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RESUMEN

La Ley N° 20.945 de 2016 introduce importantes cambios a la institucionalidad de defensa de la
libre competencia. Uno de ellos es el establecimiento de un régimen de control preventivo y
obligatorio de las operaciones de concentracién. En este contexto, la presente memoria de
investigacion se abocara, en primer lugar, a comprender la problematicidad de dichas operaciones,
tanto desde una perspectiva de la libre competencia como desde una perspectiva juridico-
institucional. En seguida, y constituyendo el eje central de este trabajo, se efectuard un analisis
critico y pormenorizado del procedimiento de evaluacion de concentraciones regulado en el nuevo
Titulo IV del DL 211 y otras normas legales e infra-legales afines. Finalmente, se examinaran las
vias de impugnacion en contra de la resolucién que se pronuncia sobre una operacion de
concentracion notificada a la Fiscalia Nacional Econdmica, y en particular, el procedimiento de

revisién especial de la misma ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia.

Palabras clave: operaciones de concentracion — control preventivo — notificacion — libre

competencia — Fiscalia Nacional Econémica — Tribunal de Defensa de la Libre Competencia
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INTRODUCCION

A partir del 1° de junio de 2017 ha entrado en vigencia en Chile un nuevo régimen de
evaluacion del potencial anticompetitivo de las operaciones de concentraciéon. Una normativa
especialmente dedicada al tratamiento de las fusiones, adquisiciones y otras formas de integracion
empresarial representa un cambio radical en el derecho chileno antimonopolios, cuyo cuerpo legal
central, el DL 211, carecia de toda norma expresamente referida a estas operaciones. La
habitualidad y relevancia econémica del fendmeno de las concentraciones de empresas, con sus
implicancias para la libre competencia y para la institucionalidad llamada a resguardarla, hacia
imprescindible contar con un conjunto de reglas ad hoc que lo abordasen de manera sistematica. En
esta materia, la Ley N° 20.945 de 2016 reforma el DL 211 por la via de introducir un nuevo Titulo
IV “De las Operaciones de Concentracion”, el que consagra un procedimiento administrativo
destinado a indagar, en forma previa a su materializacion, los probables efectos para la competencia

derivados de una concentracion empresarial.

La reforma fue resultado de un proyecto de ley presentado en 2015, iniciativa que destaco
por la multiplicidad de materias abordadas. En cuanto al control de fusiones, en 2014 la OCDE
habia emitido un informe sobre el régimen chileno que tratd acuciosamente sus falencias, al tiempo
de enfatizar la urgencia de avanzar hacia un modelo de notificacion obligatoria de las operaciones
de concentracion®; el diagndstico y recomendaciones alli contenidas fueron un impulso y un
espaldarazo técnico a esta parte del proyecto y, en definitiva, al actual disefio institucional®. Por

supuesto, en la antesala del proyecto existieron otras iniciativas legislativas destinadas a reformar

! Mensaje de S.E. la Presidenta de la Reptblica Michelle Bachelet J. con el que inicia un proyecto de ley que modifica el
Decreto con Fuerza de Ley N° 1 de 2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, que fija el texto
refundido, coordinado y sistematizado del Decreto Ley N° 211 de 1973, correspondiente al Boletin N° 9950-13 ingresado
a la Camara de Diputados el 16 marzo de 2015.

2OCDE (2014a).

SEl Mensaje Presidencial explicitamente sefialaba que “[...] con esta iniciativa nos hacemos cargo de las recomendaciones
formuladas por la OCDE [en alusion al informe de 2014 arriba citado], proponiendo que Chile adopte los mejores
estandares y practicas en la materia” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, pp. 8-9).



esta y otras materias®, a mas de una prolifica produccion de estudios encargados por gobiernos

anteriores y hasta por la propia FNE®.

Otro eje de la reforma - la persecucion de los acuerdos colusorios- fue objeto de gran
presion desde la opinion puablica. Los casos de colusién méas difundidos (en la venta de pollos
envasados y de las principales farmacéuticas del pais) evidenciaron varios déficits de la
institucionalidad®. La discusion legislativa se aceleré notablemente al conocerse la colusion en el
mercado del papel tissue’. Después de un intenso debate e indicaciones, el texto definitivo del
proyecto fue aprobado por ambas cadmaras legislativas. Finalmente, el dia 30 de agosto 2016 se
publica en el Diario Oficial la Ley N° 20.945 que perfecciona el sistema de defensa de la libre
competencia. Entre la diversidad de cambios que se efectian al DL 211 podemos mencionar como
los mas importantes: el restablecimiento de un tipo penal especial para la colusion® la
determinacion de una regla per se para los llamados carteles duros’; el establecimiento del
interlocking de directores entre empresas rivales como ilicito anticompetitivo'®; el deber de
informar las adquisiciones de participacion minoritaria en el capital de un competidor';

modificaciones al estatuto de multas y medidas aplicables en materia de responsabilidad

4 CENTRO DE ESTUDIOS PLURAL (2015), p. 6: “Entre 1994 y 2015 se han presentado al menos 36 proyectos que buscan
fortalecer el marco juridico para la libre competencia y sancionar los delitos de colusion”.

5 Destaca la Comisién Asesora Presidencial para la Defensa de la Competencia, cuyas observaciones y propuestas
abordaban las principales materias donde urgia una reforma legal (ComiSION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE
LA LIBRE COMPETENCIA, 2012). Por su parte, la FNE difundié un estudio de factura propia que abordaba los efectos para la
competencia tanto de las participaciones minoritarias en la propiedad de un rival, como del interlocking de directores
(FNE, 2013). Igualmente, la Fiscalia dio a conocer en 2014 los resultados de una encuesta encargada por ella sobre la
percepcion del publico en torno a la eficacia de las sanciones previstas en el DL 211 (DeLoiTTE, 2014). EI mismo afio se
publicé un completisimo estudio sobre multas en sede de libre competencia y su efecto disuasivo, requerido por la FNE a
profesores del Centro de Derecho, Economia y Sociedad del University College of London (LiANOS, JENNY, WAGNER VON
PAppP, MOTCHENKOVA, DAVID ET AL, 2014). También se dio a conocer una publicacion de la OCDE sobre la importancia
de los estudios de mercados conducidos por las agencias de competencia, que comparaba la experiencia de Chile,
Colombia, Costa Rica, México, Panama y Per(, advirtiendo que nuestro pais desaprovechaba una muy Gtil herramienta en
la supervision de los mercados (OCDE, 2015).

® Por ejemplo, la derogacion del tipo especial del DL 211 por la Ley N° 19.911 no excluyé la posibilidad de perseguir
criminalmente conductas colusorias, esta vez, bajo la antigua figura de la maquinacion fraudulenta de precios que
consagra el articulo 285 del Codigo Penal (“Los que por medios fraudulentos consiguieren alterar el precio natural del
trabajo, de los géneros 0 mercaderias, acciones, rentas publicas o privadas o de cualesquiera otras cosas que fueren objetos
de contratacion, sufrirdn las penas de reclusion menor en sus grados minimo a medio y multa de seis a diez unidades
tributarias mensuales”). Sobre la pervivencia del articulo 285 del Codigo Penal, a pesar de la derogacion del tipo especial
que efectud en su momento la Ley N° 19.911, véase HERNANDEZ BASUALTO (2012).

" En efecto, durante el primer tramite constitucional “la opinién publica conocio la llamada “colusion del papel tissue’,
entre empresas productoras de papel higiénico, lo que, indefectiblemente, modificé el cronograma de tramitacion de la
iniciativa, acelerando su vista y endureciendo las posiciones de los legisladores respecto a las medidas a implementar para
disuadir a los agentes de mercado a coludirse y para ser mas eficaces en la deteccion del ilicito” (VICUNA, 2017, p. 387).

8 El nuevo Titulo V “De las Sanciones Penales” (arts. 62 a 65 inclusive) establece un tipo especial de colusion y consagra
la facultad privativa de la FNE para deducir querella por este delito s6lo en cuanto haya una sentencia firme del TDLC (o
de la Corte Suprema en su caso) que declare la existencia del acuerdo colusorio como infraccion a la libre competencia.
Junto con ello, se estableci6 la exencion de responsabilidad penal al primer delator y el beneficio de disminucion de la
pena al segundo delator, con ciertos requisitos y limitaciones adicionales a los exigidos en sede infraccional.

® Articulo 3°, letra a) modificada.

10 Articulo 3°, letra d) nueva.

11 Articulo 4° bis nuevo.



I'?; perfeccionamiento del mecanismo de delacion compensada’®; nuevas herramientas

infracciona
para evaluar la competencia en los mercados y detectar fallas de mercado o fallas regulatorias';

sanciones especificas para quienes entorpezcan las investigaciones de la FNE™, entre otras.

Puede decirse que la Ley N° 20.945 es de las reformas mas importantes al DL 211 y de las
més ambiciosas'®. Se observa una clara aspiracion omnicomprensiva del legislador y una intencion
de dotar de mayor autonomia a la institucionalidad de defensa de la competencia. Ello fue puesto de
manifiesto por el Tribunal Constitucional (con ocasion del control de constitucionalidad del
proyecto de ley), sefialando que “todo el sistema de reforma que contiene el proyecto, hace del
sistema de libre competencia, que comprende la Fiscalia Nacional Econémica y el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia, un todo coherente y arménico, que conforma un subsistema

normativo particular™’.

Si bien, en general, notamos una continuidad en la linea de profundizacion y reforzamiento
de lo preexistente, es importante resaltar algunos elementos de ruptura. Hay un cambio en la
apreciacion del legislador en torno a la persecucion de la colusion: se establece un tipo penal
especifico en el DL 211 (art. 62), ademas de consagrar un tipo infraccional sancionable per se (art.
3° letra a), rompiendo con una de las ideas matrices que inspird la anterior Ley N° 19.911%, y por
afiadidura, la Ley N° 20.361".

12 Articulo 26 modificado.

13 Articulo 39 bis modificado.

% Articulo 39, letra p) nueva.

15 Articulo 39, letra h), pérrafos cuarto y final; y 39 letra j), parrafo final, nuevos.

16 Esta ley se inserta dentro de la historia reciente de reformas al DL 211 entre las que destacan la Ley N° 19.911 del afio
2003, y la Ley N° 20.361 del afio 2009.

7 sentencia del Tribunal Constitucional de 9 de agosto de 2016, Rol N°3130-16, cons. 21°.

18 |La Ley N° 19.911 derog6 el tipo penal especial que hasta entonces contenia el articulo 1° del DL 211 e introdujo un
ilicito infraccional genérico (art. 3° inc. 1°) y otros especificos (art. 3° inc. 2°). Si bien se justificd este cambio en la
amplitud e indeterminacion de la descripcion tipica del articulo 1°, ya se avizoraban las limitaciones de contar sélo con
tipos infraccionales, lo que, segln se declaraba, se compensaria con un aumento de las multas aplicables. EI Mensaje
Presidencial que dio origen a la Ley N° 19.911 decia: “es importante no introducir reglas que sefialen per se las conductas
que constituyen atentados en contra de la libre competencia. [...] Por estos motivos, resulta aconsejable mantener una
norma amplia con ejemplos basicos, para que los integrantes del organismo encargados de conocer las causas decidan, de
acuerdo al caso concreto, qué conducta constituye un atentado a la libre competencia. Sin embargo, este enfoque es
incompatible con la existencia de una figura penal, en la cual la especificacién del tipo es un requisito ineludible, so pena
de vulnerar la garantia constitucional establecida en el inciso final del nimero 3 del articulo 19 de nuestra Constitucion.
Como contrapartida a la eliminacion del caracter penal, que rara vez ha dado paso a la accion penal y se estima que no ha
logrado disuadir las conductas contra la libre competencia, se propone aumentar las multas y hacer responsables
solidariamente de su pago a los directores, gerentes o administradores de las empresas que incurrieren en ellas. De esta
forma, estimamos que la eliminacion del caréacter penal, lejos de sugerir un ablandamiento frente a las violaciones a esta
ley, va a disuadir en forma mas eficaz a los potenciales infractores” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2003, p. 12).
% °El Mensaje Presidencial con que se inici6 la tramitacién de la Ley N° 20.361 aludié al insuficiente potencial disuasivo
del solo reproche infraccional, el que se veria compensado por el aumento en las sanciones pecuniarias, las nuevas
facultades intrusivas de la FNE y el mecanismo de delacion compensada. El Mensaje declaraba: “[...] la supresion del
caracter penal de las sanciones para quienes atentan contra la libre competencia, ha provocado que los agentes
econdémicos, en tanto sujetos racionales, asuman un riesgo real de ser sancionados, pero sin sujecion a normas claras en la



Este cambio de mirada no sélo se dio a propdsito de la colusion, sino también en el &mbito
que nos convoca, que es el control de fusiones, donde se establece un sistema de notificacion ex
ante y obligatorio, asignando a la Fiscalia Nacional Econdémica, ademas de su conocida funcion
persecutora, una funcién esencialmente preventiva. Esta funcion se estructura a partir de una técnica
autorizatoria, tipica del derecho administrativo, en virtud de la cual todos los proyectos de
concentracion empresarial que tengan un impacto econémico significativo a nivel local
(determinado a partir del volumen anual de ventas de cada agente econémico involucrado), deberan
contar con una resolucion aprobatoria emanada de la autoridad de competencia para poder
materializarse. El rol de la Fiscalia como 0rgano creado para “el resguardo de la libre competencia
en los mercados™ (art. 2 DL 211) adquiere especiales contornos, pues estara llamada no s6lo a
perseguir conductas que atenten contra este bien juridico, sino también a prevenir activamente

conductas potencialmente lesivas del mismo?.

La magnitud y relevancia del cambio legislativo trazan el objetivo principal de esta
investigacion, cual es, el anélisis, sistematizacion e interpretacion de las normas que configuran el
nuevo régimen chileno de evaluacion del potencial anticompetitivo de las operaciones de

concentracion, con énfasis en las reglas de procedimiento.

Para lo anterior se debera (i) identificar la ratio legis de las normas juridicas relevantes; (ii)
realizar concordancias entre las disposiciones del nuevo Titulo IV y otras del DL 211 que fueren
aplicables; (iii) identificar vacios regulatorios y sefialar formas de integrar tales vacios; (iv) revisar
criticamente el disefio institucional instaurado, en su estructura de incentivos y mecanismos de
cumplimiento y ejecucidn de las normas (“enforcement”); (v) comparar este disefio con las practicas
recomendadas por instancias de didlogo internacionales como la OCDE y la ICN; vy, finalmente, (vi)

proponer, en su caso, alternativas de lege ferenda.

determinacion de las multas, de manera que todavia algunos pueden incurrir en tales conductas bajo la esperanza de no ser
descubiertos 0, en caso de iniciarse una investigacion, de invocar principios generales del sistema sancionatorio para que
se les apliquen en sus minimos [...]” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2009, pp. 6-7).

20 |_a importancia de este cambio legislativo radica en que la autorizacion previa se hace exigible para las operaciones de
concentracion en general. En este sentido difiere del control, igualmente preventivo aunque especifico, que la Ley N°
19.733 (art. 38) exige para cambios significativos en la propiedad de medios de comunicacion social sujetos al sistema de
concesion otorgada por el Estado. También podria decirse que antes de la reforma en comento el propio DL 211 ya
reconocia una funcion preventiva a la FNE, a propdsito de su atribucion para celebrar acuerdos extrajudiciales “con el
objeto de cautelar la libre competencia en los mercados” (art. 39 letra fi, DL 211), sin embargo, este control previo era
puramente voluntario y termin6 siendo una opcion sub-utilizada en los hechos por una serie de razones ligadas al disefio
institucional, sumado a un criterio ambivalente del TDLC en cuanto a la idoneidad de esta via para controlar fusiones
potencialmente anticompetitivas. Sobre la jurisprudencia del TDLC respecto de acuerdos de la FNE recaidos en
concentraciones futuras, véase GumuCIO y PUSTILNICK (2014), pp. 93-94.



Ademaés de examinar las distintas fuentes legales e infra-legales aplicables, se revisara la
opinién de autores especializados nacionales y extranjeros, asi como la jurisprudencia pertinente del

Tribunal de Defensa de la Libre Competencia en el &mbito de fusiones.

Dado que la préactica del control preventivo de este tipo de operaciones estd hoy entregada
fundamentalmente a la FNE, se hara referencia también a la préctica de la agencia local en esta

materia, dentro del primer afio de vigencia de la nueva normativa?.

