo grupo empresarial®’®.
Como consecuencia de la Operacion, la Entidad Fusionada concentrara el 70% de
los Casinos actualmente asociados a la Asociacién, teniendo en definitiva el control
sobre el actuar de la Asociacion en la gestion de intereses.

273 \Jéase Seccion 4.1.2

274 “Afortunadamente, la industria de casinos en todo el mundo se esta rehabilitando, [0s niveles de
venta estan recuperados”, toma de declaracién de Jaime Wilhelm, gerente general de Dreams, de fecha 19 de
mayo de 2022.

75 Al respecto, véase documento denominado “Proyecto Phoenix — Informe final de valorizacién,
febrero 2021", acompafado en Seccion 1 f, Anexos Dreams, Notificacion.

776 |_a Asociacion de Casinos se cred en 2010, entre otros, con los siguientes objetivos: (i) establecer,
operar y mantener los servicios de interés comun que requieran sus asociados; (ii) representar a sus asociados
ante los poderes publicos; (iii) mantener relaciones con instituciones similares; y (iv) mantener vinculos de unién
entre los asqgl . i i i ic it i

27

7

, Declaracién de Manuel Zarate Campos y Rodrigo Ajenjo
Martinez, jefe de la Division Juridica y jefe de la Unidad de Estudios de la SCJ, de fecha 10 de mayo de 2022
(énfasis agregado).

En el mismo sentido, los estatutos de la Asociacién consagran dentro de sus objetivos “[rlepresentar
los intereses de los asociados y de la Asociacién, ante organismos y/o entidades publicas o privadas”. Véase
Respuesta de la Asodacién Chilena de Casinos Juego A.G. de fecha 28 de septiembre de 2022 a Of. Ord.
N°1399-22.

278 Véase Anexos de la Respuesta de la Asociacion Chilena de Casinos Juego A.G. de fecha 28 de
septiembre de 2022 a Of. Ord. N°1399-22.

219 “Articulo décimo octavo: Forma de votacion. Para efectos de las votaciones, cada socio tendra
derecho a un voto, sin perjuicio de que todos aquellos socios que pertenezcan a un mismo Grupo, estaran
obligados a votar en los acuerdos que se adopten en cada Asamblea General de la misma forma y como bloque.”
Véase Respuesta de la Asociacién Chilena de Casinos Juego A.G. de fecha 28 de septiembre de 2022 a Of.
Ord. N°1399-22.
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Ademas, a raiz de la Investigacion, fue posible identificar que la Asociacidn no cuanta
con reglamentos internos, cédigos de conducta, protocolos de asambleas y/o
programas de cumplimiento en materia de libre competencia. En efecto, en uso de
sus facultades en el marco de la Investigacion, esta Division le consulto
expresamente a la Asociacion sobre la existencia de dichos documentos?®, ante lo
cual se respondid que “a fa fecha no hemos identificado documenios como los
sefialados™8!.

A la luz de lo antericr, esta Divisidn considera que existe el riesgo de que la
Asociacioén actie como un vehiculo para una eventual coordinacién, constituyendo
una instancia de comunicacion e interaccién. Lo anterior se desprende de las
interacciones entre sus miembros sin contar actualmente con protocolos ni
mecanismos que prevengan intercambios de informacidn entre sllos, segin ha sido
recomendado tanto por esta Fiscalia, en su Guia de Asociaciones Gremiales vy Libre
Competencia del afio 2011 para prevenir los riesgos asociados a la coordinacién
anticompetitiva de las asociaciones gremiales y sus asociados?®?, como por

jurisprudencia en esta sede®:.

Finalmente, en cuanto a la condicién referida a la existencia de licitaciones repetidas,
si bien actualmente cada permiso de operacion de Casinos contempla una duracién
de 15 afios, dada la implementacion paulatina de la Ley de Casinos, la SCJ no ha
llamado a licitacién de manera agrupada a |a totalidad de cupos disponibles en un
Onico proceso. Por tanto, han existido distintas instancias en las que los actores han
interactuado en el marco de diferentes procesos de licitacion?®*. Ademas, se prevé
que esta interaccidn sucesiva se mantenga en el futuro, toda vez que: (i) hay
permisos de operacién préximos a vencer, peroc en distintas fechas; y (ii} hay
licitaciones que han sido declaradas desiertas y que la auteridad debe llamar a un
nuevo concurso publico.

De este modo, es la misma Ley de Casinos la gue determina ex ante los procesos
de licitacion que periddicamente han de desarrollarse segun las diversas épocas de
vencimiento que se verifican de forma parcelada respecto de los permisos de
operacion vigentes en el territoric nacional. Cabe sefialar que esta caracteristica no
se vera modificada producto de la Operacidn, por lo que se prevé que se mantenga
el nivel de interaccién actual.

Sostenibilidad interna de la coordinacién

Segun sefiala la Guia, para que la coordinacion sea sostenible internamente, es
necesario que 10s beneficios de la coordinacidén la hagan suficientemente rentable
para los participes de ésta, y que a su vez exista un mecanismo para monitorear y
castigar posibles desvios de esta®®,

En cuanto a la rentabilidad de la coordinacién, como fue sefialado supra, con la
Operacién, existe el riesgo de que aumente la posibilidad materializarse una

280 En efecto, mediante Oficio Ord. N°13989-2022 de fecha 13 de septiembre de 2022, esta Fiscalia

solicitd a la Asociacién ds Casinos acompafiar, entre otras cosas, “de existir, reglamentos infernos, codigos de
conducta, protocolos de asambleas y/o programas de cumplimiento’.

281 Respuesta de la AGCJ de fecha 28 de septiembre de 2022 a Oficio Ord. N°1398-2022.
282 \éase Guia de Asociaciones Gremiales, pags. 11 y ss.
283 “Que, a juicio de este Tribunal, ofro elemento facilitador de un acuerdo colusorio (.. ) es la existencia

de una asociacion gremial gue pueda y esté dispuesia a facilitar la adopcion de decisiones coordinadas entre
SuUs asociados y fiscalizar su cumplimiento.” (TDLC, Sentencia N°139/2014, Requerimiento de la FNE contra
Agricola Agrosuper S.A. y otros, Rol C-236-11, considerando cuadragésimo, énfasis agregado).

% Como fue sefialado supra, desde la introduccién de la oferta econémica, ya han ocurrido tres

procesos de licitacién: Proceso 2016-2018, Proceso 2020-2022, Proceso 2021-2022.

288 Guia, parrafo 74.



coordinacion con el objetivo de repartirse el mercado geografico de los Procesos de
Licitaciones, permitiendo que los miembros del acuerdo presenten ofertas
economicas significativamente mas bajas, eliminandose la intensidad competitiva
por su adjudicacion?®é,

261. Lo anterior, debidc a que la materializacién de QOperacién implicaria una reduccién
en el nimero de actores participes de una eventual coordinacién, generando que los
incentivos a un desvio sean menores. Ello se explica ya que, al existir un menor
namero de actores, hay una menor diferencia entre los beneficios de desviarse de
una coordinacion {y con ello, capturar la participacién de mercado de competidores)
y los beneficios de mantenerse en ésta, contribuyendo de esta forma a su
estabilidad””.

262. En este sentido, es evidente que mientras menor sea el monto de la oferta
econdémica, mayor sera la rentabilidad de un determinade Casino adjudicado. Lo
anterior fue corroborado a partir de documentos internos de las Partes, los cuales

_

289

263. Por otro lado, en cuanto a la capacidad de monitareo, en linea con lo sefialado en la
Guia?®, en investigaciones anteriores de esta Fiscalia®®' y por jurisprudencia

285 A gste respecto cabe recordar lo sefialado supra en cuanto a que la oferta econémica corresponde
a un monto de dinero expresado en unidades de fomento, ofrecido por una sociedad postulante a un permiso
de operacién o renovacion del mismo y recaudado por el Servicio de Tesorerias, que se paga anualmente a la
municipalidad correspondiente a la comuna en gue se encuentre ubicado el casino.

287 Al respecto, se debe tener presente lo sefialado por Fabra & Motta (2018): “Si el mercado bajo
analisis es de licitaciones, fa rotacion de licitaciones puede aparecer a primera vista como una correlacion
negativa de [0s niveles de produccion de fas firmas. Sin embargo, la rotacion de licitaciones seria tipicamente
gstablecida para garantizar participaciones fotales de mercado estables”. Traduccion libre de: “If the market
under scrutiny is a procurement auction, bid rotation might appear at first sight as resulting in negative comrelation
in firms' output levels. However, bid rotation would typically be constructed so as to quarantee stable market
shares overall”. Lo anterior, seria una estrategia rentable, toda vez que los autores scfialan que: “El efecto mas
directo de una fusidn es la reduccion del numero de empresas en el mercado. Esto por si sclo tiene un efecto
directo sobre los incentivos para la colusion: |as ganancias colusarias deben compartirse con menos empresas,
de modo que la tentacion de desviarse del acuerdo colusorio sea hace mas débil. La reduccion del nimero de
empresas también genera efectos unilaterales, es decir, incluso en ausencia de colusion, la competencia tiende
a ser mas débil cuanto menor es el nimero de empresas en el mercado. Si bien, esto podria debilitar la amenaza
de castigo, el efecto de desviacion es de un orden de magnitud mayor que el efecto de castigo, lo que implica
que una reduccién en el namero de empresas facilita |a colusion a pesar de los efectas unilaterales de la fusion”.
Traduccion libre de: “The most straighiforward effect of a merger is the reduction in the number of firms in the
market. This alone has a direci effect on the incentives to collude: collusive profits have fo be shared with fewer
firms, sa that the temptation to deviate from the coliusive agreement is weaker. The reduction in the number of
firms also creates unifateral effects, i.e., even in the absence of collusion, competlition fends to be weaker the
smafller the number of firms in the markel. While this might weaken the punishment threat, the deviation effect is
of a higher order of magnifude than the punishment effect, implying that a reduction in the number of firms
facilitates colfusion despite the unilateral effects of the merger’. Natalia Fabra & Massimo Motta, 2018.
“‘Assessing coordinated effects in merger cases” en: Luis C. Corchdn & Marco A. Marini (ed.), Handhook of
Game Theory and Industrial Organization, Volume Il, chapter 5, pages 91-122, Edward Elgar Publishing.

288 \éase documento denominado “Informe Ofertas economicas y calculos margenes”, acompanado
en Seccion 4 g), Anexos Dreams, Primer Complemento de la Notificacion.

283 Al respecto, se debe tener presente que: “Si el mercado bajo anélisis es de licitaciones, la rotacion
de licitaciones puede aparecer a primera vista como una correlacién negativa de los niveles de produccidn de
fas firmas. Sin embargo, fa rotacion de licitaciones seria tipicamente establecida para garantizar participaciones
fotales de mercado estables”. Traduccién libre de: “if the markef under scrutiny is a procurement auction, bid
rofation might appear at first sight as resuiting in negative correlation in firms’ output levels. However, bid rotation
wotild typicaily be constructed 50 as to guarantee stabfe market shares overalf’. (Natalia Fabra & Massimo Motta,
2018, "Assessing coordinated effects in merger cases”).

29 [bid, parrafo 76.

291 |nforme de aprobacion sobre Adquisicion de control en Colmena Salud S.A. por parte de Nexus
Chile SpA_, Rol FNE F271-2021, parrafos 387 y ss.



comparada de referencia®®”, una coordinacién podra ser sostenible en el tiempo si
es que es posible el monitoreo del comportamiento entre los agentes econémicos
que forman parte de la coordinacion.

264. En este caso, dado que podran optar a un permiso de operaciéon para un Casino de
juego solo aquellas sociedades andénimas cerradas constituidas en Chile?®, las
cuales a su vez deben constituirse por escritura publica inscrita y publicada en el
Diario Oficial®*, se verifica un nivel de transparencia en el mercado que permite
monitorear sin mayor dificultad la intencién de postular a un determinado permiso de
operacion de Casino respecto de todos los competidores, actuales y potenciales.

265. Lo anterior no sélo es posible, sino que ademas pudo constatarse a lo largo de la
Investigacion que se trata de una practica habitual en la industria, lo cual fue
confirmado por diversos actores de la mismaZ®.

266. En este contexto, la Operacioén al disminuir de tres a dos los actores con redes de
Casinos, y con la capacidad de constituir sociedades en cupos adicionales a los que
busca renovar, se facilita el monitoreo. Lo anterior, debido a que post Operacion,
cada actor se enfocara en monitorear las acciones realizadas por un unico actor,
haciendo mas eficiente el monitoreo de la coordinacion.

267. Sobre una gstrateqia plausible de castigo ante un eventual desvio de la coordinacion

—esto es, que un rival constituya una sociedad en una comuna a la que habia
acordado no participar—, la Entidad Fusionada tendria la capacidad de constituir
sociedades en plazas mas alla de las que buscan renovar —accién que ya es

%2 “Por lo tanto, los mercados deben ser lo suficientemente transparentes para permitir que las
empresas que se coordinan controlen en un grado suficiente el hecho de si otras empresas se estan desviando
¥, por lo tanto, sepan cuando fomar represalias. La transparencia en el mercado suele ser mayor cuanto menor
es el numero de participantes activos en el mercado. Ademas, el grado de transparencia a menudo depende de
como se llevan a cabo las transacciones de mercado en un mercado en particular. Al evaluar el nivel de
transparencia en el mercado, el elemento clave es identificar qué pueden inferirlas empresas sobre las acciones
de otras empresas a partir de la informacién disponible. Las empresas que se coordinan deberfan poder
interpretar con cierta certeza si un comportamiento inesperado es el resultado de una desviacién de los términos
de coordinacién”. Traduccion libre de: “Markets therefore need to be sufficiently transparent to allow the
coordinating firms to monitor to a sufficient degree whether other firms are deviating, and thus know when to
retaliate. Transparency in the market is often higher, the lower the number of active participants in the market.
Further, the degree of transparency often depends on how market transactions take place in a particular market.
When evaluating the level of transparency in the market, the key element is to identify what firms can infer about
the actions of other firms from the available information. Coordinating firms should be able to interpret with some
certainty whether unexpected behaviour is the result of deviation from the terms of coordination.” Comisién
Europea, 7758-Hutchison 3G Italy / Wind / JV, parr. 1129 y 1130.

23 Art. 17 de la Ley de Casinos.

24 Arts. 3y 5 de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Anénimas.

25 “También se conoce [a los postulantes de una postulacion] extraoficialmente previo a la postulacion
porque una de las reglas de la ley en el articulo 17 es que la empresa tiene que estar constituida y al estar
constituida una sociedad anbnima, se publica en el Diario Oficial”, Declaracién de Manuel Zarate Campos y
Rodrigo Ajenjo Martinez, jefe de la Divisién Juridica y jefe de la Unidad de Estudios de la SCJ, de fecha 10 de
mayo de 2022; “La unica manera que tienes hoy [de saber quién participara de un proceso de licitacion], y que
era lo que haciamos todos, era revisar el Diario Oficial y ver quién constituy6 una sociedad nueva en alguna
ciudad. Entonces asi, por ejemplo nosotros sabiamos que habia una sociedad constituida de Enjoyy de Dreams

en las ciudades cercanas”, Declaracnén de Ni M | Sol. de f

Declaracion de Héctor Salas Nufez, gerente general de Casino de Colchagua, de fecha 17 de mayo de 2022,
“O sea, la tnica forma [de saber quiénes serdn sus competidores en un proceso de licitacion] es a través del
Diario Oficial, si es que se inscribe alguna sociedad de giro tnico de casinos, que tenga residencia en el lugar
donde nosotros también estariamos postulando”, Declaracion de Eliseo Gracia Martinez, Gerente General de
Enjoy S.A., de fecha 19 de mayo de 2022.



efectuada por las Partes®®®- y, por tanto, podria materializar la amenaza con la
constitucién de una sociedad y la posterior presentacién de una oferta econémica—
en el extremo, que disipe todas las rentas del activo en cuestion— para un permiso
de operacion de un Casino ubicado en una comuna que pueda disputar el cupo de
alguno de los Casinos del rival desviado de la coordinacion.

268, Mas oo, I - .1 o,

y los requisitos establecidos en la Ley de Casinos para la constitucion de una
saciedad, por el ofro, la mera constitucion de una sociedad en la zona geografica de
la plaza de un actor desviado de la coordinacién seria una amenaza suficiente capaz
de corregir el desvio, lo cual hace que el castigo sea creible y la coordinacién, mas
estable.

269. Lo anterior, seria suficiente debido a los requisitos establecidos en las bases técnicas
para |a constitucion de una sociedad que buscase el otorgamiento de un permiso de
operacion, destacando entre ellos: (i) tener una vigencia equivalente, al menos, a la
vigencia del permiso que se busca adquirir; y (ii) tener que establecer como domicilio
societario el lugar donde se instalaria el Casino.

270. De este modo, tal como sefiala la Guia®’, ademas se identifica una rapidez entre
que el desvio pueda ser detectado y el castigo. En este caso, se entiende por tal el
espacio temporal entre la deteccion de la constitucion de una sociedad que sefalice
un desvic de la coordinacion, y la represalia del lider o lideres de la coordinacién
mediante la amenaza de disputa de alguna de las plazas ostentadas por quien haya
incurrido en el desvio. Consecuentemente, se refuerza o incrementa la sostenibilidad
interna de la coordinacién.

4.4.3. Sostenibilidad externa de la coordinacion

271. Finalmente, en cuanto a la sostenibilidad externa de la coordinacién, la Operacién
tiene lugar en un contexto competitivo en que no se visualiza el ingreso de nuevos
competidores al mercado, ni se observan factores externos capaces de
desestabilizar la potencial coordinacion.

272. En efecto, respecto al posible ingreso de nuevos competidores al mercado, y como
se desarrolla en la Seccién V siguiente, de los antecedentes recabados en la
Investigacion no se prevé una entrada oportuna y suficiente que tenga capacidad de
desestabilizar los eventuales términos de un actuar coordinado, toda vez que existen
condiciones de entrada que desincentivan el ingreso de nuevos actores al mercado.

273. Por otro lado, cabe sefialar que la Operacién tendra como consecuencia la
eliminacién del competidor que estaba imprimiendo mas competencia a la otra parte.
En ese sentido, su eliminacién facilita la coordinacion ya que deja fuera del mercado
al competidor que podria haber tenido la aptitud para desestabilizarla®®,

2% En efecto, para el lltime proceso de licitacion Dreams constituy6 sociedades para acho plazas
distintas a las que buscaba renovar (Antofagasta, Calama, Copiapd, Los Angeles, Osomo, San Femando, Talca
y Talcahuano), y Enjoy para dos {(Rancagua y Talcahuano). Véase respuestas a Of. Ord. 1082-22 y 1083-22,
respectivamente.

En el mismo proceso, Marina del Sol constituyd siete sociedades para plazas distintas a las que
buscaba renovar (Talca, Copiapd, Temuco, Antofagasta, San Francisco de Mastazal, Punta Arenas y Valdivia).
Vease respuesta a Of. Circ. Ord. N°051-22.

297 Guia, parrafo 77.

29 Véase: “Et adquirente, como se ha dicho, esta efiminando /a disputa de su principal competidor,
probadamente eficiente, 1o que naturalmente mejora fas condiciones para una eveniual coordinacion con fos
restantes”. Escrito de aporta antecedentes de la FNE en causa rol NC 173-2006, Consulta de GLR Chile Ltda.
(Prisa) sobre compra de la totalidad de las acciones de Iberoamerican Radio Chile S.A. (Claxon), p. 94, y referido



274,

275.

276.

277.

278.

279.

Del mismo modo, la autoridad secterial no cuenta con la facultad legal para detectar
este tipo de coordinaciones?®®, asi como manifestd su imposibilidad para hacerlo®®.

CONDICIONES DE ENTRADA Y EXPANSION

Para evaluar las condiciones de entrada y de expansion al mercado de Casinos de
juego en Chile, esta Divisién ha tomado en consideracién la regulacién sectorial, los
antecedentes aportados por las Partes a la Investigacion, las declaraciones de
actores de la industria y lo informado por competidores y actores de mercados
aledaios o relacionados.

Respecto a la competencia en el mercado, las Partes sefialaron que, dada la actual
regulacion, la entrada o expansion en la industria de Casinos se daria en el caso de
(i) adquisicién de un Casino ya establecido; (ii} obtencidn de un nuevo permiso de
operacion a través de un proceso de licitacion; (iii) proceso de fusién; o (iv)
adjudicacién de un nuevo permiso de operacién en una zona geografica diferente®!.
Asimismo, respecto a la competencia por el mercado, las Partes sefialan que serian
las bases de licitacion las que determinarian las barreras a la entrada a éste, y que
no habria barreras de entrada intrinsecas a los actores que participan en este
mercado a nivel nacional®,

Al respecto, la Guia sefiala que al examinar las condiciones de entrada y/o de
reacomodo de actores a un mercado, |a Fiscalia debera evaluar si el ingreso de
nuevos actores, o su expansioén resulta copulativamente probable, oportuna y
suficiente para mitigar ¢ morigerar los riesgos competitivos asociados a una
Operacion®®,

Tal como se explicara infra, en el marco de la Investigacion la FNE identifico la
existencia de barreras a la entrada tales como (i} la necesidad de contar con un
permisc de operacién de Casino de juego, otorgado por la 3CJ, sin el cual no es
factible desarrollar las actividades de Casino de juego; (i) los altos costos
financieros necesarios para participar en procesos de licitacidn de cupos Gnicos o
simultaneos; (iii) las ventajas que tienen las sociedades operadoras de Casinos que
buscan la renovacién de su permiso de operacidén, en comparacién con aquellas
sociedades que buscan disputar un permiso.