Se efectuardn también remisiones al derecho comparado con especial atencion a la
experiencia de la Unién Europea, Estados Unidos, Canada, Inglaterra, Alemania, Espafia y Brasil,
en el entendido de que esta reforma busca ser una puesta al dia con los estdndares comunes a nivel
internacional y las practicas de las agencias extranjeras mas experimentadas, como la Comision

Europea, o la Federal Trade Commission y el Department of Justice de Estados Unidos.
La obra se estructurara en tres partes.

La primera parte tiene por objeto comprender, en lineas generales, a las concentraciones
empresariales desde dos perspectivas: uno, desde la competencia, indicando qué las justifica y qué
las convierte en actos potencialmente anticoncurrenciales; y dos, desde el derecho, donde se
revisaran las formas de control preventivo de las operaciones de concentracion, las implicancias de
cada una en el disefio institucional, el modelo de control de fusiones existente en Chile antes de la

reforma, y las principales criticas que la doctrina nacional habia formulado a su respecto.

La segunda parte tiene por objeto el procedimiento de evaluacion de concentraciones
introducido al DL 211. Este procedimiento es abordado de manera sistematica y critica, desde su
consagracion y fuentes normativas, sus notas caracteristicas, principios que lo estructuran,
dispositivos institucionales que lo hacen operativo (como los umbrales de notificacién), las formas
de actuacién de los distintos intervinientes (FNE y agentes econémicos interesados), la estructura
del procedimiento en cuanto a su iniciativa, instruccién y terminacion, las reglas de proposicién y
disefio de medidas de mitigacién, y las sanciones para quienes evadiesen la notificacion previa,

incumpliesen una resolucion u obstruyesen una investigacion; entre otros aspectos.

La tercera parte versara sobre las diversas vias de impugnacion de la resolucién del Fiscal
Nacional Econdémico recaida en una operacion de concentracion notificada, sea esta favorable o
desfavorable a la misma. Se examinaran las alternativas en sede administrativa y en sede judicial de

que disponen los particulares para promover la modificacion o revocacion de dicha resolucion, y en

2! periodo que comprende desde el 1 de junio de 2017 al 1 de junio de 2018.



particular, la novedosa accion de revision especial de las operaciones prohibidas por el Fiscal, de la
cual conocerd y fallaré el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, por regla general, en Gnica

instancia.

Finalmente, se efecttan las conclusiones de rigor.



PRIMERA PARTE: LAS OPERACIONES DE CONCENTRACION FRENTE A LA
LIBRE COMPETENCIA

1.1. Las concentraciones empresariales desde la perspectiva de la competencia
1.1.1. Las operaciones de concentracion, su clasificacion y motivaciones econdmicas

La expresion “operacion de concentracion” se asocia intuitivamente con el concepto de
fusion, tal como es empleado en derecho comercial®. Sin embargo, dicha disciplina se centra en la
estructura formal del acto, a fin de calificar su naturaleza y efectos juridicos; en cambio, el derecho
de la libre competencia prefiere emplear el concepto mas amplio, funcional y flexible de “operacion
de concentracion”, toda vez que se centra en sus efectos economicos®. El concepto de operacion de

concentracion comprende, pero no se agota, en el de fusion; su relacion es de género y especie®.

La atencidn especial en este tipo de practicas es que una operacion de concentracion puede
reducir el nimero de competidores en un mercado, o restringir de alguna otra forma la competencia
mercantil®®. En este sentido, la expresion “concentracion” pone de relieve la idea de integracion,

aglutinacién o conglomeracion de dos o mas agentes econdmicos que actuaban separadamente.

En términos generales una operacion de concentracion refiere a un acto -0 conjunto de
actos- que producen un cambio duradero en la estructura del mercado por la via de la adquisicién,
individual o conjunta, por una o varias entidades, del control —de iure o de facto — de otra entidad
independiente. La idea de control se emplea en el sentido de que puede definir el comportamiento

competitivo de otra entidad previamente auténoma.

22 Sobre el concepto y clasificacion de las fusiones en el derecho mercantil chileno, véase PRADO PUGA (2010) y PUGA
VIAL (2011). Es interesante también notar que, en esta area del derecho, estos actos hoy se estudien como parte de una
categoria mas general, de las modificaciones estructurales de empresas, categoria que atna fusiones, transformaciones y
divisiones. A este respecto: MARDONES (2018) y GARRIDO DE PALMA, EMBID, MARTI et al (2011).

28 CAVIEDES (2012), p. 5.

2% Se previene que en esta obra se emplearan indistintamente ambas expresiones, a menos que se aluda a las fusiones para
diferenciarlas de otras tipologias de concentracion empresarial como las adquisiciones de control o joint ventures.

%5 \/ALDES (2006), p. 531.



Las formas en que se organiza un proceso de concentracién empresarial son variadas: las ya
referidas fusiones, en que desaparece un agente econdmico por via de absorcién por uno
preexistente, o de incorporacion a uno nuevo que se crea al efecto, y las adquisiciones de acciones o
derechos en la propiedad de otro agente que, si bien subsiste separadamente, pierde independencia
decisional, pasando a integrar un mismo grupo empresarial con un controlador comun. También las
adquisiciones de activos relevantes para el desenvolvimiento competitivo de un agente econémico
son catalogadas como operaciones de concentracion, al ser formas de tomar control de otra entidad
independiente a nivel operacional. Fusiones y adquisiciones son las hipétesis tipicas, sin embargo,
la nocion de operacion de concentracion se ha vuelto mas comprensiva, y se ha ampliado a los joint
ventures 0 empresas en participacion, a saber, acuerdos de colaboracion empresarial en que se
asocian dos agentes independientes con miras a formar una entidad que desarrolla sus funciones

separadamente, aungue controlada por uno o ambos.

También hay otros casos que estan en los margenes, como las Ilamadas adquisiciones
minoritarias (que no confieren control sobre otro agente) y que si bien no afectan la estructura de un
mercado en cuanto al ndmero de intervinientes en él, pueden incidir de alguna forma en la
independencia de un agente econémico (por ejemplo, a través del bloqueo o poder de veto de
algunas de sus decisiones estratégicas). Sin embargo, estas operaciones son relevantes para el
derecho antitrust en la medida que se adquiera participacion minoritaria en el capital de un

competidor®.

Al derecho de la competencia le interesan las operaciones de concentracion en tanto actos
gue alteran la estructura de un mercado y los incentivos de las empresas a comportarse de manera
competitiva, eventualmente incidiendo en los aspectos dindmicos del mercado®. Conforme
veremos, las concentraciones tienen un tratamiento especial del legislador que se expresa en que la
intervencidn de los 6rganos de defensa de la competencia se produce habitualmente antes de que se

materialicen.

Segln la posicién de las partes de la operacién en el mercado, las concentraciones
empresariales pueden ser de dos clases: horizontales y no horizontales. Las concentraciones
horizontales son aquellas en que las empresas involucradas son competidoras actuales o potenciales
en un mismo mercado relevante. Las operaciones de concentracion no horizontales son aquellas que

involucran a empresas que no son competidoras actuales o potenciales en el mismo mercado. Estas

% E| adquirente minoritario puede tener la habilidad de influir en la entidad objetivo para que compita de manera menos
agresiva para no afectar su interés financiero en la empresa objetivo. El tratamiento que distintas jurisdicciones han dado a
las adquisiciones minoritarias en OCDE (2013a).

2T CABANELLAS (2005), p. 7.



Gltimas pueden, a su vez, ser de dos clases: concentraciones verticales, en que se concentran
empresas que intervienen en distintas etapas de la produccion o distribucion de un bien o servicio
(cuya relacién es habitualmente de proveedor-cliente), o concentraciones de conglomerado, entre
empresas que no son competidoras en el mismo mercado ni tampoco intervienen en el mismo

mercado aguas arriba o aguas abajo.

Las operaciones horizontales acarren la superposicion o solapamiento en las actividades de
las empresas que se concentran, lo que conlleva la desaparicion de un competidor y el correlativo
incremento de la cuota de mercado de la entidad resultante. En las operaciones verticales el nimero
de empresas no varia en cada etapa de la cadena de valor, sino que una parte de las transacciones
que antes se realizaban a través de contratos entre unidades econdmicas independientes pasan a
convertirse en operaciones internas dentro de un mismo grupo empresarial. Las operaciones
verticales tienen lugar entre diferentes etapas de la cadena de valor donde una parte se apoya en un
insumo que la otra provee, por lo que podrian tener efectos pro competitivos que beneficiarian tanto
a quienes son partes del acuerdo como a los consumidores finales. En cuanto a las operaciones de
conglomerado, en general una empresa buscara este tipo de concentracion cuando las posibilidades

de integrarse horizontal o verticalmente no son rentables o factibles.

Las operaciones de concentracion pueden ser consideradas, desde un punto de vista
econémico, como una forma alternativa al crecimiento organico o interno. El aprovechamiento de
eficiencias es la principal razén esgrimida para justificar un proceso de integracion horizontal o
vertical. Se unen compafias que “de seguir funcionando separadas, no podrian alcanzar ciertas
eficiencias que juntas si lograrian™?.La literatura sefiala que tales eficiencias pueden corresponder
al aprovechamiento de economias de escala o de ambito y, en general, sinergias operativas,
financieras, o relacionadas con investigacion y desarrollo de productos®. Estas sinergias pueden
permitir un aumento de los ingresos a largo plazo, la reduccion de los costes y la transferencia de
conocimiento basado en activos tangibles o intangibles®. Es posible que una empresa considere que
la Unica forma de lograr la tasa de crecimiento que desea es por medio de la adquisicion de otra
empresa, de suerte que en lugar de desarrollar una nueva linea de productos, adquiere una que esta
en funcionamiento, o bien, puede comprar la capacidad de investigacion de otra empresa que posee

licencias o patentes importantes. También se insertan en esta linea los procesos de expansion

%8 AGUERO (2009), p. 2.
 MoTis (2007), pp. 8-12.
% MASCARENAS (2011), pp. 41-44.



internacional, que pueden resultar mas rapidos y menos arriesgados que crecer internamente en el
mercado local®.

En especial, las operaciones verticales se justifican en la reduccion de costos contractuales y
de transaccion que le provee aproximarse con sus productos al consumidor (integracion hacia
adelante) o hacerse de un fuente de materia prima o insumo clave empleado en su proceso
productivo (integracion hacia atras). Esto le provee de una facilidad competitiva que le permite
actuar aventajadamente en comparacion a las otras empresas que no estan integradas®. A su turno,
un motivo recurrentemente aducido por los directivos para las operaciones de conglomerado radica
en la diversificacion del riesgo que permite adquirir un negocio distinto del propio, ampliando su
portafolio®, por ejemplo, cuando productos nuevos se hallan en su fase inicial o en manos de
industrias mas atractivas o con mayor potencial de crecimiento, o incluso, para reducir la

probabilidad de insolvencia.

Por otra parte, las llamadas adquisiciones o tomas de control hostiles (que no cuentan con el
apoyo del o6rgano directivo de la empresa objetivo) pueden explicarse en la percepcion de la
adquirente de que existen activos infrautilizados o infravalorados®, o incluso una mala gestion
directiva de la empresa objetivo, que se conoce como funcion disciplinar de las fusiones y
adquisiciones, sustituyendo a los ejecutivos para aumentar la eficiencia empresarial y con ello el

valor de la compafiia®.

Existen también otros motivos mas genéricos, como el empleo de fondos excedentes o “caja
ociosa”: cuando existen recursos financieros sobrantes, en lugar de distribuirlos via dividendos o

reinvertirlos en la propia compafiia, se emplean en la adquisicion de otras empresas™.

Finalmente, se pueden mencionar razones asociadas al aprovechamiento de ventajas
fiscales en la medida que la carga tributaria de las compafiias fusionadas sea menor a que si se
considerasen por separado, y hasta razones extraeconémicas, psicoldgicas o egocéntricas, como ser

la empresa lider del sector, o derechamente por moda®’.

1 MASCARENAS (2011), pp. 67.

%2 MASCARENAS (2011), pp. 46-47.

%8 MoTis (2007), p. 13; MCCANN Y GILKEY (1990), p. 26.

¥ MCCANN Y GILKEY (1990), p. 27.

% MoTis (2007), p. 17; MASCARENAS (2011), p. 48.

% MASCARENAS (2011), p. 52.

3" MCcCANN Y GILKEY (1990), p. 30; MASCARENAS (2011), p. 70.
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1.1.2. Riesgos para la competencia derivados de las operaciones de concentracién

Las operaciones de concentracion pueden ser beneficiosas al permitir alcanzar determinadas
eficiencias que las entidades separadas no podrian obtener. Sin embargo, las fusiones y otros
procesos de concentracién empresarial pueden no producir eficiencia alguna; por el contrario, estas
operaciones pueden permitir a la entidad resultante o adquirente alcanzar un poder de mercado

suficiente para afectar la competencia en el o los mercados en que intervendra.

Los efectos anticompetitivos o riesgos de una concentracion horizontal pueden ser de dos
clases: unilaterales o coordinados. Los efectos unilaterales suponen la eliminacion de la presion
competitiva sobre una o varias empresas que con motivo de la concentracion dispondran de un
mayor poder de mercado por si solas que le permite incidir en las variables competitivas (como
aumento de precios, bajas en la produccion o en la calidad, o bajas en la innovacion) sin necesidad
de recurrir a un comportamiento coordinado. Los efectos coordinados implican un cambio en la
competencia que facilite adoptar una misma linea de accion entre los competidores del mercado
relevante, incrementando la probabilidad de colusion tacita entre la entidad resultante y los rivales

restantes.

Los riesgos unilaterales de una concentracion vertical se atribuyen al efecto de cierre de
mercado (“foreclosure”) en que el acceso de los competidores reales o potenciales a un insumo o
los clientes se ve bloqueado u obstaculizado como consecuencia de la operacién, lo que puede
desincentivar la entrada o la expansion de los competidores, o promover su salida, todo lo cual
permite a la entidad integrada verticalmente incrementar los precios a los consumidores. También
puede haber riesgos coordinados por un aumento en la probabilidad de comportamientos colusorios

aguas arriba o aguas abajo o estrategias de hub and spoke.

Los riesgos de una operacion de conglomerado estan asociados al Ilamado efecto de
portafolio en que la combinacion de productos en mercados relacionados puede conferir la
capacidad para apalancar una posicion de mercado en uno de los mercados sobre otro, ya sea por la
vinculacion o empaquetamiento de productos, la venta atada 0 mediante otras formas de exclusion.
Aun cuando estas practicas son comunes, pueden afectar la habilitad o el incentivo para competir de

los rivales reales o potenciales, lo que le permite a la entidad conglomerada incrementar los precios.

El aumento en la probabilidad de colusion fue inicialmente la gran preocupacion de las

legislaciones y de las agencias:
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“Esta mayor probabilidad de colusion surgiria como consecuencia de que el menor nimero
de empresas que existiria post fusion facilitaria la vigilancia del comportamiento de las

firmas y la identificacion de las que se ‘desvien’ del acuerdo, disminuyendo, en definitiva,

: s 38
los costos de coordinacion entre ellas™™.

Esta teoria, conocida como estructura-conducta-desempefio  (“structure-conduct-
performance™) o “hipotesis de la colusion”, fue la perspectiva que prevalecié al menos hasta la
década de los sesenta. La competitividad de un mercado dependeria fundamentalmente (si no,
exclusivamente) de la estructura del mercado y las variaciones en la concentracion pre y post-
fusién. Esta vision, como sefialan DOMPER y TARZIJAN, también estuvo presente en Chile y se

extrae de la lectura de los primeros casos de fusiones que conoci6 la Comisién Preventiva Central®.

Pero dicho enfoque estructuralista fue siendo desplazado, desde los setenta, por aquél que
consideraba otros efectos que podrian traer las fusiones, como la entrada de nuevos actores al
mercado, la reaccién de otros competidores a una disminucién en la cantidad producida y aumento
en los precios por la entidad resultante y, sobremanera, las potenciales ganancias por sinergias
derivadas de la operacién. Es una teoria que se apoya notablemente en los postulados de la
economia neoclasica (DEMSETZ), permed con fuerza hacia las agencias de competencia y los
tribunales, y se acoplé muy bien a la ola global de fusiones que se produjo entre 1974 y 1989%.
Esta posicion, que en contraste a la anterior hipdtesis de la colusion, puede denominarse “hipotesis

de la eficiencia”, entiende que bajo determinadas circunstancias las concentraciones

“pueden acarrear un significativo beneficio social producto de importantes economias de
escala y eficiencias que ellas conllevan y, desde esa perspectiva conviene monitorear el
riesgo de atentados contra la libre competencia antes que privar a la sociedad civil o politica
de la eficiencia indicada™".

Este enfoque no se limita a analizar a los cambios en la estructura de mercado, que es el
punto inicial, sino que propende en cambio a un andlisis mas dindmico, considerando luego las
barreras de entrada y la obtencién de eficiencias. Con todo, sin abandonar este andlisis, las agencias
valoran las eficiencias bajo criterios rigurosos, a saber, que sean verificables, atribuibles a la fusion
y, especialmente, que sean traspasables a los consumidores en forma de menores precios 0 mejoras

en la calidad®. A partir de la recepcion y consolidacion de este tipo de analisis, mucho més benigno

%8 DOMPER y TARZIJAN (2011), p. 269.

¥ DoMPER y TARZIJAN (2011), p. 269.

0 Sobre las sucesivas olas de fusiones (“merger waves”) en Estados Unidos, véase LIPTON (2006).

41 V/ALDEs (2006), p. 532.

2 ComisioN EUROPEA (2008a), pp. 9-10; US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL TRADE COMMISSION (2010), pp. 29-31;
UK CoMmPETITION COMMISSION & OFFICE OF FAIR TRADING (2010), p. 55; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA
Economica (2016), pp. 45-48
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con los procesos de integracion empresarial, se ha concluido que las operaciones de concentracion

son en general neutras o pro-competitivas, pero pueden, en algunos casos, ser anticompetitivas®.

La idea de que estas operaciones no son per se contrarias a la libre competencia ha sido
expresada también por el TDLC* y la Corte Suprema®, y es asimismo la aproximacion al
fendmeno que proveen las agencias extranjeras de referencia. En el derecho comunitario europeo,

por ejemplo, se sefiala:

“Estas reorganizaciones deben valorarse de forma positiva en la medida en que responden a
las exigencias de una competencia dinamica y pueden aumentar la competitividad de la
industria europea, mejorar las posibilidades de crecimiento y elevar el nivel de vida en la
Comunidad. [...] No obstante, es necesario garantizar que el proceso de reestructuracion no
cause un perjuicio duradero a la competencia™.

Misma posicion se declara expresamente en los lineamientos de las agencias de Australia®’

Alemania® y Brasil®.
1.2. Las concentraciones empresariales desde una perspectiva juridico-institucional
1.2.1. Control preventivo de las operaciones de concentracién

Queremos ahora atender al problema de cémo los ordenamientos juridicos, especificamente
aquellos cuerpos normativos que resguardan la libre competencia, se han hecho cargo del fenémeno
de las concentraciones empresariales. Por el hecho de ser potencialmente anticompetitivas surge la
necesidad de intervenir oportunamente para precaver sus efectos o, si estos ya han ocurrido, para
revertirlos. Asi, es posible diferenciar dos formas de control de las operaciones de concentraciones:
uno represivo, que pretende perseguir y sancionar la comisién de conductas anticompetitivas
imputables a las partes de la operacién o la entidad resultante, y uno preventivo, que pretende evitar
la consumacion de operaciones que puedan afectar la libre competencia. La distincion entre

preventivo y represivo atiende al momento en que se produce la intervencién de la autoridad, segln

3 En nuestro medio, s6lo a modo de ejemplo, VALDES (2006), p. 532; AGUERO y MONTT (2011), p. 2; CAVIEDES (2012),
p. 8.

44 Resolucion N° 24/2008, de 31 de enero de 2008, Rol NC N° 199-2007, cons. 12: “En nuestro ordenamiento juridico, tal
como sucede en el derecho comparado de la competencia, no existe una valoracion negativa a priori de la concentracion
de empresas”.

“ Sentencia de la Corte Suprema, de 15 de julio de 2005, en causa Rol N° 396-2005, cons. 29°: “Que, por lo tanto, resulta
casi inevitable que al producirse una fusion, se vaya también produciendo un fenémeno de concentracién del mercado
correspondiente, el que no tiene por qué ser calificado de negativo, a priori, pues dicha circunstancia y sus consecuencias
deberan verse, necesariamente, luego de producido el proceso y operando las empresas involucradas, fusién que podria
tener incluso efectos beneficiosos para los consumidores”.

“ Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las concentraciones entre empresas, considerandos
(4)y (5).

" AUSTRALIAN COMPETITION COMMISION (2017), p. 2.

8 BUNDESKARTELLAMT (2012), p. 2.

49 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2016), p. 8.
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si tiene lugar antes o después de que la operacion se ha materializado, respectivamente. Esta
dualidad de formas de intervencion es caracteristica de los sistemas de defensa de la libre

competencia®.

El control represivo supone un examen concreto de un acto ya ejecutado (o que ejecutado,
sigue produciendo sus efectos) y que afecta de alguna forma la libre competencia en un
determinado mercado relevante. Se caracteriza por realizar un andlisis retrospectivo, acerca de la
conducta efectivamente desplegada por los agentes econdmicos, con miras a determinar su
culpabilidad. En breve, la intervencion de la autoridad busca hacer efectiva la responsabilidad de los
intervinientes en el hecho. De establecerse la responsabilidad en un acto anticoncurrencial
determinado, serdn procedentes sanciones como multas y eventualmente penas privativas de
libertad cuando la conducta merezca una reaccion mas intensa desde el ordenamiento. Lo anterior
no obsta a la determinacion de otras limitaciones que pretendan restituir las condiciones de
competencia anteriores, que incluyen la modificacion o nulidad de los actos o contratos suscritos
por los intervinientes en la conducta sancionada (en el caso especifico de operaciones de
concentracién consumadas, la desinversion de los activos integrados y hasta la disolucion de la
entidad resultante). CRANE califica esta forma de intervencién en libre competencia como
adjudicativa (“adjudicative”) resaltando que este control ex post se radica en las cortes (generalistas
o especializadas) en ejercicio de potestades propiamente jurisdiccionales®. Este esquema es el que
informa gran parte de nuestro derecho de libre competencia: el DL 211 establece tipos
infraccionales (y hoy, nuevamente penales) cuya comision dara lugar a sanciones y otras medidas
(“preventivas, correctivas o prohibitivas”) entregando al TDLC, por medio del procedimiento
“contencioso”, el conocimiento y determinacion de la responsabilidad de los intervinientes en la
comision de las conductas tipificadas. La agencia administrativa -la FNE- es quien instruye las
investigaciones previas, efectla las diligencias necesarias para acreditar los hechos y requiere al
Tribunal la aplicacion de las sanciones 0 medidas (aun cuando particulares como consumidores o
competidores pueden promover directamente una demanda ante el Tribunal por los mismos hechos

si los afectaren).

El control preventivo, en cambio, esta centrado en determinar los probables efectos para la
competencia que, en el mercado relevante, puedan derivarse de un acto por ejecutarse. Para ello los
ordenamientos juridicos establecen procedimientos denominados de “notificacion” o comunicacion

previa de la operacion dirigida al 6rgano que se designe al efecto. Este esquema también ha sido

%0 Entre otros: ROMERO GUZMAN (2013), pp. 422; VALDES (2014), pp. 126-127; ARIAS VARONA (2018), p. 78.
51 CRANE (2011), p. 96.
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recogido por el DL 211 y, hasta el afio 2016, se estructuraba fundamentalmente a partir del
procedimiento “no contencioso” o de “consulta” ante el TDLC. CRANE califica este esquema de
intervencion preventiva como administrativo (“administrative”), ya que lo efectian habitualmente
las agencias™. La calificacién de “administrativo” no deberia contrariar frente al hecho que el
control lo efectuase en Chile un 6rgano que se denomina tribunal. En este sentido, la doctrina de
manera uniforme ha atribuido una naturaleza administrativa a la potestad consultiva del TDLC (en
contraposicion al caracter propiamente jurisdiccional de su potestad contenciosa)®, parecer que

habian hechos suyos tanto el Tribunal Constitucional® como la Corte Suprema®.

La justificacion de un control preventivo radica en la irreversibilidad de las operaciones de
concentracion. Si bien son por regla general neutras o incluso pro-competitivas, pueden ser
anticompetitivas y, una vez consumadas éstas, es altamente improbable realizar una eficaz y
oportuna reversion de la operacion. Tras la consolidacion de las empresas, éstas habran combinado
sus activos, integrado sus procesos productivos o de comercializacién, o redisefiado sus esquemas
de organizacion y direccion, lo que dificulta el disefio de medidas que permitan eficiente y
eficazmente una separacion de los activos y la restitucion de la estructura de mercado con la misma

intensidad competitiva:

“una vez concretada una concentracion anticompetitiva, resulta dificil, lento y a veces
imposible hacer regresar a las partes de la empresa asi formada a una situacion de
competencia efectiva, debido a que no es posible reconstruir artificial o imperativamente la

. .y . . . - 9956
situacion de independencia esencial para tal competencia™.

52 CRANE (2011), p. 103.

58 posicién sostenida por FUENZALIDA y VALDERRAMA (2004), desarrollada con mayor densidad por VALDES (2006) y
recogida por otros autores como MONTT (2012), AGUERO (2014) y ROMERO SEGUEL (2017).

% Sentencia del Tribunal Constitucional, de 9 de septiembre de 2010, cons. 16° y 17°, Rol N° 1448-2009: “Que de la
lectura de lo dispuesto en el articulo 18 del Decreto Ley N° 211 es posible concluir que —en principio- sélo el nimero uno
dice relacion con una atribucion en que el érgano actda propiamente como tribunal, ejerciendo jurisdiccion, esto es,
resolviendo conflictos externos de relevancia juridica. Los demas numerales no establecen potestades propiamente
jurisdiccionales [...] Que, atendida la diversa naturaleza que asiste a las atribuciones del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, el legislador ha establecido para su ejercicio dos ordenes de procedimientos. En efecto, las que revisten
caracter propiamente jurisdiccional se rigen por lo dispuesto en los articulos 19 a 29 del Decreto Ley N° 211, y su
ejercicio supone que el procedimiento terminard mediante una sentencia que pone término al litigio, en circunstancias que
el ejercicio de otras potestades, en las que el Tribunal actuard mas bien como drgano esencialmente administrativo, se cifie
al procedimiento estatuido en el articulo 31 del referido Decreto Ley, que culminara la dictacion de un acto que tendra la
denominacion de resolucion o un informe, como en el caso de autos”.

5 Sentencia de la Corte Suprema, de 27 de enero de 2009, cons. 12°, Rol N° 4797-2008: “[...] que la atribucion de fijar
condiciones a hechos, actos o convenciones asociada a la potestad consultiva trae aparejados necesariamente limites para
el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia en el ejercicio de dicha potestad administrativa”. En el mismo sentido, la
sentencia de la Corte Suprema, de 26 de octubre de 2012, cons. 4°, Rol N° 11497-2011: “Que en el caso de los asuntos
judiciales no contenciosos, por tener éstos un caracter administrativo, donde sélo existe el interesado y un asunto a
resolver, no cabe hablar de excepcién de cosa juzgada, toda vez que no existen propiamente partes, ni procedimiento que
lleve a la resolucién de un conflicto de relevancia juridica, como sucede en los asuntos contenciosos de naturaleza
jurisdiccional”.

% CABANELLAS (2005), p. 24.
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Ademaés de la combinacién de los activos, se produce la circulacion de secretos industriales
y todo tipo de informacion confidencial de valor para su titular. Se producira la reubicacion del
personal, el intercambio de pedidos y el traspaso de carteras de clientes y nGminas de proveedores.
Todo ello puede llevar a formar vinculos o afinidades que, en una fusion horizontal, podrian
debilitar los motivos para competir entre las firmas, o en una fusién no horizontal, entre la firma

adquirida y los rivales de la firma adquirente.

De suerte que “es preferible evitar una estructura de mercado que exacerbe los problemas
de competencia antes de permitirla y aplicar un control ex-post™’. Tanto en la doctrina como desde
las agencias “se asume que la reversion total de concentraciones ya materializadas es a veces
imposible o, de resultar viable, es generalmente muy costosa desde todo punto de vista™.
GONZzALEZ y BENITEZ destacan, ademas, que los beneficios de preferir una revision ex ante seran
“atin mayores cuando la agencia respectiva cuenta con pocos recursos para fiscalizar las conductas

o cuando las sanciones son débiles”®.

Dado que el control de concentraciones tiene lugar ex ante, el analisis es esencialmente
prospectivo, acerca del desempefio probable de la entidad resultante y del mercado tras la
modificacion estructural que involucra la operacion. Al ser un ejercicio intelectual sobre escenarios
hipotéticos, el llamado contrafactual es el enfoque preferente a la hora de efectuar una prognosis
del comportamiento de los agentes de mercado. Es asi como

“parte relevante de este analisis de tipo prospectivo al que se hace referencia, se relaciona
con la necesidad de contraponer el escenario que existiria en caso de concretarse la
operacion de concentracion, con el escenario que existiria de no llevarse a cabo la

misma”®,

El contrafactual normalmente toma las condiciones de competencia actualmente existentes
como el supuesto inicial pre-fusién y lo compara con el escenario mas probable post-fusion, el que
puede incluir, si es posible de atribuir al mercado, la entrada o salida de un competidor o el

desarrollo de nuevos productos por un rival. La Comision Europea, a este respecto, ha dicho que:

“Para evaluar los efectos de una concentracion sobre la competencia, la Comision compara
las condiciones competitivas que se derivarian de la concentracion notificada con las
condiciones que prevalecerian de no producirse la concentracion. En la mayoria de los
casos, las condiciones competitivas existentes en el momento de la concentracion
constituyen la referencia comparativa pertinente para evaluar los efectos de una

" GoNzALEZ y BENITEZ (2008), p. 3.

58 NEHME Y MorDpoJ (2012), p. 98.

% GonzALEZ y BENiTEZ (2008), p. 3.

% HERNANDEZ DE LAMOTTE € HIDALGO (2018), p. 13.
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concentracién. Sin embargo, en determinadas circunstancias, la Comision puede tener en

cuenta los futuros cambios que resulten razonablemente predecibles en el mercado®.

En analogo sentido, los lineamientos conjuntos de la FTC y el DOJ de Estados Unidos
sefialan: “La generalidad del analisis de fusiones es necesariamente predictivo, lo que requiere una
evaluacion de qué sucedera probablemente si la fusion se consuma, en comparacion a que sucedera
probablemente si no se consuma”®. Mismo razonamiento se encuentra en las directrices de las
agencias de Alemania®, Reino Unido®, Australia® asi como en los de nuestra Fiscalia Nacional

Econdmica®®.

Si bien la irreversibilidad es la razon por la cual se prefiere optar por un control preventivo
de las concentraciones empresariales, no se debe desatender que éstas pueden no afectar la
competencia o hasta tener efectos positivos en ella, redundando en beneficios que pueden ser
traspasables a los consumidores. Por eso es que “un buen sistema de control de fusiones debe ser
capaz de impedir las operaciones anticompetitivas y, al mismo tiempo, permitir las procompetitivas

sin imponer costos administrativos excesivos™®’.

El objetivo del anélisis en sede preventiva es,
entonces, “evitar la materializacion de los potenciales efectos anticompetitivos que podrian
derivarse de las mismas, mas sin que se genere una intervencion desproporcionada en los mercados
por parte de las autoridades™®. De existir riesgos, se deberé determinar si estos son suficientemente
compensados por los beneficios o eficiencias atribuibles a la operacion. Pero, aun cuando no
hubiere eficiencias, la decisién de prohibicion puede ser excesivamente gravosa si los efectos
anticompetitivos pueden ser suficientemente evitados o atenuados mediante la modificacién de la
operacion, obligandose a las partes a tomar medidas de mitigacion frente a tales riesgos (medidas
también Ilamadas “remedios”). Solo si no existieren eficiencias ni medidas suficientes para impedir

los riesgos, se prohibira la operacion, privando a las partes de la posibilidad de perfeccionarla. Por

ello es que

“[l]os disefos institucionales de control de concentraciones debieran tender hacia
mecanismos que permitan, al menor costo posible, negociar y acordar con una autoridad
especializada los remedios necesarios y suficientes para el caso concreto, guardandose el
rechazo de una concentracion para escenarios excepcionales en los cuales se pueda

81 ComisioN EUROPEA (2004), p. 2.

82 US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL TRADE COMMISSION (2010), p. 1. [Most merger analysis is necessarily
predictive, requiring an assessment of what will likely happen if a merger proceeds as compared to what will likely
happen if it does not].