Adicionalmente, esta Divisidon considera que las sefialadas limitantes han incidido
negativamente en la posibilidad de reacomodo de competidores potenciales de los
Casinos de juego en mercados adyacentes o complementarios, y en la posibilidad
de entrada de actores foraneos gue participan en la actividad de Casinos a nivel
internacional, pero que actualmente no cuentan con presencia en Chile.

en el libro ;Por qué se aprueba tantas fusiones? Una aproximacion desde el derecho de libre competencia de
riesgos, eficiencias y medidas de miligacion, en operaciones de concenitracion”, Thomson Reuters, 2018, pg.

125.

200 éase art. 37 de la Ley de Casinos.
300 “fFIntonces ahi [en la Asociacidn] farmbién de alguna manera es posible que eflos [los Casinos]

hayan conversado respecito de como o en qué plaza postular y en cudles no, eso nosotras no lo podemos
descartar de ninguna manera’, Declaracion de Manuel Zarate Campos y Rodrigo Ajenjo Martinez, jefe de la
Divisién Juridica y jefe de la Unidad de Estudios de la SC., de fecha 10 de mayo de 2022.

301 Notificacion, parr. 161.
302 Notificacién, parr. 165.
303 Guia, parrafos 118 y siguientes.












290. En primer lugar, la Investigacion da cuenta que existen barreras regulatorias
consistentes en los requisitos normativos que se deben cumplir para postular a un
proceso de licitacion y que se encuentran establecidos en los articulos 17 y
siguientes de la Ley de Casinos. Estos consisten en que los postulantes deben
constituirse como sociedades andénimas cerradas, con un maximo de diez
accionistas y cuyo capital social no puede ser inferior a 10.000 unidades tributarias
mensuales, el cual debe encontrarse suscrito y pagado en un cincuenta por ciento,
a lo menos, al momento de la constitucion de la sociedad®''. En relacion a esto
ultimo, la sociedad operadora a la que se otorgue un permiso de operacion, se
encuentra obligada a mantener el capital social minimo, ya que, de lo contrario,
incurriria en una causal de revocacién del permiso de operacién®'?,

291. Ahora bien, comparando los primeros procesos de licitacién realizados desde la
entrada en vigencia de la Ley de Casinos (entre los anos 2005-2008) con los
procesos mas recientes (2020-2022), se advierte que ha existido una reduccién
relevante en el nUmero de participantes. En efecto, en los procesos de los afios
2005 y 2008, conocidos en la industria como “beauty contest’ participaron
alrededor de veinte grupos empresariales, tanto nacionales como
internacionales®'®. En cambio, en la licitacion mas reciente del 2022, bajo el
sistema de “oferta econdmica”, participaron sélo seis grupos empresariales®'*.

292. Los antecedentes recabados en la Investigacion, tales como declaraciones de
actores de la industria, tienden a explicar lo anterior en razén de los cambios que
ha tenido la legislacion aplicable a los procesos de licitacién. En particular, a la
dictacion de la Ley N°20.856 habria hecho menos atractivo el mercado para
inversionistas extranjeros®*'>3' y, a su vez, ciertas exigencias por parte de la SCJ,
hacen menos atractivo el ingreso de actores internacionales, tales como (i)
exigencias de justificacion del origen y suficiencia de los fondos del financiamiento;
(i) exigencia de las boletas de garantias que deben ser emitidas por instituciones

311 Si asi no ocurriere se tendra por no presentada la solicitud de permiso de operacién. (Articulo 17
letra c) de la Ley de Casinos).

312 Articulo 17, letra i) de la Ley de Casinos.

313 Tales como el grupo espafiol Cirsa, Latin Gaming, International Group of Gaming and Resort, Ivisa,
Casinos Austria, AM Corp, Casino Magic, entre otros.

314 Este hecho por si solo podria ser indicativo de la madurez del mercado de los casinos en Chile, al
cual no ha ingresado un nuevo actor hace al menos 10 afios. Tal circunstancia podria ser considerada como un
factor que, siendo una barrera estructural, puede afectar la probabilidad de ingreso de un nuevo actor o de
expansion de actores que operan e i i ia, parr. 124 y 143).

315 Véase: Declaracion de iyli

principalmente porque el sistema de cambié. Eso lamentablemente se cambio
y, al dia de hoy, es por la oferta econémica. O sea, (...) lo que prima es la oferta econémica, y la oferta
econbémica es una oferta econémica adelantada, una oferta econémica fija, no es un porcentaje, y que en mi
opinién arriesga a las empresas o a los grupos econémicos, a que si por ABC motivo hay una contingencia,
como hemos vivido con la pandemia, esa sociedad operadora debe a pesar de ello, debe pagar el monto

comprometido anual anticipado, punto de vista econémico, de la viabilidad
financiera de cualquier empresa, :
Véase también declaracion de Gerente general de Dreams, de fecha 19 de mayo de 2022: “Mira, yo te

dirfa que el principal problema hoy dia fue el cambio en las reglas del juego, (...) porque el tema del cambio en
las leyes es el principal escollo hoy dia, para asegurarle a un tipo que si le dices como se va a hacer una
renovacién en el minuto que esta decidiendo hacer su inversion y después se la cambias, yo te diria que ese
es el principal escollo que nosotros observamos sobre la competitividad".

316 Véase Declaracién de Fernando Tiano, gerente general de Casino Ovalle, grupo Boldt, de fecha 10
de junio de 2022: “De hecho, hoy entiendo que en los procesos de renovacién que estan abiertos no hay ningun
oferente extranjero, se estan retirando, ya se ha retirado uno, el otro se mantiene”.







de renovar su perm:so-zz En cambm un actor emrante que aspare a dzsputar tal
permiso, debe realizar y garaniizar una inversion de una magnitud tal gue logre
disputar el permiso a la sociedad renovanie. A lo anterior se suma ef hecho de que
ia sociedad renovante tiene ki experiencia v conocimientos de primera fuente sobre
&émo operar ef Casino vy los retornmos esperadosg™?,

2986, En segundo lugar, para las sociedades nuevas, un 40% del financiamiento dal
Casino debe estar constituido por aportes de |2 propia sociedad postulante™, A
modo de ejemplo, en &l proceso de liciaciones el afio 2018, tal porcentaje se
traducia en rangos que van desde los $4.000.000.000 y los $13.000.000.000%%
Efio impone una exigenciza gue no lienen las sociedades renovantes y gue
constituye una ventaja competitiva a su favor, por sobre un actor enfrante, quien
verg reducidas las eventuales fuenles de financiamiento en ese sentido. Estas
ventaias tienden a obstaculizar la entrada de nuevos actores en tales procesos de
ficitacion™s,

287,  Finaimente, antecedentes de ia investigacion dan cuenta de iz existencia de altos
costos ﬁnanciems en 108 que deben houri jos mtuianies par:a presemar 5US

deben presentar una ba!eia.:ie garamta equxvalente al 5% del monta de lainversién
comprometida del proyecio, montos que, considerando la ficitacion del afio 2020,
fiuctuaron entre los $200.000.000 y $650.000.000. En segundo luger, deben
presentar un monto pos oferta econGmica ¥, 8 su vez, preseniar una garantia por

Al respecto, se debe sefalar cierlos aclores de ia mcxustna declatamn mte asta Dwm&n que pafa
obtenet un penmso de oparaumd@ Casim a{ fasier G rii a1 b o 3 ‘

; . Sin embargo, fal antecadenie necesariamente se debe confrastar con i3
evidencia aportada por la Superfintendenicia de Casinos, especificamente con las Bases idenicas, Anexe 2,
"Inversién minima por comuna",dictadas para ¢l process de Hoitacion del aflo 2020, en Iz que seconstala gue,
para la oferta técnica, existen montos de inversidn minima de monios significativos, que van desde IUF162.000
hasta U800 000 apraximadamente.

22 Lo anterior es consistente con o seftalado en o informe Gerens, que sefiala: "La nuia rivalidad
competifiva de fos procesos tickacitn de 108 casines municipales de fos afles 2016 v 2077, y de 2020, son of
reauitado de log disefios de las BALIL gue enfregaron ung veniaia muy difici ge dessliar para log polenciaplies
entrantss, ¥ nio Yenen rekcidn gigusa ni implicancia pars la Operacidnn que so rolifica. Yo soa que so gfecite o
o ja Operacién de contentracin, es ol sclual disefic de las BALl Io que regresenta und inguietud respects a
of e las fuituras ficilaciones serd posible diluir fas renfas dcardianas mediante la ediudicaciln de foe permisos
el mraam pzx zm pagso ecoﬁm#ca {éﬂtorm& Garens, p ?ﬂ}

WA ViEmse nar, 2 8.4, de o Resohicitn Exenta N43072020 que sprobd las Bases de Licissidn para of
iargamients de permisos de cpemcidn de Casinog de ta S04

5 De arusrdo a los monins de inversién presentados por ag sociedades postulantes y que se sefialan
en los Infornes de Evaiuacis:m de 223 Oferta témis.a pre;aaradm por ka Supenntend&ncra Dichos informes fueron

B Mégage of documente inteme de Enjoy congigtente en ia Junie de acclonistas de Enjoy de fecha 14
de anere 2022, on el quo so sefiala qua







299, En razoén de todo lo expuesto, y sin perjuicio de los tres procesos de licitacion que
se realizaran durante los préximos cinco afios, las barreras a |la entrada descritas
precedentemente demuestran que en el mercado de los Casinos existe poco
espacio para que un nuevo actor pueda ingresar y desenvolverse de manera
competitiva en el mercado, lo que afecta y limita las probabilidades de una entrada
y/o reacomodo suficiente y oportuno, capaz de ejercer una suficiente presidn
competitiva a las Partes.

300. Tal conclusion es consistente también con el escaso dinamismo en cuanto a la
entrada de nuevos actores que ha existido en la industria, en los dltimos diez afics.
En efecto, la Gltima entrada de un actor se concretd en el afio 2013 cuando el grupo
Boldt result¢ adjudicatario de un permiso de operacion de Casinos para la ciudad
de Ovalle®*. Ahora bien, dicho permiso de operacion de Boldt fue objeto de una
licitacion que se realizé bajo el régimen anterior a |a dictacion de la Ley 20.856, es
decir, se realizd bajo el esquema de “beauty contest” que, segun las declaraciones
de distintos actores en la industria que se mencionaron supra, contemplaba un
disero de licitacion que hacia mas atractiva la inversion extranjera, a diferencia del
actual modelo. En ese sentido, tras el cambio a un modelo de licitacién por oferta
econdmica, no se ha verificado la entrada de ninglin actor en la industria, o cual
se ha mantenido a la fecha.

301. Finalmente, consultados los principales actores participantes de mercados
aledafios, ninguno ha evaluado reposicionarse o expandirse al mercado de los
Casinos 3%

5.2 Oportunidad

302. El criterio de oportunidad requiere estimar el grado de rapidez y continuidad
asociado a la entrada o expansién, no coensiderandose oportuna una entrada que
se efectle en un plazo superior a dos afios®’. Para dicho andlisis, esta Fiscalia
evalud los plazos de vigencia de los permiscs de operacion actualmente en curso,
segun se sefalan supra en la Tabla 17.

303. Segun se aprecia, los Unicos permisos que vecen dentro de dicho plazo y, en
consecuencia, podrian ser objeto de un procaso de licitacién en el que ingrese un
nuevo actor, son las plazas de Chilogé (afio 2023), y Coyhaique {afio 2023), a lo
cual se suman las plazas de Antofagasta Puerto Natales (Casino municipal) y
Talca®®, En relacién a dichos procesos de licitacion, se verificd que, de las
empresas consultadas,

335 Vgase respuesta de la Superintendencia de Casinos de juego al Oficio 735-22, Anexos, “Tabla 02
Licitaciones”.

33 Véase respuestas a Of. Circ. Ord. N°61-2022 de (i) Polla Chilena de Beneficencia S.A., de fecha 24

de agosto de 2022; (ii} Loteria, de fecha 30 de agosto de 2022;

337 Guia, parr. 128.

338 En relacidn al casino municipal de Arica, cabe sefialar que, de conformidad al régimen especial de
dicha comuna, ésta ofrece mejores candiciones que el resto de las comunas del pais en cuanto a que no existe
limitacién para la instalacién y operacién de casinos, lo que hace menos probable un llamado a licitacidn por
dicho casino. Véase declaracién de don Rodrigo Javier Ajenjo Martinez, Jefe de la Unidad de Estudios de |a
SJC, de fecha 10 de mayo de 2022: “(...) en ef caso de Arica una vez, particularmente el de Arica es muy poco
afractivo porgue yo puedo instaiar un casino en cuaiguier momento acogiéndome al estaluto especial de Arica
o puedo postuiar a este casino y tendria que pagar una oferta econdmica”.



304. Por otro lade, para que |la entrada de un nuevo actor en la industria logre mitigar
los potenciales efectos anticompetitivos asociados a la Operacion, se requeriria de
la instalacion de un Casino en el area de captacion que aborda la demanda de la
regién Metropolitana, lo que no se prevé posible sino hasta después del afio 2037,
por lo que la entrada en dicho mercade no se considera oportuna.

305. A mayor abundamiento, siguiendo los criterios de la Guia®®, al evaluar el tiempo
necesario para la construccion de un Casino, las bases de licitacién de la
Superintendencia establecen un plazo de 24 meses para la construccion del
Casing, plazo que, de todos modos, es posible ser prorrogado por 12 meses
adicionales®. En ese sentido, los documentos internos de las Partes dan cuenta
que el tiempo de construccion de un Casino es, ||| | KEGTGTGcGcGBRGEE. rero aue
el tiempo de consolidacion de para un Casino nuevo para los efectos de la
demanda, puede tomar hast<{jj i} En ese sentido, en el caso hipotético que
ingrese un nuevo actor y se adjudique las préximas plazas de licitacion ya
indicadas, el tiempo para que tales Casinos puedan operar también excede del
plazo que contempla la Guia para considerar una entrada como oportuna.

5.3 Suficiencia

306. Por ultimo, el criterio de suficiencia de la entrada exige que el agente econdmico
que entra o se expande al mercado de referencia debe tener un alcance y
extension de tal entidad que sea capaz de provocar una presién competitiva
efectiva a la Entidad Fusionada®®®. Con tode, dado que no se verifica una entrada
probable ni oportuna para la competencia en ef mercado, el analisis no requiere
referirse en profundidad al criterio de suficiencia, conforme a los parametros
establecidos en la Gula.

307. Sin perjuicio de ello, cabe sefialar que los procesos de licitacion mas proximos a
realizarse se refieren a plazas que, por su ubicacién, no entran al area de captacién
relevante donde las Partes se traslapan en la Regidon Metropclitana, por lo que la
eventual entrada de un actor en dichas comunas no sera suficiente para mitigar
los riegos derivados de la Operacién.

308. Por otro lado, |a eventual entrada de un actor a un mercado local —como seria la
entrada en las comunas en que préximamente se deben iniciar procesos de
licitacidn, esto es, Chiloé y Coyhaique, Puerto Natales, Antofagasta y Talca— seria
insuficiente para ejercer presion competitiva a la Entidad Fusionada en el ambito
del club de fidelizacién. En efecto, la Entidad Fusionada podria ofrecer beneficios
que un actor que ingrese con un solo Casino no podria ofrecer bajo esa modalidad.
En efecto, segln se explicd supra, la Entidad Fusionada podria ofrecer viajes y/o

3% Guia, parr. 126.

340 Plazo que se cuenta desde la publicacion del extracto de la resolucion de otorgamiento de permiso
en el Diario Oficial, en caso que €l tiempo previsto para el desarrollo del Casino supere a la primera fecha
factible de liberacidn del cupa para la sociedad adjudicataria. En caso que el tiempo de desarrollo del Casino
no supere la fecha de liberacién del cupo, dicho plazo se contara a partir de |la fecha de inicio del plan de
operaciones, establecido en |a resolucion de otorgamiento de permiso de aperacion. Véase: Resolucion Exenta
430 de fecha 24 ds julio de 2020 que Aprueba bases técnicas para el proceso de otorgamiento de permisos de
operacion de casinos de juego, emitida por la Superintendencia de Casinos de Juego.

341 \fgase Estudio interno de Dreams denominado “2006 prospecta PASUR”, acompaiiado en el anexa
de respuesta al Oficio 706-22, p. 1.

2 yéase el documento “Informe de Mercado, Proyeccion y Evaluacion Hotelera y Centros de Eventos
de las Comunas de Coquimbo y La Serena Para licitacion de la SCJ [V Regién de Coquimbo”, elaborado por la
consultora Tinsa HTL, de febrero de 2016, acompafiado por Enjoy en su respuesta al Oficio 703-22 p. 106 y
124.

33 Guia, parr. 129.
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314.

estadias a los Casinos pertenecientes a su red, especialmente en aquellas
comunas de atractivo turistico y que cuentan, ademas, con hoteles®.

En ese sentido, la entrada de un actor a un mercado |ocal no seria suficiente para
ejercer verdadera presion competitiva a la Entidad Fusionada en el ambito del club
de fidelizacion.

Finalmente, respecto a la competencia por e/ mercado, la entrada de un nueve
actor podria ser considerada suficients, si es que puede disputar, en condiciones
similares a las Partes, una licencia de Casino, de forma de poder hacer una oferta
econdmica competitiva. Sin embargo, segun se analizd supra, no se prevé la
entrada de un competidor en los proximos procesos de licitacion, y por lo tanto no
existe en realidad una capacidad tal que pueda ser evaluada.

EFICIENCIAS

La presente seccidn abordara las eficiencias mencionadas en el Informe Compass
Lexecon en relacion con la materializaciébn de la Operacién, esto es: (i) .
y (i)

345

En terminos generales, la Guia sefiala que las eficiencias relativas a una operacion
de concentracidn podrian ser un contrapeso a los efectos anticompetitives de la
misma®*®. Para que lo anterior sea efectivo, dichas eficiencias deben cumplir
copulativamente los siguientes requisitos: (i) deben ser verificables, esto es, deben
ser demostradas mediante evidencia convincente, respecto a su probabilidad y
magnitud; (ii) las eficiencias deben ser inherentes a la operacién, es decir, deben
ser producto de la operacién en cuestion y no ser alcanzadas mediante alternativas
menos restrictivas de la competencia; y (iii) deben ser aptas para compensar el
mayor _poder de mercado, es decir, tienen que ser suficientes, oportunas y
traspasables a los consumidores®"’.

Tal como indica la Guia, la existencia de las eficiencias derivadas de una
operacién, asl como la satisfaccion de todos y cada uno de sus requisitos de
procedencia, debe ser alegada y acreditada por las paries que se concentran.
Luego, la FNE evaluara si las eficiencias invocadas cumplen con los requisitos,
preeminentemente conforme a la informacién aportada por las partes®#.

En primer término, el Informe Compass Lexecon plantea la existencia de
eficiencias productivas relativas al hecho de que la Entidad Fusionada |||l

Y = un estimaciones realizadas

por Eniy, I - == - I

344 Por ejemplo, Enjoy Coquimbo, Enjoy Pucén, Dreams Valdivia, ete.
345 Egpecificamente, el Informe Compass Lexecon sefiala que:

#5 Véase Gula, p. 148.
3% \feéase Guia, p. 160-169. Adicionalmente, la Guia sefiala que las eficiencias pueden ser de caracter

productivo o dinamico. Las eficiencias productivas, son aquellas relativas a la reduccién de costos, ya sea por
sinergias, economias de escala, economias de ambito, economias de densidad, entre otras. Mientras que las
eficlencias dinamicas, se refieren a complementariedades entre las partes de una operacién y que les permiten
desarrollar nuevos o mejores productos (Véase Guia, p. 150-155).

M8 yvease Guia, p. 158.



, asumiendo que dicho ahorro se encuentra representado por el
entre las Partes.

315. Ni el Informe Compass Lexecon ni las Partes acompafan mayores antecedentes
respecto a la verificabilidad, inherencia o aptitud de dicha eficiencia, para

compensar 10s riesgos derivados de la Operacién. Al respecto, tanto para esta
eficiencia, como para la relativa

solamente sefialan que:

316. En primer término, respecto al requisito de verificabilidad, |a Fiscalia considera que
es de carga de las Partes presentar tanto los datos como las fuentes y los
supuestos realizados para poder evaluar este requisito, lo cual no ocurre en este

350_351
caso-rl,

317. En sequndo lugar, esta eficiencia tampoco es apta para contrapesar los riesgos de
la Operacion. En efecto, respecto a ||| | NG - -
I (o G < disminuye su efectividad y, por

tanto, no es razonable proyectar que sera traspasable a los consumidores.