6% BUNDESKARTELLAMT (2012), p. 4.

84 UK COMPETITION COMMISSION & OFFICE OF FAIR TRADING (2010), pp. 21-23.

85 AUSTRALIAN COMPETITION AND CONSUMER COMMISSION (2017), p. 11.

% ENE (2012), pp. 7-8.

87 CavIEDES (2014), p. 358.

%8 HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 7.
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argumentar fundadamente que las mitigaciones, cualesquiera sean éstas, no serian
suficientes para precaver los riesgos identificados™®.

Esto convierte a los regimenes de evaluacion de concentraciones en un entramado mas o
menos complejo de normas sustantivas (que permitan analizar correctamente el mercado relevante,
los riesgos y eficiencias) y de normas procedimentales (que permitan modificar la operacion y
disefiar remedios adecuados), a fin de que la decision de término se ajuste debidamente a las
caracteristicas de la operacion en concreto notificada y de los mercados eventualmente afectados
por ella. Asi, el resultado de la evaluacion podra ser la aprobacidn pura y simple, la aprobacion

condicionada a medidas, o derechamente la prohibicion.

Como la mayoria de las operaciones de concentracion no son anticompetitivas, no es
razonable ni econdmicamente factible que todas las operaciones sean notificadas. Un esquema de
ese tipo seria absurdamente oneroso para los agentes econémicos, e impondria un costo inabarcable

y una carga de trabajo imposible de abordar para los 6rganos publicos llamados a administrarlo.

Los sistemas juridicos reconocen la necesidad de enfocar sus acciones preventivas solo en
aquellas operaciones que presumiblemente presentaran riesgos para la competencia. Asi, una
decision institucional relevante es definir qué determina someter cierta operacion al escrutinio de la

autoridad, que es lo que se analizaré a continuacion.
1.2.2. Modelos de notificacion voluntaria y obligatoria

La existencia de mecanismos de control preventivo de fusiones parece hoy algo trivial. Los
sistemas juridicos entienden el problema de irreversibilidad detrds de las operaciones de
concentracion, y por ello, las someten a un control previo. Pero, ¢debe existir un control obligatorio
para operaciones que tengan cierta relevancia econémica y se presuman riesgosas? ¢O debe dejarse
a las partes la decision unilateral de someter a control su propia operacion que ellas estimen
riesgosa? La cuestion es compleja, y es posible abordarla exclusivamente desde la perspectiva de
la eficiencia’, o bien ir incorporando elementos sustantivos como la transparencia, certeza juridica

y la legitimidad de las decisiones.

En general se pueden distinguir dos modelos de control preventivo de fusiones: de
notificacion voluntaria y de notificacion obligatoria. En el modelo voluntario, son las partes de la
operacion las que deciden si reportar su transaccion a la agencia, antes de llevarla a cabo. En el

modelo obligatorio, las partes tienen el deber legal de notificar su operacién a la agencia respectiva.

% NEHME y MoRrDOJ (2012), p. 100.
7 En este sentido, véase COSNITA-LANGLAIS y TROPEANO (2014).
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En el modelo de notificacion voluntaria, seran los criterios de evaluacién de los efectos
anticompetitivos de las operaciones de concentracion los que determinaran si notificar o no; en otras
palabras, el que las partes puedan anticipar que su operacion es riesgosa y amerita ser reportada
para su analisis previo. Las partes deben realizar una autoevaluacién sobre las condiciones del
mercado en que tendra lugar la operacion; si ésta podria alcanzar un poder de mercado que pueda
llevar a efectos unilaterales o aumentar la probabilidad de coordinacién una vez consumada, debe
notificarse. Lo determinante, en la préctica, sera la aplicacién que hagan las agencias y tribunales
del estandar sustantivo que determina si una operacion se aprueba o se rechaza’™. Este sistema es
posible en la medida que se cumplan ciertas condiciones institucionales: que exista relativa claridad
para los agentes econdmicos en torno a los criterios que califican que una operacion es riesgosa para
la competencia; que existan acciones de enforcement con sanciones suficientemente disuasivas
respecto de aquellas operaciones anticompetitivas que no fueron reportadas; y que se dé la certeza
de que una vez notificada voluntariamente la operacion, ésta no sea posteriormente desafiada por la
misma autoridad que la aprob6. Como se ve, los modelos voluntarios requieren de un conjunto de
incentivos correctamente situados y dirigidos a los agentes econdmicos, que promuevan el someter
una operacion peligrosa a escrutinio, y, de no haberlo hecho, acerca de la posibilidad de ser
efectivamente capturada y revertida la operacion.

En el modelo de notificacion obligatoria, en cambio, es la ley la que de modo abstracto
determina qué operaciones deben reportarse previamente a la agencia de competencia, para lo cual
define ciertos “umbrales de notificacion” (“notification thresholds”), valores minimos definidos
segun el monto de la operacion, la cuota de mercado de las partes o sus ingresos por ventas, y que,
de ser igualados o sobrepasados, generaran el deber de notificacion. Para que este modelo funcione,
al menos tres condiciones son indispensables: uno, la existencia de umbrales de notificacion
suficientemente claros; dos, la predictibilidad en la aplicacion de los umbrales; y tres, la posibilidad

de aplicar sanciones disuasivas para quienes infringen la obligacién de notificar.

Existen otras condiciones institucionales necesarias para un control preventivo oportuno,
eficiente y eficaz, como la celeridad en la tramitacién de la autorizacién, la legitimidad de las
decisiones, la posibilidad de modificar la operacion original y disefiar medidas de mitigacion
adecuadas, el reconocimiento de facultades a la agencia para resolver asimetrias informacionales, la

experticia e independencia de la agencia, y un largo etcétera; pero las condiciones que hemos hecho

™ En derecho comparado destacan dos test sustantivos: el que la operacién probablemente cree o consolide una posicién
dominante que afecte la competencia, 0 que la operacion es apta para disminuir sustancialmente la competencia. El
primero existe en algunas jurisdicciones méas desactualizadas, el segundo, en cambio, es el mas difundido. Sobre este
tema, ver infra seccion 2.23.

19



alusion son propias de los modelos de notificacion voluntaria o de notificacién obligatoria, segin

sea el caso.

Cada modelo pretende resolver el trade off inherente a todo control preventivo de
concentraciones, que exige sopesar dos clases de errores: el error tipo | o falso positivo, que
consiste en someter a revision a operaciones que no revisten riesgos para la competencia, y el error
tipo Il o falso negativo, que implica dejar fuera de revision a operaciones anticompetitivas. En
términos abstractos, es posible sefialar que los modelos de notificacion obligatoria involucran costos
privados y publicos asociados al error de tipo |, destinando recursos a revisar operaciones neutras
pero que superan los umbrales; y los modelos de notificacion voluntaria involucran costos de un
error tipo Il (que a nivel de la sociedad pueden ser inconmensurables), permitiendo que pasen

inadvertidas y se materialicen operaciones anticompetitivas dificiles de revertir.

El sistema obligatorio otorga mayores niveles de certeza juridica, puesto que los agentes
econdmicos conocen de antemano exactamente cuando notificar y cuando no, pero se juega parte
importante de su eficiencia en la fijacion de los umbrales. El sistema voluntario, por su parte,
permitiria focalizar de mejor manera los recursos publicos (es menos costoso para los notificantes y
la agencia), pero se expone a que, si no existen los incentivos suficientes a notificar y una cultura
empresarial en sintonia, operaciones anticompetitivas no se revisen, con todos los costos y

dificultades asociadas a la reversién de sus efectos una vez consumadas.

Sin perjuicio de lo anterior, a nivel comparado notamos una sofisticacion que es ineludible:
la proliferacién de modelos obligatorios hibridos o mixtos. El de tipo hibrido permite que aquellas
operaciones que no calificasen como reportables a la autoridad, por no superar los umbrales legales,
puedan igualmente someterse a escrutinio si las partes asi lo desean, obteniendo a cambio una
resolucion aprobatoria que impida que la agencia o terceros desafien su operacion una vez
consumada. Lo destacable de un modelo hibrido es que permite la ampliacién del espectro de
operaciones controlables y potencialmente riesgosas a un minimo costo adicional para las agencias.
Igualmente, “podria ayudar a corregir eventuales distorsiones de los umbrales, las que pudieran
generar costos politicos relevantes para la autoridad encargada de establecerlos, o para las partes de

T2
la transaccion”'”,

Para contener el despilfarro de recursos en analizar operaciones neutras que si deben
reportarse obligatoriamente, los sistemas obligatorios han ido perfeccionando el dispositivo

fundamental, y que los hace operativos: los umbrales de notificacion. En este &mbito es curioso que

2 NEHME y MORDOJ (2012), p. 97.
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la critica a los costos se haya vuelto, en la practica, también hacia los sistemas voluntarios. Prueba
de ello es que, para contener la sobre-notificacion las agencias de Reino Unido y Australia, ambos
con modelos voluntarios, han debido contar igualmente con umbrales de notificacion orientativos,
como reglas de minimis o de puerto seguro, a fin de disuadir la notificacién de operaciones que sean

de bajo monto, o que involucren empresas con participaciones de mercado muy pequefas.

La experiencia comparada se ha ido alineando con los referentes mas notables, la Unién
Europea y Estados Unidos, ambos con sistemas obligatorios. En el caso de Estados Unidos, ha sido
pionero en materia de control de concentraciones con la dictacion en 1914 de la Clayton Act
(Section 7) que establecia la prohibicion especifica para fusiones y adquisiciones que llevasen a una
disminucién sustancial la competencia, y mas adelante en 1976 con la Hart-Scott-Rodino Act
(Section 7A), que establecio la notificacion obligatoria ante la FTC. Esta legislacion ha ido de la
mano con un importante desarrollo jurisprudencial, recogido y sistematizado por las agencias de
competencia (FTC y DOJ).

En cuanto al control de concentraciones en el derecho de la Unién Europea, cabe sefialar
que el Tratado de la Comunidad Econémica Europea no contemplaba una normativa especifica para
esta clase de operaciones. La Comision propuso en 1973 la adopcion de un reglamento para
controlar las concentraciones y, tras afios de negociaciones, el Consejo Europeo aprobd el
Reglamento 4064/89, de 21 de diciembre de 1989 que abordé sistematicamente esta materia y
establecié la notificacion obligatoria para las operaciones de dimension comunitaria. Sendas
reformas se han introducido a dicho cuerpo normativo, donde destacan el Reglamento 1310/97 del
Consejo que modificd parcialmente el de 1989, y el Reglamento 39/2004 que lo sustituyd en su
integridad y que es el actualmente en vigor™. Es innegable que el desarrollo de este sistema
supranacional ejerce una notable influencia juridico-politica que irradia al resto de paises de la
Unién, aun cuando no hay directivas que les impongan adaptarse a un determinado disefio de
control de fusiones. En Europa continental la amplia mayoria tiene sistemas de notificacion
obligatoria. En el concierto de paises de la OCDE, ademas de Estados Unidos, existe una marcada
preferencia por el modelo de notificacién obligatoria, ya que de sus 34 miembros, 31 lo han

implementado™. Fuera de la OCDE, siguen esta tendencia Sudafrica, India, Bulgaria, China, Egipto,

™ La razon principal residiria en “conseguir la aparicion de empresas europeas fuertes que pudieran hacer frente a la
competencia exterior, en particular a las estadounidenses y japonesas” (GORRIZ LOPEZ, 2014, pp. 339-340).

™ Al cual debe sumarse el Reglamento 802/2004 de la Comisién Europea y otras diez comunicaciones de ella donde
plasma su politica al respecto.

® Es el caso de Chile, Bélgica, Canada, Republica Checa, Dinamarca, Estonia, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia,
Hungria, Islandia, Irlanda, Israel, Italia, Japon, Corea del Sur, México, Holanda, Noruega, Polonia, Portugal, Eslovaquia,
Eslovenia, Espafia, Suiza, Suecia y Turquia. Aquellos paises de la OCDE que mantienen un modelo de notificacion
voluntaria al dia de hoy son Gnicamente Australia, Nueva Zelanda y Reino Unido.
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Indonesia, Rumania y Rusia, y en América Latina, destacan Brasil, Ecuador, Argentina, Colombia y

Costa Rica; todos ellos con regimenes obligatorios.
1.2.3. Otras consideraciones sustantivas en el disefio institucional

Los objetivos de un régimen de control preventivo de fusiones pueden resumirse en tres:
Primero, inducir a las decisiones correctas, con el menor error posible, esto es, que se capturen las
operaciones anticompetitivas y se aprueben aquellas neutras o pro-competitivas. Segundo,
minimizar los costos privados y publicos asociados a la revision, vale decir, aquellos recursos
técnicos, financieros y humanos que deben destinar las partes al proceso de notificacion, aquellos
gue destina la agencia para su analisis econémico y legal de la operacion, y los costos de
oportunidad asociados al retraso en la materializacion de una fusion. Y tercero, promover la
transparencia y legitimidad de las decisiones, evitando intervenciones arbitrarias o injustificadas de
las agencias’. Lo interesante es que, como anotan GONZALEZ y BENITEZ, no es posible satisfacer
todos estos objetivos simultineamente, sino que existe un trade off entre el primer y segundo
objetivos, y entre el segundo Yy tercer objetivos. Asi, si la agencia quiere minimizar el riesgo de error
en su decision, requerira mas recursos y tiempo para evaluar el caso, pero un proceso de revision
muy largo puede llevar a que se consumen anticipadamente operaciones riesgosas o que las partes
se desistan de llevar a cabo aquellas beneficiosas. A su turno, investigaciones muy breves pueden
llevar a un andlisis insuficiente o superficial, aumentando el riesgo de decisiones erradas. Pero
también, si se quiere acotar los espacios de discrecionalidad, exigiendo transparencia y rendicion de
cuentas de sus decisiones (“accountability”), se irrogara un mayor costo administrativo a la agencia
(debera reunir evidencia y hacer un anélisis econémico detallado y completo), esto porque los

efectos anticompetitivos de una operacion no son triviales de identificar ni simples de explicar’’.

En este sentido es til traer a colacion, brevemente, la conocida tipologia de TREBILCOCK y
IacoBuccCl sobre modelos institucionales en libre competencia y aplicarlo al control de
concentraciones chileno (i.e. consulta ante el TDLC)™®. En el modelo judicial bifurcado, una
agencia técnica especializada realiza las actividades de investigacion, y debe someter su caso a la
decision de cortes generalistas, cuya decision es revisable ante instancias superiores igualmente
generalistas. En el modelo de agencia bifurcada, la agencia tiene facultades de investigacion y debe
presentar su caso ante otra agencia especializada que adjudica, y cuya decision puede ser revisada

por tribunales especializados o generalistas indistintamente. Y, en el modelo de agencia integrada,

76 GoNzALEZ y BENITEZ (2008), p. 4.
" GonzALEZ y BENITEZ (2008), p. 5.
8 TReBILCOCK Yy IAcoBUCCI (2002), pp. 361-362.
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existe una agencia especializada que esta facultada para investigar y para tomar la decision primaria
sobre el asunto; dicha decision sera revisable por otra agencia, 0 por un tribunal especializado u

ordinario.

TREBILCOCK Yy lAcoBUCCI identifican un conjunto de principios o valores normativos
(“normative values”) que permiten evaluar su idoneidad. Lo relevante es que estas consideraciones
sustantivas estan muchas veces en tension, y un disefio institucional adecuado debe hacerse cargo
de tal tension: cada valor implica un valor opuesto, igualmente relevante, asi como interacciones de
estos valores entre si”®. Los autores anotan cinco binomios clave: Independencia y rendicion de
cuentas; experticia y objetividad; transparencia y confidencialidad; eficiencia administrativa y
debido proceso; predictibilidad y flexibilidad.