Mientras que, respecto a ||| GG <sio o generz una

sinergia que impacte directamente |la operacion de los Casinos y por ende,

tampoco es razonable proyectar que sea traspasable a los consumidores o

suficiente para contrapesar los riesgos derivados de la Operacion.

318, Dado lo anterior, esta Division considera que esta eficiencia no cumple con los
requisitos establecidos por la Guia para ser acreditada, al no cumplir con los
requisitos de verificabilidad ni ser apta para compensar los posibles efectos
negativos en el mercado.

319. En segundo término, el Informe Compass Lexecon plantea la existencia de
eficiencias relacionadas a T NN |
por parie de la Entidad Fusionada.
Cabe destacar que, ademas de la mera mencién de estos [ GG
B: i ¢ Informe Compass Lexecon ni las Partes acompafiaron
cuantificacion, estimacion o justificacion alguna relativa a este hecho. Por ende, no
existen antecedentes relativos a su verificabilidad.

320. Ademas, es menester destacar que este hecho no corresponde a una modificacion
de la estructura productiva de las Partes y por tanto, no se traducird en una
reduccién de costos que pueda ser analizada como eficiencia productiva o
dinamica, descartandose con ello, su aptitud para contrapesar los riesgos
derivados de la Operacion.

321.  Producto de lo anterior, esta Division considera que estas posibles ||| | N N NGz
I o cumplen con los requisitos establecidos por la Guia para ser acreditadas
como eficiencias. al no cumplir con los requisitos de verificabilidad ni ser aptas para
compensar los posibles efectos negativos de la Operacion.

32 yéase Informe Compass Lexecon, p. 7.16.

350 Véase Informe de Aprobacion con Medidas, Fusién entre Fiat Chrysler Automobiles N.V. y Peugeot
S.A., Rol FNE F233-2020.

331 véase Guia, par. 161. “(...) las partes que se concentran deberan aportar antecedentes suficientes
que describan defalladamente las eficiencias productivas y/o dinamicas que esperan obfener de fa Operacion,
sefialando su prababilidad de ocurrencia, cuantificandolas y justificando el plazo en que se considera que se
concretaran sus efectos. Ademas, para que fas eficiencias sean verificables, la cuantificacion de las mismas y
su probabifidad de ocurrencia debe ser factible de ser replicada, por parte de la Fiscalia™.



322.

VIL

323.

324,

325.

326.

327.

En conclusién, las eventuales eficiencias aducidas por las Partes no pueden darse
por acreditadas por esta Division, ya que no son verificables ni aptas para
contrapesar |os riesgos que surgen producto de la Operacion.

CONCLUSIONES

El analisis de competencia cualitativo y cuantitativo efectuado por esta Division da
cuenta que la materializacién de la Operacion genera riesgos horizontales
unilaterales que dotan a la Entidad Fusionada de la habilidad e incentivos para
reducir sus ofertas econdmicas en la ‘competencia por el mercado’; mientras que,
en cuanto a la ‘competencia en ef mercado’, tendra la habilidad e incentivos para
deteriorar su politica de precios y la calidad de su oferta de juegos, en relacién a
los clientes pertenecientes a las provincias de Santiago, Cordillera, Maipo y
Talagante, de la regién Metropolitana asi como para reducir la calidad y variedad
de los beneficios otorgados por el club de fidelizacion a nivel nacional, y hacer mas
gravoso el sistema de acumulacion de puntos para sus clientes.

Adicionalmente, se observa que el perfeccionamiento de la Operacion acenttia los
riesgos de coordinacion entre los agentes que participan en los procesos de
licitacion de permisos de operacion de Casinos, al generar cambios que facilitan o
hacen mas efectivo un comportamiento coordinado entre los grupos controladores
de las sociedades operadoras de Casinos, asi como fortaleciendo ciertos factores
de la industria que hacen mas probable sostener un resultado o equilibrio de
coordinacion en los procesos de licitacion, principalmente haciendo mas creible la
amenaza de castigo ante un desvio.

Por otra parte, de |la Investigacion y del andlisis de este Informe no se advierten
contrapesos suficientes a la Operacién, en términos de eficiencias, entradas y/o
reposicionamiento de actores, que resulten capaces de neutralizar o de morigerar
los riesgos competitivos identificados.

Esta Division considera que el perfeccionamiento de la Operacion reduce
sustancialmente la competencia en aquellas areas relevantes de afectacion —
delimitadas a partir del catchment area segin se explicé supra— en donde las
Partes superponen sus actividades en la operacion de Casinos de juegos de azar
y $ervicios anexcs, esto es, las diversas provincias de la regidn Metropolitana
indicadas supra. Asimismo, el perfeccionamiento de |la Operacion reduce
sustancialmente la competencia en la adjudicacion de permiscs de operacion de
Casinos, en el territcrio nacional.

Como se sefiald supra, con fecha 15 de septiembre de 2022, al dia 64° de la
Investigacion en Fase 2, Dreams acompafié dos informes econdmicos —el Informe
Tarzijan y el Informe Gerens—, que contienen elementos adicionales de analisis y
contraargumentos al analisis de riesgos presentados por la FNE en Fase 1 de la
Investigacion, asi como la recomendacion de ciertas medidas conductuales que
serian capaces de mitigar los riesgos presentados por esta FNE en Fase 1.
Adicionalmente, con fecha 4 de octubre de 2022, durante el periodo de suspensién
acordado de comun acuerdo entre la Fiscalia y las Partes al dia 71° de la
Investigacion en Fase 2, Enjoy acompafié un informe econdmico —el Informe
Compass Lexecon— gque contiene elementos adicionales de analisis vy
contraargumentos al analisis de riesgos presentados por la FNE en Fase 1 de la
Investigacion y en la resolucién de Fase 2, junto con la recomendacion de llevar a
cabo una medida estructural que, segun dicho informe, seria capaz de mitigar [0S
riesgos presentados por esta FNE para la Regidn Metropolitana.






ANEXO ECONOMICO

L. Areas de captacién de clientes

A continuacién, se presenta la informacién detallada de la contribucién de cada comuna al
area de captura de cada Casino. Esta informacién fue utilizada para elaborar los mapas
que fueron presentados en la Seccién IV.3.3.

Figura AE-1: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino Monticello sin
exclusiones (Figura N°22)

Contribucién Contribucién

Comuna Provincia (%) ek 1%)
Santiago Santiago [10-20] [10-20]
Independencia Santiago [0-10] [10-20]
Providencia Santiago [0-10] [10-20]
Recoleta Santiago [0-10] [10-20]
Estacién Central Santiago [0-10] [10-20]
Quinta Normal Santiago [0-10] [10-20]
Conchali Santiago [0-10] [10-20]
San Joaquin Santiago [0-10] [10-20]
San Miguel Santiago [0-10] [20-30]
Nufioa Santiago [0-10] [20-30]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [20-30]
Las Condes Santiago [0-10] [30-40]
Renca Santiago [0-10] [30-40]
Vitacura Santiago [0-10] [30-40]
Lo Prado Santiago [0-10] [30-40]
Huechuraba Santiago [0-10] [3040]
Macul Santiago [0-10] [30-40]
Cerrillos Santiago [0-10] [30-40]
Cerro Navia Santiago [0-10] [3040]
Pudahuel Santiago [0-10] [30-40]
Lo Espejo Santiago [0-10] [40-50]
Quilicura Santiago [0-10] [40-50]
Penalolén Santiago [0-10] [40-50]
La Cistema Santiago [0-10] [40-50]
La Reina Santiago [0-10] [40-50]
San Ramon Santiago [0-10] [40-50]
La Granja Santiago [0-10] [40-50]
Maipua Santiago [0-10] [50-60]
El Bosque Santiago [0-10] [50-60]
La Florida Santiago [0-10] [60-70]
Lo Barnechea Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
Puente Alto Cordillera [0-10] [60-70]
Pirque Cordillera [0-10] [60-70]
San José De Maipo Cordillera [0-10] [60-70]
San Bernardo Maipo [0-10] [70-80]
Calera De Tango Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [70-80]
Paine Maipo [0-10] [70-80]
Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]
Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22.




Figura AE-2: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino Monticello,
excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados (Figura N°22)

Contribucién Contribucién

Comuna Provincia (%) acumulada (%)
Santiago Santiago [10-20] [10-20]
Independencia Santiago [0-10] [10-20]
Providencia Santiago [0-10] [10-20]
Recoleta Santiago [0-10] [10-20]
Estacién Central Santiago [0-10] [10-20]
Quinta Normal Santiago [0-10] [10-20]
Conchali Santiago [0-10] [10-20]
San Joaquin Santiago [0-10] [10-20]
San Miguel Santiago [0-10] [20-30]
Nufioa Santiago [0-10] [20-30]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [20-30]
Las Condes Santiago [0-10] [30-40]
Renca Santiago [0-10] [30-40]
Vitacura Santiago [0-10] [30-40]
Lo Prado Santiago [0-10] [30-40]
Huechuraba Santiago [0-10] [30-40]
Macul Santiago [0-10] [30-40]
Cerrillos Santiago [0-10] [30-40]
Cerro Navia Santiago [0-10] [30-40]
Pudahuel Santiago [0-10] [30-40]
Lo Espejo Santiago [0-10] [30-40]
Quilicura Santiago [0-10] [40-50]
Pefalolén Santiago [0-10] [40-50]
La Cisterna Santiago [0-10] [40-50]
La Reina Santiago [0-10] [40-50]
San Ramon Santiago [0-10] [40-50]
La Granja Santiago [0-10] [40-50]
Maipu Santiago [0-10] [50-60]
El Bosque Santiago [0-10] [50-60]
La Florida Santiago [0-10] [60-70]
Lo Bamechea Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
Puente Alto Cordillera [0-10] [60-70]
Pirque Cordillera [0-10] [60-70]
San José De Maipo Cordillera [0-10] [60-70]
San Bemardo Maipo [0-10] [70-80]
Calera De Tango Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [70-80]
Paine Maipo [0-10] [70-80]
Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]
Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22.