Asi, el modelo judicial bifurcado puede proveer una mayor objetividad e independencia,
pero al tratarse de jueces generalistas, se pierde en experticia. Al mismo tiempo, al organizarse
como tribunal la eficiencia se pierde notablemente a fin de proveer de las mayores garantias
procesales. EI modelo de agencia bifurcada, por su parte, puede mejorar la adopcion de decisiones,
pues concentra la adjudicacion en un grupo reducido de jueces especializados y expertos, pero su
operacion (con profesionales del derecho y legos) involucra mayores costos si se compara con las
cortes generalistas. EI modelo de agencia integrada es, en cambio, administrativamente el méas
eficiente, pero, esa celeridad puede mermar las expectativas de un debido proceso, considerando
gue la misma agencia investiga y adjudica, lo que no obstante puede ser mitigado dividiendo estas
funciones internamente, organizandose como un 6rgano colegiado, o derechamente por medio de
una revision judicial amplia. Este modelo también gana en términos de flexibilidad en la adopcion
de decisiones para casos complejos, pero suele repararse en que, si no se resguarda su autonomia

funcional, se pierde en independencia.

Al menos en lo que respecta al control de concentraciones chileno pre-reforma, éste se
cefiia al modelo de agencia bifurcada. La FNE cumplia una labor de investigacion y persecucion de
aquellas operaciones potencialmente anticompetitivas, y correspondia al TDLC ejercer la actividad
de adjudicacion primaria, actuando como agencia especializada (su potestad de absolver consultas
es calificada por la doctrina como de naturaleza administrativa). Era, luego, la Corte Suprema el
organo propiamente jurisdiccional y de caracter generalista que efectuaba la revision judicial de la

decision adoptada por el TDLC.

™ Esta materia ha sido desarrollada in extenso en la memoria de prueba de Pedro SEPULVEDA (2017), pp. 7-30.
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Queremos mostrar con esto que la cuestion en torno a cuando y quién notificar, a lo cual
responden los modelos voluntarios y obligatorios, es uno entre otros componentes de un disefio
institucional adecuado. La decision del legislador debe considerar no sélo los efectos en los costos
privados y publicos (que son relevantes por cierto), sino también valores normativos que se juegan
en un control preventivo de fusiones como la certeza juridica, la profundidad del analisis técnico, la
experticia de la agencia, o la legitimacion de sus decisiones; todos los cuales inciden en la

idoneidad de un sistema de revision ex ante.
1.2.4. Opcion por un modelo de notificacion obligatoria en Chile

En un panorama global que tiende hacia una creciente convergencia hacia los modelos
obligatorios de notificacion de concentraciones, Chile se estaba quedando rezagado, incluso en el
contexto latinoamericano®. EI ingreso de nuestro pais en 2010 al grupo de la OCDE significé un
mayor escrutinio acerca del desempefio de sus instituciones antitrust, como se evidenciaba ya en el
examen de acceso realizado por dicha organizacion®, y més adelante con mayor densidad critica en
su informe de 2014 dedicado especificamente a identificar las deficiencias y formular

recomendaciones a nuestra normativa de fusiones.

Para estos efectos, revisaremos las caracteristicas mas notables del disefio institucional
chileno existente previo a la reforma de 2016, y las criticas que la doctrina habia efectuado a su
respecto. La mas sobresaliente de estas criticas apuntaba a la ausencia en el DL 211 de una
regulacion especifica y explicitamente dedicada a controlar los efectos anticompetitivos de fusiones,
tomas de control y otros actos de consolidacion empresarial. Lo anterior, sin embargo, no impidié
que los 6rganos de competencia pudiesen conocer, de manera preventiva, dichos actos®. Chile
poseia — o al menos aspiraba a tener - un modelo de notificacion voluntaria, el que estaba
estructurado en base al procedimiento de consulta ante el TDLC. La potestad del Tribunal para
conocer de estos asuntos se consagraba en el articulo 18 N°2 del DL 211, cuya redaccion pre-
reforma de 2016 disponia: “El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia tendra las siguientes

atribuciones y deberes [...] 2) Conocer, a solicitud de quien tenga interés legitimo, o del Fiscal

% Brasil habfa introducido la notificacion obligatoria a través de su Ley N°12.529, de 2011, Estrutura o Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia. Lo mismo habia hecho Ecuador por medio de su Ley Organica de Regulacion y
Control del Poder del Mercado del afio 2011; Argentina, con la Ley N°25.156, de 1999, de Defensa de la Competencia;
Meéxico con la Ley Federal de Competencia Economica, de 2014; y Colombia a través de su Ley N°1340, de 2009, que
dicta normas en materia de proteccion de la competencia. Entre los que, al afio 2014, mantenian un esquema de
notificacion voluntaria, destacaban Chile y Venezuela.

& OCDE (2010), pp. 22-27.

8 No sélo nos referimos a las investigaciones promovidas por la FNE y/o a las decisiones del TDLC en esta materia;
también las predecesoras Comision Preventiva Central y Comision Resolutiva se habian pronunciado en varias
oportunidades sobre operaciones de concentracion entre 1974 y 2004. Un listado de la jurisprudencia de estos érganos, en
la materia que nos atafie, puede encontrarse en DOMPER y TARZIJAN (2011), pp. 295-307.
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Nacional Econdmico, los asuntos de carécter no contencioso que puedan infringir las disposiciones
de la presente ley, sobre hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse, para lo cual, podra
fijar las condiciones que deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”. Las normas de
substanciacion de la consulta estaban contenidas en el articulo 31 del DL 21 y el TDLC habia
dictado sendos autos acordados aplicables a cuestiones propias de este procedimiento, como el Auto
Acordado N°5/2004%, que abordaba el supuesto en que un mismo asunto se promoviera
paralelamente por la via contenciosa y la no contenciosa, y el Auto Acordado N°12/2009% que
sefialaba la informacién que todo consultante de una operacion de concentracion debia acompafiar a

su presentacion.

Hay que precisar que en algunos casos especiales se preveia la obligacion de notificacion
previa. La Ley N°19.733 sobre libertades de opinion e informacion (“Ley de Prensa”) en su articulo
38 impone el deber de notificar a la FNE, en forma a previa su perfeccionamiento, cambios
significativos en la propiedad de medios de comunicacion social sujetos a concesion otorgada por el
Estado, ante lo cual la FNE deberd evacuar un informe dentro de los 30 dias siguientes a la
recepcion de los antecedentes. La falta de emision del informe de la Fiscalia dentro del plazo, hace
presumir que su parecer es favorable a la operacion; si el informe (dentro de plazo) es desfavorable,
la operacion deberd someterse al procedimiento de consulta ante el TDLC. Esta norma merece
nuestra atencion por dos razones. Uno, la experiencia demostrada por la FNE en esta materia es un
antecedente no despreciable que respalda la decisién de entregarle el control previo para las

concentraciones en general®

, 'y dos, porque se contempla una forma de silencio administrativo
positivo que, segln se vera, aparece en casi todos los modelos comparados de control de fusiones, y
ha sido recogido por la reforma al DL 211. Notese también que esta regulacion sigue plenamente

vigente al dia de hoy®.

8 Auto Acordado N°5/2004, de 22 de julio de 2004, sobre forma de tramitacion de demandas o requerimientos, por un
parte, y de consultas, por la otra, cuando recaigan sobre unos mismos hechos, en relacion con la aplicacion del
procedimiento denominado “no contencioso” del articulo 31 del texto en vigor del Decreto Ley N° 211.

% Auto Acordado N°12/2009, de 20 de marzo de 2009, sobre informacién relevante para el control preventivo de
operaciones de concentracion.

% Hasta antes de la Ley N° 20.361, este control lo efectuaba el TDLC y por la alta carga de trabajo que significaba, se
traspaso a la FNE: “Frente al gran nimero de concentraciones inocuas o irrelevantes que eran notificadas al TDLC —
alrededor de 320 consultas, con un promedio anual de 53 solicitudes anuales, mayoritariamente asociadas a cambios en la
propiedad de concesiones de radiodifusion sonora locales o regionales—, el legislador opt6, a partir del afio 2009, por
entregar dicho control a la FNE” (NEHME y MORDOJ, 2012, p. 129). A modo de ejemplo, segin informacién disponible en
la pagina web de la Fiscalia, s6lo en el afio 2016 se informaron 66 operaciones, tanto de alcance regional como comunal.
% Se entiende el interés ptblico de mantener este control especifico, pues no se espera que los titulares de estas
concesiones sobrepasen los umbrales de notificacién que rigen para el control de concentraciones en general, y, sobre
todo, porque se trata de un area politicamente sensible como es la concentracién en la propiedad de los medios de
comunicacion. Con todo, aparece en la historia de la Ley N° 20.945, en el Primer Informe de la Comision de Economia
del Senado, la idea de modificar el articulo 38 de la Ley de Prensa y, sin derogarlo, hacer mas expedito el proceso de
evaluacion. Se propuso que las adquisiciones informadas desfavorablemente por la FNE, en lugar de someterse a consulta
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Asimismo, existen otros estatutos especiales que establecen, para fusiones y adquisiciones
que involucren a ciertas entidades reguladas, el deber de obtener autorizacion administrativa previa
de las superintendencias del ramo, como lo hacen la Ley General de Bancos (art. 35 bis), el Decreto
Ley N°3500 (arts. 43 y 94 N° 1), o la Ley General de Servicios Sanitarios (art. 64); pero en estos
casos no se realiza un examen del potencial anticompetitivo de la operacion, sino un examen en

torno a la observancia de la propia normativa sectorial.

Otra posibilidad de notificacién obligatoria residia en que el TDLC, al conocer de una
operacion de concentracion, estableciere como condicién para dar su aprobacion, el deber de
consultar posteriormente todo cambio en la propiedad del control de la entidad resultante, o la

enajenacion de activos relevantes de las partes®’.

Fuera de los supuestos sefialados, la expectativa era que la consulta fuese promovida
voluntariamente por las propias partes de la operacion, en forma previa a la ejecucion de los actos

tendientes a materializarla. No obstante, esta aspiracion se vio frustrada por varias razones.

Primeramente, coexistia una multiplicidad de vias distintas a la consulta. Una de ellas era el
control en sede administrativa efectuado por la FNE, quien recurria a la figura de los acuerdos
extrajudiciales (introducidos por la Ley N° 20.361 al DL 211) para investigar operaciones de
concentracion antes de que se llevasen a cabo, y consensuar con las partes medidas idéneas para
mitigar sus riesgos. El acuerdo alcanzado era sometido a aprobacion del TDLC, conforme lo exige
el articulo 39, letra fi). La intencion de la Fiscalia era examinar un mayor nimero operaciones de
concentracion riesgosas, por medio de ofrecer a los agentes econémicos una via mas rapida que la
tradicional en sede judicial, con mayor espacio para la negociacion de los remedios. Con este
objetivo, la FNE publicé en 2012 una nueva “Guia para el Analisis de Operaciones de
Concentracion” que contenia no s6lo una metodologia para evaluar la operacién, sino un
procedimiento definido que informaria la investigacion realizada por la Fiscalia en estos casos.
Sefialaba la “Guia” que el acuerdo extrajudicial era uno de los tres posibles resultados con que

podia terminar la investigacion: si la operacion se estimaba inocua para la libre competencia, se

(de incierta y a veces excesiva duracion), se sujetasen al mismo procedimiento de revision especial ante el TDLC que
aplica a las resoluciones que prohiban derechamente una operacién de concentracion, actual articulo 31 bis, y que es
mucho mas célere en su substanciacion (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 371). Lamentablemente no se
acogio tal recomendacion.

87 véase Resolucion N°1/2004, de 25 de octubre de 2004, condicion primera, Rol NC N° 02-04; Sentencia N°09/2004, de
5 de octubre de 2004, resolutivo 3°, Rol C N° 03-04; Resolucién N°20/2007, de 27 de julio de 2007, resolutivo 1.2., Rol
NC N° 173-06; Resolucion N° 22/2007, de 19 de octubre de 2007, condicion N°2, Rol NC N° 134-06; Resolucion N°
31/2009, de 9 de diciembre de 2009, condicion N°1, Rol NC N° 339-09; Resolucion N° 34/2011, de 26 de mayo de 2011,
resolutivo 3°, Rol NC N° 380-10; Resolucion N° 37/2011 , de 21 de septiembre de 2011, condicion séptima (V11.3), Rol
NC N° 388-11; y Resolucion N° 43/2012, de 12 de diciembre de 2012, condicion sexta, Rol NC N° 397-11.

26



decretaria el archivo, pero en caso contrario, si la operacion revestia riesgos y no se llegaba a un
acuerdo, la FNE someteria a consulta la operacion. Las partes se verian incentivadas a someter
voluntariamente su operacién a escrutinio obteniendo rdpidamente una aprobacién (condicionada o
no) visada por el TDLC; pero si, en cambio, las partes no cooperaban, se exponian a la via litigiosa
(a todas luces mas incierta y costosa). Cabe destacar que, en efecto, los acuerdos extrajudiciales
fueron ideados para un control (preventivo y represivo, indistintamente) con miras a alivianar la
carga de trabajo del TDLC, proveyendo de una via administrativa, desjudicializada, que habilitaba a
una interaccion de orden transaccional entre la agencia y las partes, mejor que la que permitiria un
juicio en curso®. Esto consta en la historia del establecimiento de la Ley N°20.361, aludiendo

explicitamente a las fusiones®™.

Los acuerdos extrajudiciales han sido empleados en varias oportunidades para revisar otras
fusiones y adquisiciones, respecto de operaciones futuras como operaciones consumadas, y en todas
ellas resulté aprobado el acuerdo respectivo®. No obstante, debe repararse en que la coexistencia
del control judicial con este control administrativo le jug6é en contra. En un caso, la FNE habia
llegado a un acuerdo con las partes para aprobar la fusion entre las aerolineas LAN y TAM, sin
embargo, el documento ni siquiera llegé a ser revisado por el TDLC, ya que el mismo dia en que la
Fiscalia habia presentado al Tribunal el acuerdo, horas antes la asociacion de consumidores
CONADECUS impetr6 una consulta respecto de la misma operacién. Al no existir reglas expresas
de exclusion, abstencién o prelacion entre una y otra via, el Tribunal estimé aplicar un criterio
temporal y conocer de la consulta, que fue ingresada primero®. Algunos ministros del TDLC
también han estimado que no es posible someter a acuerdo extrajudicial hechos que puedan ser
objeto de un procedimiento no contencioso. EI Ministro Depolo, en el caso del acuerdo extrajudicial

LAN/TAM citado estuvo por rechazarlo “habida consideracion de que, a su juicio, la facultad del

8 \/ALDES (2010); AGUERO Y MONTT (2011), pp. 11-16.

® BipLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2009), p. 213: “Hoy, en Chile, las entidades que quieren fusionarse solicitan un
pronunciamiento del Tribunal y, mientras tanto, el fiscal nada puede hacer. De aprobarse la norma, la fiscalia podra llegar
a un acuerdo extrajudicial, de modo de establecer las condiciones previas bajo las cuales la fusién puede ser considerada
consistente y compatible con la defensa de la libre competencia”.

% \/¢ase, ademas de la resolucién de 18 de abril de 2013, que aprueba acuerdo extrajudicial respecto de adquisicién de
Pfizer por Nestlé, Rol AE N° 07-13; la resolucién de 4 de septiembre de 2014, que aprueba adquisicion de CFR
Pharmaceuticals S.A.,por Abbott Investments Luxembourg, Rol AE N° 09-14; la resolucién de 6 de noviembre de 2014
que aprueba acuerdo extrajudicial respecto de operacion materializada entre Oben Group y Sigdopack S.A., Rol AE N°
10-14; la resolucion de 29 de enero de 2015 que aprueba acuerdo extrajudicial respecto de fusion de South Acquisition
Corp. Inc. y EPD Holdings Inc., Rol AE N° 11-15; la resolucion de 16 de septiembre de 2015, que aprueba acuerdo
extrajudicial respecto de operacidon entre General Electric y Electrolux, Rol AE N° 12-15; y la resolucién de 29 de junio
de 2017, que aprueba acuerdo extrajudicial respecto de adquisicion de control de Cemento Polpaico S.A. por Inversiones
Caburga Limitada, Rol AE N° 14-17.

% Resolucién de 28 de enero de 2011, Rol AE N° 03-10: “atendido que ya se ha iniciado ante este Tribunal un
procedimiento de consulta, Rol NC N° 388-11, respecto de la operacién de concentracion que motiva el acuerdo
presentado por las solicitantes, y en consideracién, ademas, de lo dispuesto en el articulo 31 N° 2 del D.L. N° 211, no ha
lugar a lo solicitado”.
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Sr. Fiscal Nacional Econdémico de someter acuerdos extrajudiciales a la aprobacion de este
Tribunal, al tenor del articulo 39 letra fi) del D.L. N° 211, no procede cuando la naturaleza de los
hechos que los motiven sea no contenciosa, como es el caso de la solicitud que aqui se ha

792 Mas tarde, en la revision del

rechazado, al referirse ésta a una operacion de concentracion
acuerdo extrajudicial para la fusion Nestlé/Pfizer, se hicieron patentes las posiciones divergentes
entre los miembros del Tribunal. En este caso hubo dos resoluciones sucesivas y contradictorias
entre si. La primera resolucion entendia que los acuerdos extrajudiciales solo podrian referirse a
infracciones a la ley, lo que excluiria su aplicacién para operaciones de concentracion, que no
tendrian esa calificacion. Luego de que la FNE dedujera un recurso de reposicion, el Tribunal, con

diferentes ministros concurrentes a la decision, resolvieron aprobar el acuerdo extrajudicial.

Se ha dicho que la sefial del Tribunal no es otra “que este procedimiento [de acuerdos
extrajudiciales] s6lo excepcionalmente esta abierto para casos de operaciones de concentracion
relativamente sencillas, donde el TDLC no debe hacer un andlisis muy detallado de los posibles
efectos de la operacion”®. En sus pronunciamientos posteriores, aunque siempre favorables al
acuerdo, se hace la prevencién recurrente de que el Tribunal aprueba el acuerdo extrajudicial no
obstante el escaso tiempo que tuvo para conocer de los antecedentes y recalcando de que su visto
bueno no implica pronunciamiento sobre los hechos a que se refiere. La opinién ambivalente del
TDLC en casos de fusiones y adquisiciones dejaba en entredicho la idea que los acuerdos
extrajudiciales eran la via idonea para operaciones complejas, y si es efectivamente una opcion

procedimental mas segura y menos incierta que la consulta.

Otra alternativa, aunque muy marginal, era el control represivo que proveia el
procedimiento contencioso ante el TDLC (arts. 18 N°1y 19 a 29 DL 211). En esta via se ventilaban
los incumplimientos a medidas de mitigacion impuestas a operaciones autorizadas previamente.
Fuera de ello, s6lo se conoci6 un caso de una operacion de concentracion propiamente tal revisada
al alero de este procedimiento: la adquisicién de Chile Films por parte de Hoyts Cinemas, que
termind con un acuerdo conciliatorio entre la FNE y las partes, aprobado por el TDLC®. El desafio
gue plantea el examen ex post es que, a diferencia del control preventivo en que no hay un juicio de
reprochabilidad sobre la conducta de las partes (no hay operacion materializada atn), en el control

represivo se persigue hacer efectiva la responsabilidad infraccional de los agentes econémicos

92 Resolucion de 28 de enero de 2011, Rol AE N° 03-10.

% Gumucio y PUSTILNICK (2014), p. 94. Otros también habian sido criticos de esta decision: “El cambio de opini6n del
TDLC no se debié a los argumentos esgrimidos por las partes por via de reposicion, sino por un cambio en la integracion
de la sala al momento de revisar el asunto [...] la divergencia en este caso tiene consecuencias sistémicas, pues la
incertidumbre generada hace fracasar los intentos de la FNE de generar un sistema razonable de control de fusiones ante
los vacios legislativos existentes en la materia” (ROJAS COVARRUBIAS, 2013).

% Resolucion intermedia de 15 de enero de 2013, Rol C N° 240-12.
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involucrados en la comision de hechos o actos que se consideran anticompetitivos. Por ello es que
tanto en los incumplimientos de medidas como en el caso de la operacion Hoyts/Chile Films, para
que fuesen merecedores de sancion, los hechos objeto del requerimiento debian ser calificados
como actos contrarios a la libre competencia y subsumibles dentro del tipo genérico del inciso 1°
del articulo 3° del DL 211.

En esta materia se evidencia otra inconsistencia del disefio institucional. La distincion entre
control preventivo como previo a la materializacion de la operacion, y represivo, como posterior a
ella, se diluia, puesto que en dos oportunidades se conocieron en sede de consulta operaciones ya
consumadas, con miras simplemente a someter a aprobacion medidas de mitigacion®. El peligro
para las partes aqui era mas que evidente: el Tribunal podia no acoger las medidas propuestas por
ella, imponiendo unas mas gravosas, o incluso, podia considerar que ninguna medida era suficiente,
disponiendo la desinversion total de la operacion®. En este sentido, el DL 211 no preveia norma
alguna que impidiese que las partes consumasen la operacion y promovieren igualmente una
consulta a su respecto, o que una vez iniciada la consulta, se materializare la fusion antes del
término del procedimiento (cuestion que tratd de ser, en alguna forma contenida, por el TDLC en un
auto acordado). VALDES acertadamente califica la potestad consultiva como administrativa y
esencialmente preventiva, pero hace la precision de que el caracter preventivo esta dado no tanto
porque se evalle la operacion antes de ejecutarse, sino mas bien antes de que sus efectos
anticompetitivos se produzcan (o se sigan produciendo)®’. No compartimos esta Gltima apreciacion,
pues parece desconocer la razén que justifica un control ex ante, cual es, lo dificultoso que resulta
revertir con éxito una operacién de concentracion; la integracion implica la confusion de los
activos, el acceso a informacién confidencial de la otra parte, a sus procesos productivos, a las
instalaciones, etc. Asimismo, la integracion permite desde ya al adquirente influir en el desempefio
competitivo de la entidad objetivo, por lo que el riesgo de que se emplee unilateralmente el poder de
mercado alcanzado, en desmedro de consumidores o competidores, existe desde un principio. De
suerte que la distincion entre control preventivo y represivo sélo tiene sentido y utilidad atendiendo
a si la operacién se ha consumado o no. Por ello es que todos los sistemas comparados buscan (por
la via de sancionar el perfeccionamiento anticipado) disuadir a que las partes se integren

prematuramente sin haber obtenido una resolucion aprobatoria.

% Nos referimos a la fusién Shell/Terpel, aprobada con condiciones mediante la Resolucién 34/2011, de 26 de mayo de
2011, Rol NC N° 380-10, y la fusion entre SMU y Supermercados del Sur, aprobada con condiciones por Resolucién
43/2012, de 12 de diciembre de 2012, Rol NC N° 397-11, confirmada por la Corte Suprema.

% Gumucio y PUSTILNICK (2014), p. 95.

" VALDES (2006), pp. 615-616.
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Otra critica recurrente de la doctrina fueron las reglas de legitimaciéon activa en el
procedimiento no contencioso. Ello porque el articulo 18 N°2 sefiala que una consulta podra ser
iniciada por la FNE o “quien tenga interés legitimo” en el hecho, acto o convencion respectiva. Esta
norma abrio la puerta a que terceros, aun no siendo partes de la operacion, pero alegando tal interés
por ser competidores, proveedores o consumidores, pudieran promover una consulta sobre una
operacion ajena. Esta controversia se dio a propdésito de la consulta ingresada por CONADECUS
respecto de la fusion LAN/TAM, donde en fallo dividido el TDLC concluy6 que:

“en opinion de este Tribunal, CONADECUS vy los consumidores de los servicios que
prestan LAN y TAM -cuyo interés, tal como ya se ha dicho, puede representar ante las
autoridades jurisdiccionales o administrativas por expresa disposicién legal- son legitimos
interesados en la consulta de autos, toda vez que la operacién proyectada que es objeto de la
misma les atafie y es apta para producir en ellos incertidumbre juridica, desde que sus

efectos potenciales pueden tener un impacto directo en su circulo de derechos e intereses

juridicos concretos™®.

Aunque razonable la interpretacion del Tribunal, no se sabia si esta posicion se mantendria
para otros casos, dada la discrepancia entre los mismos ministros. Pero, lo mas grave, es que la
legitimacién amplia trastoca notablemente la estructura de incentivos que deberia ordenar un
sistema de notificacién voluntaria e irroga incertidumbre a los agentes econdémicos en cuanto a
quién tiene derecho a desafiar una operacion, pudiendo ser arrastrados a un proceso lento y

oneroso®.

El objetivo principal de un sistema voluntario es que sean las partes de la operacion quienes
autoevallen los posibles riesgos anticompetitivos vy, a partir de ello, notifiquen su operacién a la
autoridad en forma preventiva. Es por esto que la posibilidad de que terceros ajenos a la operacion
pudieran someterla a consulta generaba, por un lado, un riesgo latente de sobre-natificacion y, por
otro lado, la evidente posibilidad de free-riding de terceros que tuvieren el interés de agregar costos
a una concentracion futura por la via de someterla a consulta. Por ello es que esta forma de

legitimacion activa amplia situaba al anterior régimen,

“en el escenario mas negativo posible — esto es, a medio camino entre un sistema
obligatorio y uno voluntario — desde que se reducen los incentivos de sefalizacion
asociados al sistema voluntario y, al mismo tiempo, se deja en poder de terceros distintos de
las partes y la autoridad la determinacion de cudndo una concentracion debe ser
forzosamente consultada’'%.

% Resolucién de 17 de marzo de 2011, voto de mayoria, cons. 6°, Rol NC 388-11.
% Gumucio y PUSTILNICK (2014), p. 88-89.
190 NEHME y MoRDOJ (2012), p. 112.
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Relacionado con esto, el TDLC por la via del Auto Acordado N°5/2004 determin6 que toda
consulta (entendiéndose obviamente incluidas aquellas recaidas en una concentracién), a contar de
su fecha de ingreso, traia automaticamente la paralizacion de todos los actos tendientes a
materializar los hechos, actos o convenciones consultados'®. Efectivamente, un dispositivo
indispensable para la eficacia de un control preventivo es que una vez promovida la intervencion de
la autoridad se prohiba a las partes llevar a cabo la operacion notificada mientras esta pendiente de
resolucidn su caso. Pero en Chile, esta medida precautoria de suspensién inmediata de la operacion,
de creacion puramente jurisprudencial, habia sido criticada ya que terceros que pretendian oponerse
a una fusion podian recurrir a la consulta de manera oportunista y obtener con ello su paralizacion
por todo el tiempo que durase el procedimiento’®. En otras palabras, el hecho de que terceros
estuvieran legitimados para impetrar una consulta sobre una operacion de concentracion implicaba,

108 Asimismo, no habia otros

ademas, el efecto inmediato de suspenderla a su entera discrecién
medios para disuadir la litigacion temeraria toda vez que no existe la condena en costas en sede de
consulta'®. En esta misma linea, aun no siendo los que presentasen la consulta sino terceros que se
hacen parte posteriormente, al ser admitidos al procedimiento también tenian el derecho de
impugnar la sentencia del TDLC por la via del recurso de reclamacion, lo que podia retrasar ain
mas el resultado del proceso. Todo ello llevé a que la doctrina aconsejara que, si terceros extrafios
iban a intervenir en el contexto de la evaluacion de fusiones, lo hicieran limitandose al aporte de

antecedentes™®.

También se producian otros efectos propios de la judicializacién de estos asuntos. Las
partes debian internalizar los costos asociados a su defensa frente a las imputaciones de la agencia,
al tiempo de convencer al tribunal de la inocuidad de su operacion. La estructura de juicio disuadia
de conductas propositivas destinadas a obtener una decision ajustada y consistente con las
caracteristicas de la transaccion revisada y el mercado en que incidiria, sino por el contrario, se
alentaba una conducta adversativa, que polarizaba las posturas entre la aprobacién pura 'y simple, y
el completo rechazo de la operacion. La consulta no proveia de una estructura procesal idonea que

permitiese un dialogo cooperativo entre los intervinientes para dimensionar correctamente sus

1 En su numeral 3°, parrafo 2°, el auto acordado reza: “Atendido que el procedimiento no contencioso tiene
precisamente por objeto obtener de este Tribunal un pronunciamiento orientado a otorgar o a denegar a la parte
consultante la certeza juridica que establece el articulo 32 del DL 211, pues es consustancial a la naturaleza de la consulta
esperar a dicho pronunciamiento, en todos los casos a que se refiere este nimero, y desde la fecha de ingreso de la
consulta, los hechos, actos o contratos consultados no podran celebrarse, ejecutarse o concluirse por la parte consultante
sin que previamente hayan sido aprobados por el Tribunal y en la forma establecida por éste”.

102 \/ALDES (2006), p. 637; ORTUZAR (2007), p. 68; AGUERO y MONTT (2011), pp. 9-10.

02 OCDE (2014a), p. 101.

104 NEHME y MoRDOJ (2012), p. 112.

195 NEHME y MORDOJ (2012), p. 127; CAVIEDES (2012), pp. 145-146; GuMUCIO y PUSTILNICK (2014), p. 97.
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riesgos y disefiar remedios adecuados. Por el contrario, a pesar de que existiera desde las partes y la
FNE una intencién de concordar medidas de mitigacion, siempre existia la posibilidad de que el
TDLC no considerara estas propuestas e impusiera otros muy gravosos, dificiles de ejecutar por las

106 A |o anterior se sumaba la excesiva duracion de

partes o complejos de monitorear por la agencia
los procedimientos de consulta que, incluyendo la primera revision ante el TDLC, y la probable
reclamacién ante la Corte Suprema, rondaba entre 8 y hasta 14 meses. Este es un plazo excesivo, en
comparacion a los tiempos que existen en el resto de las jurisdicciones que giran en torno a los 120
dias, mas 60 dias si eventualmente se promueve una revision o apelacion de la decision primaria.
Todos estos plazos en los sistemas comparados son previamente definidos en la misma
reglamentacion del procedimiento. No debe desatenderse a que, en el intertanto que se desarrolla el
proceso, las partes dejan en suspenso decisiones de inversion relevantes y pueden experimentar
pérdidas asociados a la incertidumbre en el resultado como la afectacion a su imagen comercial y
fuga de personal clave'®. En Chile, la dilacién excesiva y tiempos inciertos del proceso podia llevar
a que las partes no estuviesen en condiciones de soportar todos los costos asociados, desistiéndose
de su operacion. Este contexto adverso era especialmente problematico si llevaba a la frustracion de
una transaccion que traia beneficios comprobables a la sociedad. Habia, por lo tanto, una
posibilidad de sobre-intervencion que conducia a errores de tipo Il, pero, al mismo tiempo, la
incerteza asociada al procedimiento y su resultado podia disuadir de notificar operaciones riesgosas,

gue se consumaban sin ser revisadas, por lo que incrementaba la ocurrencia de errores de tipo I.

Otro aspecto comentado era la incertidumbre en torno a la confidencialidad de la
informacién aportada al expediente de consulta. EI érgano revisor debe hacerse de los antecedentes
pertinentes para evaluar la operacién y sus efectos, los que son entregados por las mismas partes.
Esto obedece a la necesidad de suplir la asimetria de informacion caracteristica de todo proceso o
intervencion regulatoria, donde son los mismos agentes econémicos los que manejan la informacion
necesaria sobre el mercado en que intervienen. Frente a ello, el TDLC reguld, en su Auto Acordado
N°12/2009 los antecedentes indispensables que las partes debian aportar al momento de presentar
su consulta. Pero la imposicion de obligaciones de entrega de informacion entra en tension con que
terceros ajenos a la operacion puedan tener acceso al expediente publico en que se ventila la
consulta, haciéndose de informacién valiosa acerca del desempefio competitivo de su rival. Este
tension se resuelve habitualmente estableciendo reglas de confidencialidad, cuestién que aspir6 a

hacer el Auto Acordado N°15/2012 del TDLC. Esta regulacion, no obstante, preveia la publicidad

106 NenmE y Morbos (2012), pp. 115-116; COMISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE
COMPETENCIA (2012), p. 24; COLEGIO DE ABOGADOS DE CHILE A.G. (2012), pp. 9-10; GuMucIo y PUSTILNICK (2014), pp.
91-92; OCDE (2014a), p. 100.

197 NEHME y MoRDOJ (2012), p. 116.
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como la regla general, siendo carga de las partes justificar al Tribunal la confidencialidad de lo que
presentasen; esto podia disuadirlas de aportar informacion, y en general desincentivar la auto-
notificacion de otras operaciones en mercados donde secretos industriales sean especialmente

importantes'®.