Figura AE-3: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino Rinconada sin
exclusiones (Figura N°23)

Contribuciéon Contribucion
Comuna Provincia (%) acairautad (%)

Santiago Santiago [10-20] [10-20]




Independencia Santiago [0-10] [10-20]
Providencia Santiago [0-10] [10-20]
Recoleta Santiago [C-10] [20-30]
Estacion Central Santiago [0-10] [20-30]
Quinta Normal Santiago [0-10] [20-30]
Conchali Santiago [C-10] [20-30]
San Joaguin Santiago [0-10] [20-30]
San Miguel Santiago [0-10] [20-30]
Nufoa Santiago [C-10] [20-30]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [20-30]
Las Condes Santiago [10-20] [40-50]
Renca Santiago [C-10] [40-50]
Vitacura Santiago [0-10] [60-60]
Lo Prado Santiago [0-10] [560-60]
Huechuraba Santiago [C-10] [50-60]
Macul Santiago [0-10] [60-60]
Cerrillos Santiago [0-10] [50-60]
Cerro Navia Santiago [C-10] [50-60]
Pudahuel Santiago [0-10] [50-60]
Lo Espejo Santiago [0-10] [60-60]
Quilicura Santiago [C-10] [50-60]
Penalolén Santiago [0-10] [50-60]
La Cisterna Santiago [0-10] [50-60]
La Reiha Santiago [C-10] [50-60]
San Ramon Santiago [0-10] [50-60]
La Granja Santiago [0-10] [50-60]
Maipu Santiago [C-10] [60-70]

El Bosque Santiago [0-10] [60-70]
La Florida Santiago [0-10] [60-70]
Lo Barnechea Santiago [C-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
Puente Alto Cordillera [0-10] [60-70]
Pirque Cordillera [C-10] [60-70]
San José De Maipo Cordillera [0-10] [60-70]
San Bernardo Maipo [0-10] [60-70]
Calera De Tango Maipa [0-10] [60-70]
Buin Maipo [C-10] [60-70]
Paine Maipo [0-10] [60-70]
Lampa Chacahuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]

Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Pefiaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Melipilla Melipilla [C-10] [70-80]
Alhué Melipilla [0-10] [70-80]
San Pedro Melipilla [C-10] [70-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [70-80]
Rinconada Los Andes [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22.




Figura AE-4: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino Rinconada,

excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados (Figura N°23)

Comiing Provincla Contribucién Contribucion
(%) acumulada (%)

Santiago Santiago [10-20] [10-20]
Independencia Santiago [0-10] [10-20]
Providencia Santiago [0-10] [10-20]
Recoleta Santiago [0-10] [20-30]
Estacion Central Santiago [0-10] [20-30]
Quinta Normal Santiago [0-10] [20-30]
Conchali Santiago [0-10] [20-30]
San Joaquin Santiago [0-10] [20-30]
San Miguel Santiago [0-10] [20-30]

Nufioa Santiago [0-10] [20-30]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [20-30]
Las Condes Santiago [10-20] [40-50]
Renca Santiago [0-10] [40-50]
Vitacura Santiago [0-10] [50-60]
Lo Prado Santiago [0-10] [50-60]

Huechuraba Santiago [0-10] [50-60]
Macul Santiago [0-10] [50-60]
Cerrillos Santiago [0-10] [50-60]
Cerro Navia Santiago [0-10] [50-60]
Pudahuel Santiago [0-10] [50-60]
Lo Espejo Santiago [0-10] [50-60]
Quilicura Santiago [0-10] [50-60]
Pefalolén Santiago [0-10] [50-60]
La Cisterna Santiago [0-10] [50-60]
La Reina Santiago [0-10] [50-60]
San Ramon Santiago [0-10] [50-60]
La Granja Santiago [0-10] [50-60]
Maipu Santiago [0-10] [60-70]
El Bosque Santiago [0-10] [60-70]
La Florida Santiago [0-10] [60-70]
Lo Bamechea Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
Puente Alto Cordillera [0-10] [60-70]
Pirque Cordillera [0-10] [60-70]
San José De Maipo Cordillera [0-10] [60-70]
San Bemardo Maipo [0-10] [60-70]
Calera De Tango Maipo [0-10] [60-70]
Buin Maipo [0-10] [60-70]
Paine Maipo [0-10] [60-70]
Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]
Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Melipilla Melipilla [0-10] [70-80]
Alhué Melipilla [0-10] [70-80]
San Pedro Melipilla [0-10] [70-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [70-80]
Rinconada Los Andes [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboraciéon propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22




exclusiones (Figura N°24)

Figura AE-5: Contribucidon de las comunas al area de captura de Casino Viina del Mar sin

Comuna Provincia | Contribucién (%) 323::3;::'?.2)
Valparaiso Valparaiso [10-20] [10-20]
Vifia Del Mar Valparaiso [40-50] [50-60]
Concén Valparaiso [0-10] [50-60]
Quintero Valparaiso [0-10] [50-60]
Casablanca Valparaiso [0-10] [50-60]
Puchuncavi Valparaiso [0-10] [50-60]
Juan Fernandez Valparaiso [0-10] [50-60]
Quilpué Marga Marga [0-10] [60-70]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [60-70]
Limache Marga Marga [0-10] [60-70]
Olmué Marga Marga [0-10] [60-70]
Quillota Quillota [0-10] [60-70]
La Cruz Quillota [0-10] [60-70]
Calera Quillota [0-10] [60-70]
Hijuelas Quillota [0-10] [60-70]
Nogales Quillota [0-10] [60-70]
Algarrobo San Antonio [0-10] [60-70]
El Quisco San Antonio [0-10] [60-70]
El Tabo San Antonio [0-10] [60-70]
Cartagena San Antonio [0-10] [60-70]
San Antonio San Antonio [0-10] [60-70]
Santo Domingo San Antonio [0-10] [60-70]
Zapallar Petorca [0-10] [60-70]
Papudo Petorca [0-10] [60-70]
La Ligua Petorca [0-10] [60-70]
Cabildo Petorca [0-10] [60-70]
Petorca Petorca [0-10] [60-70]
Curacavi Melipilla [0-10] [60-70]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [60-70]
Melipilla Melipilla [0-10] [60-70]
San Pedro Melipilla [0-10] [60-70]
Alhué Melipilla [0-10] [60-70]
Llay-Llay San Felipe [0-10] [60-70]
Catemu San Felipe [0-10] [60-70]
Panquehue San Felipe [0-10] [60-70]
San Felipe San Felipe [0-10] [70-80]
Santa Maria San Felipe [0-10] [70-80]
Putaendo San Felipe [0-10] [70-80]
Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
Rinconada Los Andes [0-10] [70-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [70-80]
San Esteban Los Andes [0-10] [70-80]
Quilicura Santiago [0-10] [70-80]
Cerro Navia Santiago [0-10] [70-80]
Pudahuel Santiago [0-10] [70-80]
Renca Santiago [0-10] [70-80]
Lo Prado Santiago [0-10] [70-80]




Maipu Santiago [0-10] [70-80]
Quinta Normal Santiago [0-10] [70-80]
Conchali Santiago [0-10] [70-80]
Estacién Central Santiago [0-10] [70-80]
Cerrillos Santiago [0-10] [70-80]
Huechuraba Santiago [0-10] [70-80]
Independencia Santiago [0-10] [70-80]
Recoleta Santiago [0-10] [70-80]
Santiago Santiago [0-10] [70-80]

Lo Espejo Santiago [0-10] [70-80]
Pedro Aquirre Cerda Santiago [0-10] [70-80]
Vitacura Santiago [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22.

Figura AE-6: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino Viia del Mar,

excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados (Figura N°24)

Comuna Provincia Contribucién (%) ag::: ;';';:‘?,2)
Valparaiso Valparaiso [10-20] [10-20]
Viria Del Mar Valparaiso [40-50] [50-60]
Concon Valparaiso [0-10] [50-60]
Quintero Valparaiso [0-10] [50-60]
Casablanca Valparaiso [0-10] [50-60]
Puchuncavi Valparaiso [0-10] [50-60]
Juan Femandez Valparaiso [0-10] [50-60]
Quilpué Marga Marga [0-10] [60-70]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [60-70]
Limache Marga Marga [0-10] [60-70]
Olmué Marga Marga [0-10] [60-70]
Quillota Quillota [0-10] [70-80]
La Cruz Quillota [0-10] [70-80]
Calera Quillota [0-10] [70-80]
Hijuelas Quillota [0-10] [70-80]
Nogales Quillota [0-10] [70-80]
Algarrobo San Antonio [0-10] [70-80]
El Quisco San Antonio [0-10] [70-80]
El Tabo San Antonio [0-10] [70-80]
Cartagena San Antonio [0-10] [70-80]
San Antonio San Antonio [0-10] [70-80]
Santo Domingo San Antonio [0-10] [70-80]
Zapallar Petorca [0-10] [70-80]
Papudo Petorca [0-10] [70-80]
La Ligua Petorca [0-10] [70-80]
Cabildo Petorca [0-10] [70-80]
Petorca Petorca [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Melipilla Melipilla [0-10] [70-80]
San Pedro Melipilla [0-10] [70-80]
Alhué Melipilla [0-10] [70-80]
Llay-Llay San Felipe [0-10] [70-80]
Catemu San Felipe [0-10] [70-80]
Panguehue San Felipe [0-10] [70-80]
San Felipe San Felipe [0-10] [70-80]
Santa Maria San Felipe [0-10] [70-80]
Putaendo San Felipe [0-10] [70-80]
Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]
Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]
Colina Chacabuco [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]




Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
Rinconada Los Andes [0-10] [70-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [70-80]
San Esteban Los Andes [0-10] [70-80]
Quilicura Santiago [0-10] [70-80]
Cerro Navia Santiago [0-10] [70-80]
Pudahuel Santiago [0-10] [70-80]
Renca Santiago [0-10] [70-80]

Lo Prado Santiago [0-10] [70-80]
Maipu Santiago [0-10] [70-80]
Quinta Normal Santiago [0-10] [70-80]
Conchali Santiago [0-10] [70-80]
Estacién Central Santiago [0-10] [70-80]
Cerrillos Santiago [0-10] [70-80]
Huechuraba Santiago [0-10] [70-80]
Independencia Santiago [0-10] [70-80]
Recoleta Santiago [0-10] [70-80]
Santiago Santiago [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-7: Contribucién de las comunas al area de captura de Casino Vifa del Mar,
excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados y fines de semana (Figura N°25)

Comang Provincla Contribucién Contribucién
(%) acumulada (%)