También se evidenciaba un déficit desde el punto de vista sustantivo. La claridad,
predictibilidad y uniformidad en la aplicacion de las normas sustantivas es lo que incentiva a las
partes a notificar en un modelo voluntario. Pero como el DL 211 carecia de una normativa que
reconociera las particularidades del control preventivo de concentraciones, éstas se evaluaban a la
luz del articulo 3°, norma pensada para fines del control represivo y de amplisimo tenor. No existia
entonces un estandar ad hoc para las concentraciones que permitiera a las partes auto-evaluar si su
operacion merecia ser notificada, nuevamente afectando uno de los elementos indispensables para

el funcionamiento de un modelo voluntario.

En definitiva, y a lo largo de los afios en que se desenvolvio este régimen de control de
fusiones, la practica fue mostrando que pocas operaciones se notificaban preventivamente al TDLC,
y so6lo aquellas que alcanzaban notoriedad publica, por los mercados involucrados o por la directa
actuacion de terceros que buscaban oponerse a ellas. En este contexto, un amplio sector de la
doctrina habia sugerido que se abandonase este deficiente esquema voluntario, y avanzase hacia uno
de notificacion obligatoria, y en particular, de tipo mixto o hibrido:

“En lo que respecta a Chile (que es de los pocos paises con sistema voluntario), si
ponderamos por una parte el relativamente escaso desarrollo del control de concentraciones,
y por otra que uno de sus principales problemas es, en opinién de la doctrina, que los
organismos competentes no han sido capaces de establecer criterios relativamente
uniformes que entreguen seguridad juridica, concluimos que es necesario transformar el
sistema chileno en obligatorio mediante una reforma al D.L. N° 21171%

De igual forma, NEHME y MORDOJ habian concluido que:

“Las criticas planteadas a los regimenes comparados asimilables al chileno, unidas a las
deficiencias ya descritas de nuestro sistema actual, parecen hacer preferible la adopcién en
Chile de un sistema obligatorio de control preventivo de concentraciones, en base a ciertos
umbrales (thresholds) previamente definidos, por sobre los cuales debiera informarse
obligatoriamente de las concentraciones concernidas. Ello, sin perjuicio de poderse
establecer, adicionalmente, algunos incentivos a la notificacion voluntaria de
concentraciones que, no obstante encontrarse bajo tales umbrales, tengan, por las
caracteristicas de litigiosidad de los mercados involucrados u otras consideraciones de tipo

108 NEHME y MORDOJ, p. 118.
109 CavIEDES (2014), p. 366.

33



estratégico, una probabilidad relevante de ser objeto posterior de una demanda por
terceros™°,

En el mismo sentido, favorables un régimen obligatorio mixto, se pronunciaban el COLEGIO
DE ABOGADOS DE CHILE™, la COMISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE
COMPETENCIA™? y, més recientemente, el informe de la OCDE sobre nuestra normativa de
fusiones™*®. La idea de que la experiencia chilena con un esquema pretendidamente voluntario habia
llevado a resultados poco satisfactorios trasunta a estas opiniones, y perme6 a la decision del
legislador de abandonar cualquier intento de realizar cambios especificos al procedimiento no

contencioso y de preservar la voluntariedad de la notificacion.

Esta decision nos parece acertada porque se afirma en la evidencia del control de
concentraciones hasta ese momento en Chile y en el mundo. EI modelo obligatorio hibrido provee
de mayor certeza juridica, en comparacion al existente a la época, respecto de qué operaciones
deben ser preventivamente controladas y quiénes estan legitimados notificar una operacion. De
igual forma, la tendencia a nivel internacional, incluida Latinoamérica, es a moverse hacia sistemas

de notificacién obligatoria mixtos.

Siguiendo a GONzZALEzZ y BENITEZ, a la hora de decidir si reformar el mecanismo de
notificacion existente, o cambiar por otro diferente, hay dos variables a considerar: la fortaleza del
sistema institucional del pais, y el nivel de experiencia de las agencias de libre competencia al
enfrentarse con casos de fusiones'™*. Asi, la notificacion voluntaria funciona mejor en paises
desarrollados con sélidas acciones de enforcement, donde las agencias y los tribunales pueden
actuar de manera eficaz frente a transgresiones a la normativa sobre control de concentraciones. De
igual forma, agencias con mayor experiencia y conocimiento son capaces de detectar
oportunamente y con mayor grado de precision agquellas operaciones mas riesgosas que merecen ser

analizadas en profundidad. En cambio, agencias menos experimentadas en este materia necesitaran

110 NEHME y MORDOJ (2012), p. 123.

1 CoLEGIO DE ABOGADOS DE CHILE A.G. (2012), p.2: “En cuanto a la obligatoriedad o voluntariedad del sistema, la
mayoria de la Comision [de Libre Competencia del Colegio] recomienda avanzar hacia un sistema mixto, segtn el cual
sea obligatorio consultar operaciones de concentracion que superen determinados umbrales”.

12 ComisiON ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA (2012), p. 25: “Proponemos un
sistema donde la consulta se hace obligatoria si la fusion se encuentra por sobre indicadores que sirven para advertir que la
operacion podria contribuir a una estructura de mercado potencialmente no competitiva, a la luz de ciertos indicadores
(“umbrales™) establecidos por la autoridad. El establecimiento de este sistema — que podemos calificar como un “sistema
mixto” - se basa en separar aquellas operaciones que superen un cierto “umbral”- [....] de aquellas empresas cuya
operacion quede por debajo del umbral, las no deberan someterse a procedimiento alguno de revision. Estas empresas
podrian someterse voluntariamente al examen de fusiones de la FNE, para obtener una mayor certeza juridica respecto a
eventuales cuestionamientos con respecto a una potencial amenaza a la libre competencia de ésta”.

113 OCDE (2014a), p. 80: “A la luz de las ventajas y desventajas de cada sistema de notificacion, y dada la experiencia
actual de Chile y su panorama econdémico e institucional, un sistema obligatorio previsto de las condiciones que aseguren
su eficacia puede mostrarse mas efectivo”.

14 GonzALEZ y BENITEZ (2008), p. 37.
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mas tiempo y recursos para examinar una fusion a fin de determinar si merece ser analizada o no.
Por estas razones, la notificacion obligatoria es el mecanismo recomendable para agencias que estan
en una etapa temprana y no consolidada del proceso de aprendizaje en torno a la intervencion ex
ante y ex post de fusiones. Creemos que este Gltimo es el caso de Chile. La estructura orgénica dual
- Fiscalia Nacional Econémica'y TDLC - se estableci6 recién en el afio 2003, con la reasignacion de
competencias y potestades que efectud la Ley N° 19.911. Ello gener6 un progresivo reacomodo y
adaptacion de los roles de estos dos 6rganos, que sufrid nuevos trastornos con la Ley N° 20.361 de
2009 que, entre otras cosas, introdujo los acuerdos extrajudiciales. Segln vimos, la negociacion de
estos acuerdos como mecanismo alternativo de resolucidn de casos estaba supeditada al visto bueno
del TDLC, y ademas debia convivir con la amenaza de que terceros sometiesen a consulta el mismo
caso. Si miramos a la experiencia de las agencias, la FNE recién en 2006 dictd su primera Guia
especificamente dedicada a operaciones de concentracion, y un nuevo texto mas completo en 2012
que, a la luz de su nueva potestad para suscribir acuerdos extrajudiciales, incentivase a los
particulares a someter voluntariamente su operacion a investigacion. Pero, acuerdos extrajudiciales
relativos a fusiones y adquisiciones han sido escasos (entre 2004 y 2014 se aprobaron 3 de ellos).
Fuera de los informes obligatorios que le exige la Ley de Prensa, la Fiscalia prefiri6 centrarse en la
tramitacion de acuerdos extrajudiciales referidos a operaciones de menor complejidad. Si
atendemos a la experiencia del TDLC, aunque sélidamente fundamentada en sus resoluciones, no
existe una jurisprudencia profusa en el ambito de fusiones, lo que se explica también por la reciente
data de su establecimiento (entre 2004 y 2014 el TDLC habia conocido de 17 operaciones de

concentracion en sede de consulta)™®.

La institucionalidad chilena de la época era insuficiente para proveer de un adecuado
control previo de fusiones, y la practica de los 6rganos competentes, aunque centrada en
transacciones de envergadura y muy difundidas, era acotada y no exenta de ambigliedades en sus
criterios formales (qué procedimiento es el idoneo) y sustantivos (qué fusiones merecen ser
revisadas preventivamente y represivamente). EI DL 211 se habia ido perfeccionando en la
persecucion de actos anticompetitivos como la colusion (v. gr. las facultades intrusivas del articulo
39 letra n) y la delacion compensada), pero para las operaciones de concentracion (cuya
irreversibilidad demanda una regulacion ad hoc que se haga cargo de sus especificidades), no
existian mecanismos claros, expeditos y confiables que dieran suficiente seguridad a los particulares
ni permitiesen a la FNE desafiar eficazmente operaciones peligrosas consumadas. La consulta ante

el TDLC era lenta, costosa y podia llevar a la imposicion de remedios excesivamente gravosos, al

115 Empleamos el periodo 2004-2014 ya que comprende desde la plena vigencia de los cambios introducidos por la Ley
N° 19.911 y la presentacion del proyecto de ley de lo que seria la Ley N° 20.945.
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tiempo que los acuerdos extrajudiciales, si bien reducian los costos de transaccion y permitian
negociar remedios, no daban necesariamente garantias de certidumbre, predictibilidad y estabilidad
en sus decisiones. No habia incentivos a notificar ex ante, sino por el contrario el riesgo de ser
arrastrados por terceros a una consulta con altos costos de litigacion e inciertos resultados. A su
turno, las sanciones sobre operaciones anticompetitivas consumadas que no fueron revisadas era
practicamente inexistente ya que las acciones de la FNE se centraron en los incumplimientos de
medidas de mitigacién, es decir, operaciones ya revisadas respecto de las que era sabido su
potencial anticompetitivo. EI modelo de notificacion chileno, aunque se presentaba como uno
voluntario, carecia del elemento disuasivo de las multas y de acciones represivas ex post, que es
fundamental para que funcione adecuadamente la estructura de incentivos, como ocurre en
Australia o Nueva Zelandia®®. En efecto, los riesgos de sobrenotificacion eran menores en
comparacion a un modelo obligatorio, pero estaba siempre presente el riesgo de la no-notificacion,

que era del todo desatendido.

A la luz de todo lo expuesto, el establecimiento de un modelo de notificacién obligatoria era

la decision adecuada en el contexto de la evolucién de nuestro derecho de la competencia.

Igualmente habia algunos autores que defendian la idea de seguir en el modelo voluntario.
En nuestro medio, VALDES criticaba un proyecto de ley de 2004 que establecia una consulta
obligatoria ante el TDLC para operaciones que superasen cierta cuota de mercado nacional y ventas
en Chile, preguntandose: “;Cual seria la velocidad de resolucion de estas consultas forzadas por
parte del Tribunal Antimonopd6lico? Ya preocupa la gran cantidad de temas que atiende este tribunal
especial, resultado légico preguntarse como operaria en el despacho de las causas con esta nueva
carga que se le impondria”*'’. Pero radicar el control en un tribunal es s6lo una de las opciones de
disefio institucional disponibles. A nivel comparado existe una variedad de alternativas, que
trasuntan entre un esquema en que es la agencia especializada la que efectla el control, sea
completamente integrado en ella, o bifurcado en otra agencia que adjudique. Pero como la
“agencia” especializada que adjudica en Chile era el TDLC, su configuracién como tribunal
imponia costos de litigacién altos, tanto a la FNE como a las partes, generaba incertidumbre en la
duracién del procedimiento y en su resultado, y propiciaba una l6gica adversarial, mas que
transaccional. La falta de un didlogo expedito y cooperativo entre la Fiscalia y las partes es

contraproducente pues puede llevar al abandono de operaciones pro-competitivas, y aquellas

118 GonzALEZ y HUNEEUS (2015), pp. 14-15.
117 \/ALDES (2006), p. 504.
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riesgosas pueden verse expuestas a una sobre-intervencién al imponérseles remedios

desproporcionados 0 mas costosos que los dptimos requeridos.

Mas recientemente GUMUCIO y PUSTILNICK, aunque criticos de la institucionalidad de la
época, proponian preservar el modelo voluntario por la via de hacer reformas al procedimiento de
consulta. Rechazaban un modelo de notificacion obligatoria por el costo de oportunidad de notificar
operaciones que por su tamafio no son potencialmente anticompetitivas, el mayor costo publico de
revisar tales operaciones y el mayor costo privado que significa para los agentes econémicos
someterse a un proceso de consulta'®. Pero, entendemos, estos costos pueden ser suficientemente
mitigados por una serie de mecanismos recogidos en las jurisdicciones de notificacion obligatoria,
como son el ajuste al alza o a la baja de los umbrales de notificacion a fin de que se adapte a las
transacciones que por las cuotas de mercado o los volimenes de venta de las partes se consideran
relevantes econdmicamente; la consagracion de procedimientos de dos fases, que permite filtrar las
operaciones mas simples de las mas complejas; la imposicion de tasas de notificacion, que reduce
los costos para la agencia y contiene la sobre-notificacion voluntaria de operaciones bajo los
umbrales; la posibilidad de notificaciones abreviadas, dispensas y exenciones para operaciones que,
por sus caracteristicas, es posible predecir que su impacto en el mercado doméstico sera marginal o
no alteraran significativamente su estructura (como fusiones en que no hay traslape alguno entre las
partes, operaciones intra-grupo empresarial o adquisiciones temporales para soélo fines de
especulacion financiera). Todo ello ordena los incentivos de manera que se disuadan las
notificaciones futiles y se aminoren los costos de transaccion asociados a la revision de un mayor
nlimero de operaciones de concentracion (que de suyo conlleva el paso a un modelo de notificacion
obligatoria). Asimismo, la preocupacion por dejar sin revision operaciones riesgosas que no puedan
ser capturadas es administrada a traves de un control ex post eficaz, en especial para operaciones
que burlasen el control preventivo con sanciones alta y suficientemente disuasivas. Por ultimo, la
critica a que un modelo hibrido “es el peor escenario para el administrado, que debera notificar
operaciones de concentracion que pueden ser inocuas, si éstas superan el umbral, pero por el
contrario, cuando no alcancen el umbral, tampoco tendra la certeza de no ser demandado”™'™, es
exagerada. Los sistemas de este tipo reconocen reglas de inmunidad de responsabilidad o de cosa
juzgada formal si han obtenido una resolucion favorable y, a su vez, respecto de la investigacién de
fusiones no notificables se establecen limites temporales para iniciar acciones mediante reglas de
prescripcion mas breves para estos casos (usualmente no mas alld de 6 meses o 1 afio desde su

consumacion). Asi se resguarda la confianza en que el sistema preventivo captura las operaciones

118 Gumucio y PUSTILNICK (2014), p. 104.
118 Gumucio y PUSTILNICK (2014), p. 105.
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correctas, y el resto de operaciones pueden llevarse a cabo sin temor a ser revertidas posteriormente
si no han cambiado las circunstancias originales. El nuevo Titulo IV del DL 211 contiene normas
que se hacen cargo de estas objeciones, todas ellas inspiradas en la experiencia de regimenes
obligatorios.

Consciente de los desafios de un cambio de tal magnitud, nos parece loable que el
legislador no sélo se haya atrevido a instaurar un modelo obligatorio hibrido, sino también que haya
establecido un procedimiento por completo nuevo y especifico, que sustrae al control preventivo de
concentraciones del &mbito de competencia del TDLC, y se lo entrega de manera exclusiva a la
FNE, prescindiendo definitivamente de la consulta como via idonea para estos asuntos. Hoy la
Fiscalia recibe las notificaciones de operaciones de concentracion (que obligatoria o
voluntariamente se presentan a ella), efectuara el analisis de fondo y decidira a partir del resultado
de dicho andlisis (y vistos los remedios que eventualmente hayan sido ofrecidos por las partes),
frente a lo cual determinara la aprobacién o rechazo de la operacion. Se abandona por lo tanto, en
esta materia, el disefio de agencia bifurcada, introduciendo derechamente un disefio de agencia

integrada.