Valparaiso Valparaiso [10-20] [10-20]
Vina Del Mar Valparaiso [40-50] [50-60]
Concén Valparaiso [0-10] [60-70]
Quintero Valparaiso [0-10] [60-70]
Casablanca Valparaiso [0-10] [60-70]
Puchuncavi Valparaiso [0-10] [60-70]
Juan Fernandez Valparaiso [0-10] [60-70]
Quilpué Marga Marga [0-10] [60-70]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [70-80]
Limache Marga Marga [0-10] [70-80]
Olmué Marga Marga [0-10] [70-80]
Quillota Quillota [0-10] [70-80]
La Cruz Quillota [0-10] [70-80]
Calera Quillota [0-10] [70-80]
Hijuelas Quillota [0-10] [70-80]
Nogales Quillota [0-10] [70-80]
Algarrobo San Antonio [0-10] [70-80]
El Quisco San Antonio [0-10] [70-80]
El Tabo San Antonio [0-10] [70-80]
Cartagena San Antonio [0-10] [70-80]
San Antonio San Antonio [0-10] [70-80]
Santo Domingo San Antonio [0-10] [70-80]
Zapallar Petorca [0-10] [70-80]
Papudo Petorca [0-10] [70-80]
La Ligua Petorca [0-10] [70-80]
Cabildo Petorca [0-10] [70-80]
Petorca Petorca [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Melipilla Melipilla [0-10] [70-80]
San Pedro Melipilla [0-10] [70-80]
Llay-Llay San Felipe [0-10] [70-80]




Catemu San Felipe [0-10] [70-80]
Panquehue San Felipe [0-10] [70-80]
San Felipe San Felipe [0-10] [70-80]
Santa Maria San Felipe [0-10] [70-80]
Putaendo San Felipe [0-10] [70-80]

Til Til Chacabuco [0-10] [70-80]

Lampa Chacabuco [0-10] [70-80]

Colina Chacabuco [0-10] [70-80]

El Monte Talagante [0-10] [70-80]

Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]

Padre Hurtado Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
Rinconada Los Andes [0-10] [70-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [70-80]
San Esteban Los Andes [0-10] [70-80]

Quilicura Santiago [0-10] [70-80]
Cerro Navia Santiago [0-10] [70-80]
Pudahuel Santiago [0-10] [70-80]

Renca Santiago [0-10] [70-80]

Lo Prado Santiago [0-10] [70-80]

Maipu Santiago [0-10] [70-80]

Quinta Normal Santiago [0-10] [70-80]

Conchali Santiago [0-10] [70-80]

Estacion Central Santiago [0-10] [70-80]

Cerrillos Santiago [0-10] [70-80]

Huechuraba Santiago [0-10] [70-80]
Independencia Santiago [0-10] [70-80]
Recoleta Santiago [0-10] [80-80]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-8: Contribucién de las comunas al area de captura de Casino de San Antonio
sin exclusiones (Figura N°26)

Comuna Provincia | Contribucién (%) agg::;'.:::'?;)
San Antonio San Antonio [30-40] [30-40]
Santo Domingo San Antonio [0-10] [30-40]
Cartagena San Antonio [0-10] [40-50]
El Tabo San Antonio [0-10] [50-60]
El Quisco San Antonio [0-10] [50-60]
Algarrobo San Antonio [0-10] [50-60]
Melipilla Melipilla [10-20] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Casablanca Valparaiso [0-10] [70-80]
Valparaiso Valparaiso [0-10] [70-80]
Vina Del Mar Valparaiso [0-10] [70-80]
Concédn Valparaiso [0-10] [70-80]
Quintero Valparaiso [0-10] [70-80]
Quilpué Marga Marga [0-10] [70-80]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [70-80]
Olmué Marga Marga [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
Pefiaflor Talagante [0-10] [70-80]
Calera De Tango Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [70-80]




Paine Maipo [0-10] [70-80]

San Bemardo Maipo [0-10] [70-80]
Quillota Quillota [0-10] [70-80]
Maipt Santiago [0-10] [70-80]
Pudahuel Santiago [0-10] [70-80]
Cerro Navia Santiago [0-10] [70-80]
Lo Prado Santiago [0-10] [70-80]
Cerrillos Santiago [0-10] [70-80]

Lo Espejo Santiago [0-10] [70-80]
Quilicura Santiago [0-10] [70-80]
Renca Santiago [0-10] [70-80]
Estacién Central Santiago [0-10] [70-80]
Quinta Normal Santiago [0-10] [70-80]
El Bosque Santiago [0-10] [70-80]
La Cisterna Santiago [0-10] [70-80]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [70-80]
San Ramon Santiago [0-10] [70-80]
San Miguel Santiago [0-10] [70-80]
Conchali Santiago [0-10] [80-90]
Independencia Santiago [0-10] [80-90]
San Joaquin Santiago [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-9: Contribucién de las comunas al area de captura de Casino San Antonio,

excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados (Figura N°26)

Comuna Provincia | Contribucion (%) agzr'::ﬂlg:ll:'?;)
San Antonio San Antonio [30-40] [30-40]
Santo Domingo San Antonio [0-10] [30-40]
Cartagena San Antonio [0-10] [40-50]
El Tabo San Antonio [0-10] [50-60]
El Quisco San Antonio [0-10] [50-60]
Algarrobo San Antonio [0-10] [50-60]
Melipilla Melipilla [10-20] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Casablanca Valparaiso [0-10] [70-80]
Valparaiso Valparaiso [0-10] [70-80]
Vina Del Mar Valparaiso [0-10] [70-80]
Concdn Valparaiso [0-10] [70-80]
Quintero Valparaiso [0-10] [70-80]
Quilpué Marga Marga [0-10] [70-80]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [70-80]
Olmué Marga Marga [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Isla De Maipo Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [70-80]
Calera De Tango Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [70-80]
San Bernardo Maipo [0-10] [70-80]
Quillota Quillota [0-10] [70-80]
Maipu Santiago [0-10] [70-80]
Pudahuel Santiago [0-10] [70-80]
Cerro Navia Santiago [0-10] [70-80]
Lo Prado Santiago [0-10] [70-80]
Cerrillos Santiago [0-10] [70-80]




Lo Espejo Santiago [0-10] [70-80]
Quilicura Santiago [0-10] [70-80]
Renca Santiago [0-10] [70-80]
Estacién Central Santiago [0-10] [70-80]
Quinta Normal Santiago [0-10] [70-80]
El Bosque Santiago [0-10] [70-80]
La Cisterna Santiago [0-10] [70-80]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [70-80]
San Ramon Santiago [0-10] [70-80]
San Miguel Santiago [0-10] [70-80]
Conchali Santiago [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-10: Contribucion de las comunas al area de captura de Casino San Antonio,
excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados y fines de semana (Figura N°27)

Conwing Proviiicla Contribucién Contribucién

(%) acumulada (%)
San Antonio San Antonio [30-40] [30-40]
Santo Domingo | San Antonio [0-10] [30-40]
Cartagena San Antonio [0-10] [40-50]
El Tabo San Antonio [0-10] [40-50]
El Quisco San Antonio [0-10] [50-60]
Algarrobo San Antonio [0-10] [50-60]
Melipilla Melipilla [20-30] [70-80]
Maria Pinto Melipilla [0-10] [70-80]
Curacavi Melipilla [0-10] [70-80]
Casablanca Valparaiso [0-10] [70-80]
Valparaiso Valparaiso [0-10] [70-80]
Vina Del Mar Valparaiso [0-10] [70-80]
Concén Valparaiso [0-10] [70-80]
Quintero Valparaiso [0-10] [70-80]
Quilpué Marga Marga [0-10] [70-80]
Villa Alemana Marga Marga [0-10] [70-80]
Olmué Marga Marga [0-10] [70-80]
El Monte Talagante [0-10] [70-80]
Talagante Talagante [0-10] [70-80]
Penaflor Talagante [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-11: Contribucién de las comunas al area de captura de Casino de Colchagua
sin exclusiones (Figura N°28)

Conina Praviscla Contribucién Contribucién
(%) acumulada (%)

San Fermando Colchagua [0-10] [0-10]
Placilla Colchagua [0-10] [0-10]
Chimbarongo Colchagua [0-10] [10-20]
Nancagua Colchagua [0-10] [10-20]
Palmilla Colchagua [0-10] [10-20]
Santa Cruz Colchagua [30-40] [40-50]
Peralillo Colchagua [0-10] [40-50]
Lolol Colchagua [0-10] [50-60]
Teno Curicé [0-10] [50-60]
Romeral Curico [0-10] [50-60]
Rauco Curicé [0-10] [50-60]
Curico Curico [10-20] [70-80]
Sagrada Familia Curicé [0-10] [70-80]




Molina Curicéd [0-10] [70-80]
Hualane Curicé [0-10] [70-80]
Malloa Cachapoal [0-10] [70-80]
San Vicente Cachapoal [0-10] [70-80]
Rengo Cachapoal [0-10] [70-80]
Pichidegua Cachapoal [0-10] [70-80]
Las Cabras Cachapoal [0-10] [70-80]
Rancagua Cachapoal [0-10] [70-80]
Machali Cachapoal [0-10] [70-80]
La Estrella Cardenal Caro [0-10] [70-80]
Paredones Cardenal Caro [0-10] [70-80]
Litueche Cardenal Caro [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Casino Colchagua a Oficio Ord. N°51-22, reiterado por
Oficio Ord. N°1166-22.

Figura AE-12: Contribucién de las comunas al area de captura de Casino de Colchagua,
excluyendo meses enero y febrero, y dias feriados (Figura N°28)

Coniina Provinels Contribucién Contribucién
(%) acumulada (%)

San Fernando Colchagua [0-10] [0-10]
Placilla Colchagua [0-10] [0-10]
Chimbarongo Colchagua [0-10] [10-20]
Nancagua Colchagua [0-10] [10-20]
Palmilla Colchagua [0-10] [10-20]
Santa Cruz Colchagua [30-40] [40-50]
Peralillo Colchagua [0-10] [50-60]
Lolol Colchagua [0-10] [50-60]
Teno Curicé [0-10] [50-60]
Romeral Curicé [0-10] [50-60]
Rauco Curicé [0-10] [50-60]
Curicd Curicd [10-20] [70-80]
Sagrada Familia Curico [0-10] [70-80]
Molina Curicé [0-10] [70-80]
Hualafe Curicé [0-10] [70-80]
Malloa Cachapoal [0-10] [70-80]
San Vicente Cachapoal [0-10] [70-80]
Rengo Cachapoal [0-10] [70-80]
Pichidegua Cachapoal [0-10] [70-80]
Las Cabras Cachapoal [0-10] [70-80]
Rancagua Cachapoal [0-10] [80-90]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Casino Colchagua a Oficio Ord. N°51-22, reiterado por
Oficio Ord. N°1166-22.

A continuacion, se presenta la informacion detallada de la contribucién de cada comuna
respecto de en los Casinos Monticello y Rinconada, en los
términos explicados Seccion 1.3.3. Esta informacion fue utilizada para elaborar los

mapas que fueron presentados en las Figuras N°22 y 23.



Figura AE-13: Relevancia de _para Casino Monticello, desagregado

por comuna, sin exclusiones (Figura N°30)

Comuna Provincia | Contribucién (%) ag:::;ll:::l?;.)
Santiago Santiago [10-20] [10-20]
Las Condes Santiago [0-10] [10-20]
Maipu Santiago [0-10] [20-30]
La Florida Santiago [0-10] [20-30]
Nufioa Santiago [0-10] [30-40]
Providencia Santiago [0-10] [30-40]
Penalolén Santiago [0-10] [40-50]
San Miguel Santiago [0-10] [40-50]
La Reina Santiago [0-10] [40-50]
Vitacura Santiago [0-10] [40-50]
La Cisterna Santiago [0-10] [40-50]
Estacion Central Santiago [0-10] [50-60]
Macul Santiago [0-10] [50-60]
Pudahuel Santiago [0-10] [50-60]
Lo Barnechea Santiago [0-10] [50-60]
Recoleta Santiago [0-10] [50-60]
Huechuraba Santiago [0-10] [50-60]
Quinta Normal Santiago [0-10] [50-60]
El Bosque Santiago [0-10] [50-60]
Quilicura Santiago [0-10] [50-60]
San Joaquin Santiago [0-10] [50-60]
Cerrillos Santiago [0-10] [50-60]
Pedro Aguirre Cerda | Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
San Ramon Santiago [0-10] [60-70]
La Granja Santiago [0-10] [60-70]
Conchali Santiago [0-10] [60-70]
Lo Espejo Santiago [0-10] [60-70]
Lo Prado Santiago [0-10] [60-70]
Renca Santiago [0-10] [60-70]
Independencia Santiago [0-10] [60-70]
Cerro Navia Santiago [0-10] [60-70]
Rancagua Cachapoal [0-10] [70-80]
Machali Cachapoal [0-10] [70-80]
Mostazal Cachapoal [0-10] [70-80]
Graneros Cachapoal [0-10] [70-80]
Donihue Cachapoal [0-10] [70-80]
Rengo Cachapoal [0-10] [70-80]
Requinoa Cachapoal [0-10] [70-80]
Qlivar Cachapoal [0-10] [70-80]
Coltauco Cachapoal [0-10] [70-80]
San Vicente Cachapoal [0-10] [70-80]
Codegua Cachapoal [0-10] [70-80]
Las Cabras Cachapoal [0-10] [70-80]
Malloa Cachapoal [0-10] [70-80]
Peumo Cachapoal [0-10] [70-80]
Coinco Cachapoal [0-10] [70-80]
Quinta De Tilcoco Cachapoal [0-10] [70-80]
Pichidegua Cachapoal [0-10] [70-80]
San Bemardo Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [80-90]
Calera De Tango Maipo [0-10] [80-90]
Paine Maipo [0-10] [80-90]
Puente Alto Cordillera [0-10] [90-100]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22.



Figura AE-14: Relevancia de _para Casino Monticello, desagregado

por comuna, sin exclusiones (Figura N°30)

Comili Provincia Contribucién Contribucién
(%) acumulada (%)
Santiago Santiago [10-20] [10-20]
Las Condes Santiago [0-10] [10-20]
La Florida Santiago [0-10] [20-30]
Maipu Santiago [0-10] [20-30]
Nufoa Santiago [0-10] [30-40]
Providencia Santiago [0-10] [30-40]
Penalolén Santiago [0-10] [40-50]
La Reina Santiago [0-10] [40-50]
San Miguel Santiago [0-10] [40-50]
Vitacura Santiago [0-10] [40-50]
La Cisterna Santiago [0-10] [40-50]
Estacién Central Santiago [0-10] [50-60]
Macul Santiago [0-10] [50-60]
Pudahuel Santiago [0-10] [50-60]
Lo Barnechea Santiago [0-10] [50-60]
Recoleta Santiago [0-10] [50-60]
Huechuraba Santiago [0-10] [50-60]
El Bosque Santiago [0-10] [50-60]
Quilicura Santiago [0-10] [50-60]
Quinta Normal Santiago [0-10] [50-60]
San Joaquin Santiago [0-10] [50-60]
Cerrillos Santiago [0-10] [50-60]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
San Ramon Santiago [0-10] [60-70]
La Granja Santiago [0-10] [60-70]
Conchali Santiago [0-10] [60-70]
Lo Prado Santiago [0-10] [60-70]
Lo Espejo Santiago [0-10] [60-70]
Renca Santiago [0-10] [60-70]
Independencia Santiago [0-10] [60-70]
Cerro Navia Santiago [0-10] [60-70]
Rancagua Cachapoal [0-10] [70-80]
Machali Cachapoal [0-10] [70-80]
Mostazal Cachapoal [0-10] [70-80]
Graneros Cachapoal [0-10] [70-80]
Donihue Cachapoal [0-10] [70-80]
Rengo Cachapoal [0-10] [70-80]
Requinoa Cachapoal [0-10] [70-80]
Olivar Cachapoal [0-10] [70-80]
Coltauco Cachapoal [0-10] [70-80]
San Vicente Cachapoal [0-10] [70-80]
Codegua Cachapoal [0-10] [70-80]
Las Cabras Cachapoal [0-10] [70-80]
Malloa Cachapoal [0-10] [70-80]
Peumo Cachapoal [0-10] [70-80]
Coinco Cachapoal [0-10] [70-80]
Quinta De Tilcoco Cachapoal [0-10] [70-80]
Pichidegua Cachapoal [0-10] [70-80]
San Bemardo Maipo [0-10] [70-80]
Buin Maipo [0-10] [80-90]
Paine Maipo [0-10] [80-90]
Calera De Tango Maipo [0-10] [80-90]
Puente Alto Cordillera [0-10] [90-100]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Dreams a Oficio Ord. N°1082-22.



Figura AE-15: Relevancia d_ para Casino Rinconada,

desagregado por comuna, sin exclusiones (Figura N°31)

Comuna Provincia Contribucién (%) 823 nmﬁ:::lgz)
Las Condes Santiago [10-20] [10-20]
Santiago Santiago [10-20] [20-30]
Providencia Santiago [0-10] [30-40]
Vitacura Santiago [0-10] [40-50]
Nufioa Santiago [0-10] [40-50]
Lo Barnechea Santiago [0-10] [40-50]
Huechuraba Santiago [0-10] [50-60]
Maipu Santiago [0-10] [50-60]
Recoleta Santiago [0-10] [50-60]
Quilicura Santiago [0-10] [50-60]
La Reina Santiago [0-10] [50-60]
Penalolén Santiago [0-10] [60-70]
La Florida Santiago [0-10] [60-70]
San Miguel Santiago [0-10] [60-70]
Pudahuel Santiago [0-10] [60-70]
Estacién Central Santiago [0-10] [60-70]
Independencia Santiago [0-10] [60-70]
Conchali Santiago [0-10] [60-70]
Quinta Normal Santiago [0-10] [60-70]
Cerro Navia Santiago [0-10] [60-70]
Macul Santiago [0-10] [60-70]
Renca Santiago [0-10] [60-70]
San Joaquin Santiago [0-10] [60-70]
Lo Prado Santiago [0-10] [60-70]
La Cisterna Santiago [0-10] [60-70]
Cerrillos Santiago [0-10] [60-70]
La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
El Bosque Santiago [0-10] [60-70]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [60-70]
San Ramon Santiago [0-10] [60-70]
La Granja Santiago [0-10] [60-70]
Lo Espejo Santiago [0-10] [60-70]
San Felipe San Felipe [0-10] [70-80]
Putaendo San Felipe [0-10] [70-80]
Llay-Llay San Felipe [0-10] [70-80]
Panquehue San Felipe [0-10] [70-80]
Santa Maria San Felipe [0-10] [70-80]
Catemu San Felipe [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [80-90]
San Esteban Los Andes [0-10] [80-90]
Rinconada Los Andes [0-10] [80-90]
Calle Larga Los Andes [0-10] [80-90]
Colina Chacabuco [0-10] [80-90]
Lampa Chacabuco [0-10] [80-90]
Til Til Chacabuco [0-10] [80-90]
Vina Del Mar Valparaiso [0-10] [90-100]

Fuente: Elaboracién propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22

Figura AE-16: Relevancia de_ara Casino Rinconada,

desagregado por comuna, sin exclusiones (Figura N°31)

Comuna Provincia | Contribucién (%) ag::ﬂ::‘;'g,z)
Las Condes Santiago [10-20] [10-20]

Santiago Santiago [10-20] [20-30]
Providencia Santiago [0-10] [3040]




Vitacura Santiago [0-10] [40-50]
Lo Bﬂarnechea Santiago [0-10] [40-50]
Nufioa Santiago [0-10] [40-50]
Huechuraba Santiago [0-10] [60-60]
Maipu Santiago [0-10] [50-60]
Quilicura Santiago [0-10] [50-60]
Recoleta Santiago [0-10] [60-60]
La Reina Santiago [0-10] [50-60]
Penalclén Santiago [0-10] [60-70]
La Florida Santiago [0-10] [60-70Q]
San Miguel Santiago [0-10] [60-70]
Independencia Santiago [0-10] [60-70]
Pudahuel Santiago [0-10] [60-70]
Estacion Central Santiago [0-10] [60-70]
Conchali Santiago [0-10] [60-70]
Cerro Navia Santiago [0-10] [60-70]
Quinta Normal Santiago [0-10] [60-70]
Renca Santiago [0-10] [60-70]
Macul Santiago [0-10] [60-70]
San Joagquin Santiago [0-10] [60-70Q]
Lo Prado Santiago [0-10] [60-70]
La Cisterna Santiago [0-10] [60-70]
Cerrillos Santiago [0-10] [60-70]

La Pintana Santiago [0-10] [60-70]
El Baosque Santiago [0-10] [60-70Q]
Pedro Aguirre Cerda Santiago [0-10] [60-70Q]
San Ramon Santiago [0-10] [60-70]
La Granja Santiago [0-10] [60-70]
Lo Espejo Santiago [0-10] [60-70]
San Felipe San Felipe [0-10] [70-80]
Futaendo San Felipe [0-10] [70-80]
Llay-Llay San Felipe [0-10] [70-80]
Panquehue San Felipe [0-10] [70-80]
Santa Maria San Felipe [0-10] [70-80]
Catemu San Felipe [0-10] [70-80]
Los Andes Los Andes [0-10] [80-80]
San Esteban Los Andes [0-10] [60-90]
Rinconada Los Andes [0-10] [80-80]
Calle Larga Los Andes [0-10] [80-80]
Colina Chacabuco [0-10] [80-80]
Lampa Chacabuco [0-10] [80-90]

Til Til Chacabuco [0-10] [80-80]
Vifia Del Mar Valparaiso [0-10] [90-100]

Fuente: Elaboracion propia en base a respuesta de Enjoy a Oficio Ord. N°1254-22