Ahora bien, hay que decir que pese a la relativa uniformidad en la doctrina en torno a
avanzar a un modelo hibrido de notificacion obligatoria, los autores planteaban que, de seguir este
esquema, se disponia de una variedad de configuraciones institucionales en relacion a qué érgano y
con qué alcance realizar el analisis preventivo'?. Se eshozaban dos alternativas: la primera sugeria
que el control de concentraciones se atribuyese a un solo 6rgano administrativo - la FNE, en este
caso - que conociere y resolviere sobre todas las operaciones a él notificadas; para facilitar su
examen y enfocar los recursos en las operaciones peligrosas, se estableceria un procedimiento de
dos fases, en que las transacciones inocuas o0 cuyos riesgos fueran facilmente identificables
obtendrian una aprobacion expedita en no mas de treinta dias, y una eventual segunda fase,
exclusivamente enfocada en proveer un analisis mas profundo de las operaciones anticompetitivas
complejas'®. Esta opcion se asimila al disefio de agencia integrada. La segunda alternativa sugeria
que el control de concentraciones se dividiese entre la FNE y el TDLC, aunque bajo el mismo
procedimiento bifasico antes referido. De modo que el control de la primera fase sobre las
operaciones menos complejas lo realizaria la FNE, y el control de la segunda fase sobre operaciones

que revistieren mayor amenaza a la competencia, previa mocion o recomendacion del Fiscal

120 NEnmME y MoRDOJ (2012), pp. 127-132; CAVIEDES (2012), pp. 133-139; COLEGIO DE ABOGADOS DE CHILE A.G. (2012),
pp. 10-15; COMISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA (2012), pp. 25-26; OCDE
(2014a), pp. 102-106.

121 | as decisiones adoptadas por la FNE serfan objeto de revision judicial que, naturalmente, ejercerfa el TDLC.
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Nacional Econémico, lo efectuaria el TDLC?*; este era un disefio que, al menos en cuanto a las

fusiones mas riesgosas, se acercaba al de agencia bifurcada preexistente.

La Ley N° 20.945 se inclin6 resueltamente por el modelo de agencia integrada en la FNE.
Fundamental en la decision del legislador nos parece, por un lado, la inadecuacion del proceso ante
el TDLC, estructurado mas como juicio y menos propicio a un didlogo regulatorio, cuestion que
jugaba en contra de la celeridad y eficiencia, y podia llevar a que las partes se desistieran de una
operacion pro-competitiva, por los altos costos de seguir adelante con un proceso largo, o peor adn,
gue operaciones riesgosas no fueran siquiera consultadas. Pero al mismo tiempo el legislador, a
pesar del estadio temprano de las intervenciones sobre operaciones de concentracién en Chile,
reconoce el potencial de la curva de conocimiento de la FNE en la investigacion de estas
transacciones. En tal sentido, la agencia integrada es un esquema que permite alcanzar altos niveles
de eficiencia administrativa, lo que redunda en una disminucion de los costos de transaccion y
refuerza la especializacion, contribuyendo a un mejor analisis técnico del impacto de las fusiones.
El modelo de agencia integrada permite deseables niveles de transparencia para los administrados
por la via de la publicacion de las resoluciones de inicio, archivo y término de investigaciones, a la
vez que contribuye a la consecucién de valores indispensables para un control obligatorio de
fusiones, cuales son la congruencia, predictibilidad y uniformidad en las decisiones de la autoridad,
tanto en sus actos que aprueban o prohiben una fusidén, como en sus iniciativas persecutorias contra
operaciones que infringieron el deber de notificar. Recuérdese que en el modelo de notificacién
obligatoria las partes no disponen de la decision de reportar su operacion si ésta ha superado los
umbrales, y al mismo tiempo, la falta de notificacién es severamente sancionada, por tanto, los
agentes de mercado necesitan de la mayor claridad y certeza respecto de los criterios con los que la
agencia decidira sobre su operacion, y en qué circunstancias ésta entiende que una operacion era
notificable y, lo mas importante, anticompetitiva. Todo ello es mejor resuelto si la misma agencia
que examina las operaciones de concentracion, es la que decide sobre las mismas. La consistencia

entre las actividades investigativa, adjudicativa y persecutoria es, entonces, facilmente alcanzada.

Frente un eventual riesgo de aplicacion tendenciosa o arbitraria de las normas, la FNE, en el
tiempo que lleva existiendo, realiza constantes esfuerzos por dar conocimiento al publico y
legitimidad a sus acciones (incluyendo decisiones de archivo de investigaciones y decisiones de
enforcement) a través de difusion en su pagina web (que provee un registro de sus actuaciones) y
otros ejercicios de accountability como cuentas publicas anuales. La “Guia para el Analisis de las

Operaciones de Concentracion” de 2012 era indiciaria del deseo de la FNE de brindar a los agentes

122 | a revisién judicial, en este caso, estarfa entregada a la Corte Suprema.
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econdmicos mayor objetividad en los criterios para un &rea tan sensible como el control de
concentraciones futuras (en contraposicion a un procedimiento de consulta ante el TDLC que se
veia opaco en sus criterios sustantivos, demoroso en su tramitacion e incierto en sus resultados).
Que la Fiscalia funcione través de “divisiones” por materias conformadas por equipos
interdisciplinarios muestra también que es un drgano que aspira a consolidar una mayor eficiencia
administrativa'?®, La Fiscalia ademas, con la entrada en vigencia de la nueva normativa, ha dictado
nuevas guias que proveen los lineamientos que orientaran sus decisiones sobre operaciones de
concentracion, a fin de proveer mayor certeza y claridad en sus intervenciones. Otro elemento a
destacar, es que la Ley N° 20.945 consagra y asegura los medios para que la FNE efectle estudios
de mercado para aquellas industrias que han sido ajenas a sus intervenciones pasadas, lo que
ayudara cuando se conozcan fusiones que afecten mercados que requieren un analisis mas

especifico en torno a su evolucion y comportamiento historicos.

Ahora bien, que se entregue el control de fusiones de manera exclusiva a un érgano
“unipersonal” si merece reparos. Nos parece que fue una oportunidad desaprovechada para avanzar
hacia un 6rgano, igualmente experto y eficiente, pero pluripersonal o colegiado, como ocurre con la
Comision Europea o la FTC, y que resulta mas adecuado para el desempefio de un modelo de
agencia integrada*®*. Como contrapeso, podemos decir que existe un no despreciable desarrollo
legislativo, jurisprudencial y doctrinal en torno al debido proceso administrativo, al cual la FNE
también debe consideracion (v. gr. la entrada en vigencia de la LBPA supuso una serie de
imperativos de buena administracion para los servicios puablicos, centralizados y

descentralizados)'®

. Ademas, el procedimiento mismo de evaluacion puede contar con una serie de
dispositivos favorables al administrado, y en esto la legislacion comparada es sumamente
ilustrativa, con reglas especificamente pensadas para el control de fusiones (como la iniciativa
exclusiva de las partes, derecho a aportar antecedentes, confidencialidad del proceso, plazos

predefinidos y fatales, formas de silencio positivo, etc.).

Sin perjuicio del resguardo del derecho de los notificantes, la institucionalidad debe tener
siempre presente la finalidad Gltima a la que sirve un control como éste, cual es la proteccion de la
libre competencia en los mercados, por ello debe proveer de reglas que impidan perfeccionar la
operacién notificada mientras no exista una autorizacion a su respecto, reglas que disuadan de

conductas estratégicas que afecten el desarrollo y resultado de la evaluacién y, no menos

128 Existen actualmente las divisiones Anti-Carteles, Antimonopolios, Estudios de Mercado, Fusiones, Litigios,
Administracion y Gestidn, y de Relaciones Institucionales.

124 TReBILCOCK Y IAcoBUCCI (2002), p. 381.

125 Aspecto que abordamos en esta obra, con énfasis en la eficacia supletoria y no derogatoria de la LBPA en las
investigaciones de la FNE sobre fusiones, infra seccion 2.3.5.
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importante, reglas que permitan resolver la asimetria de informacion inherente a la relacion
notificantes-agencia, de lo contrario su analisis econémico de fondo serd incompleto y su

intervencién insuficiente.

Todas estas consideraciones, que son tanto sustantivas como formales, aparecen a la hora de
configurar un esquema institucional apropiado y, segun se vera en esta obra, fueron abordadas con
mayor o menor inteligencia por la Ley N° 20.945. Ademas de innovar en la exigencia de
notificacion obligatoria, y de asimilar plenamente un modelo de agencia integrada, se configura un
complejo entramado de normas relativas a potestades publicas, cargas, derechos e incentivos para
los intervinientes en el proceso de evaluacion. Todas estas reglas las revisaremos en la Segunda
Parte de este trabajo, pero, para contrastar lo pre-existente con la reforma, mencionaremos

someramente las modificaciones mas notables.

Se establece un Unico procedimiento para el control previo de las concentraciones
empresariales, declarandose improcedente la consulta para estos casos. El articulo 18 N°2) ha sido
reformado y consagra la potestad consultiva del TDLC como sigue: “Conocer, a solicitud de
quienes sean parte en los hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse, distintos a las
operaciones de concentracidn a las que se refiere el Titulo IV, o del Fiscal Nacional Econémico, los

asuntos de caracter no contencioso que puedan infringir las disposiciones de la presente ley, para lo
cual, podra fijar las condiciones que deberan ser cumplidas en tales hechos, actos o contratos”
(subrayado agregado). Todas las operaciones de concentracion notificables deberan someterse al
procedimiento del nuevo Titulo 1V, ante la FNE. Hemos concluido, ademas, que tampoco es
procedente someter una operacion que debe ser notificada, o esté siendo actualmente evaluada, a un
acuerdo extrajudicial como forma alternativa de término del procedimiento’®®. Se evidencia la
intencion decidida del legislador en la desjudicializacion de este tipo de asuntos (con todo lo que
ello implicaba en términos de disminuir costos de transaccion, duracion de los procedimientos,

incertidumbre y tardanza en las decisiones, etc.).

Otro aspecto notable se halla en las reglas de legitimacion activa. S6lo las partes de la
operacion podran promover la notificacion, cambio trascendental en relacién a quiénes estaban
legitimados para consultar ante el TDLC. En este mismo orden de ideas, se limitd la intervencion de
terceros al s6lo aporte de antecedentes al proceso, fijandose reglas y plazos para que puedan acceder
al contenido de la investigacion que conduce la FNE en cada caso. De este modo se busca evitar

que terceros arrastren una operacion ajena a escrutinio de la autoridad, y al mismo tiempo,

126 \/éase la seccién 2.14.3.
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congeniar el interés de los notificantes de resguardar la confidencialidad de los antecedentes
presentados, el interés de otros agentes econdémicos por plantear sus reparos a la operacion — para lo
cual debe darse cierta publicidad al expediente- y el interés al que sirve la agencia, de efectuar una
analisis integral de los efectos de la operacion.

Una vez efectuada la notificacion por las partes, se busca evitar la unilateralidad en la
determinacion de medidas de mitigacion que caracterizaba a la consulta, y se propende a una
relacion colaborativa de la FNE con los notificantes. Esto se refuerza en el sentido de que s6lo los
notificantes pueden proponer medidas, debiendo el Fiscal representar sus reparos para que aquéllos
vayan configurando los remedios adecuados. Si las partes no muestran disposicién a mejorar las
medidas ofrecidas, y éstas siguen siendo insuficientes, el Fiscal deberd prohibir derechamente la

operacion.

En otro item sensible, el legislador expresamente consagra la prohibicion de perfeccionar la
operacion mientras no se obtenga una resolucion definitiva. Excluidos los terceros como
legitimados activos, la consagracion de una regla de suspensién automatica resulta mucho menos
gravosa; asi, recaerd fundamentalmente en las partes, conforme dialoguen con la FNE, el alcanzar
una expedita aprobacién de la fusién y el consiguiente alzamiento de la suspension. Para disuadir la
urgencia por consumar su operacion, se establece también como un ilicito infraccional auténomo el
perfeccionamiento anticipado, lo que se conoce coloquialmente como “gun jumping”’. Esta
conducta forma parte de un nuevo estatuto de infracciones y sanciones destinadas a asegurar el
cumplimiento de las normas legales del régimen de concentraciones, y de las decisiones que en un

caso concreto haya adoptado la agencia.

Al término del procedimiento, la opcion de revision judicial de la decision es concebida
como excepcional. La posibilidad de revision de la resolucion administrativa de la FNE, ante el
TDLC, esta notoriamente restringida, y se admite s6lo para el caso que se determine la prohibicion

de la operacion.

La posibilidad de un control represivo no estd completamente excluida. El disefio
institucional preexistente, en este aspecto, se mantiene integramente. Correspondera al TDLC la
imposicion de sanciones y medidas por conductas en que intervienen las partes de una operacion de
consumada y que infrinjan el DL 211. Podran ser revertidas total o parcialmente aquellas

operaciones notificables que no se hayan reportado, o aquellas que si lo hicieron, pero que se

1271 a expresion, proveniente de la practica del derecho norteamericano antitrust, es una referencia deportiva y alude al
atleta que se anticipa y no espera el disparo oficial que marca el comienzo de una carrera.
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perfeccionaron durante el procedimiento, o que habiendo sido prohibidas, se consumaron
igualmente. Lo mismo se aplica a los incumplimientos de medidas de mitigacion. Para los terceros,
a pesar de que tienen limitadisima participacion en el control preventivo, subsiste, aun después de la
reforma, la posibilidad de promover un control ex post por la via de una demanda en juicio
contencioso, sea por conductas que burlen las normas de fusiones, o en general, por actos

anticompetitivos que los afecten y en que hubieren intervenido la entidad resultante®,

En el aspecto sustantivo, donde también la institucionalidad se veia deficitaria, el legislador
ha definido las operaciones susceptibles de ser calificadas como concentraciones, y, en cuanto al
examen de sus efectos, se introduce expresamente un estandar de evaluacion especifico para el
control preventivo. Se substrae del estandar genérico del articulo 3°, y se establece uno mas
rigoroso, que atiende a la aptitud de la operacion para “reducir sustancialmente la competencia” en
el mercado relevante (test ampliamente utilizado en el derecho comparado). Es pertinente relevar
que este es un test que (a diferencia del menos utilizado “test de dominancia”) permite un analisis
méas completo que va mas alla de los cambios en la estructura del mercado, y entra a analizar
aspectos dinamicos como la probabilidad de entrada, la desafiabilidad del mercado y posibles
ganancias en eficiencia atribuibles a la operacion. El legislador ha preferido no establecer criterios o
directrices sobre los cuales efectuar dicho analisis, por lo que se entrega a la agencia una importante
labor interpretativa que se espera efectlie por medio de sus guias difundidas al publico y de sus
decisiones caso a caso. Sobre este punto, el examen del potencial anticompetitivo de una operacion
involucra la aplicacion de conceptos juridicos indeterminados que requieren un ejercicio valorativo
y técnico, respecto de si tal o cual hecho califica dentro del supuesto normativo (v. gr. el concepto
de “operacion de concentracion” o la regla de “reduccion sustancial de la competencia”). Esto no
nos debe extrafiar en absoluto, pues como sefiala BANO LEON: “Todo el derecho antitrust esta
montado sobre amplisimos conceptos juridicos indeterminados cuya determinacion en el caso
concreto depende de un sustrato de conceptos y métodos econdmicos cambiantes, de lo que resulta
un derecho esencialmente casuistico”?*. Ello a su vez supone para la FNE el imperativo de dictar
decisiones motivadas y sustentadas en suficiente evidencia econémica para casos complejos y de

proveer resoluciones razonablemente uniformes para casos parecidos.

128 E] enforcement privado sigue siendo importante para el cumplimiento de las normas de libre competencia. Poco se ha
dicho sobre su incidencia en el régimen de control de fusiones en particular (en este sentido: BALTO, 2004), mas bien se
aborda su incidencia en las posibilidades de reprimir actuaciones anticompetitivas en general, y cdmo las demandas de
particulares interactGan con las intervenciones de las agencias. Cfr. WiLs (2009); HUSCHELRATH y PEYER (2013); y BANFI
DEL Rio (2013).

129 BARio LEON (2016), p. 297.
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Finalmente, las alegaciones de que un régimen obligatorio como el que se instituye afectara
a operaciones que resulten beneficiosas, también deben ser descartadas, ya que aun cuando existira
un analisis profundo de los efectos anticoncurrenciales, la posibilidad de disefiar medidas de
mitigacion en un contexto propicio a un didlogo regulatorio, hara que la prohibicién sea una
decision de dltima ratio. Como advierte GORRIZ LOPEZ:

“una lectura rapida de las estadisticas sobre el resultado de los procedimientos de control
[de concentraciones] puede generar una impresion errénea sobre su eficacia. La razon es
gue son excepcionales los casos que terminan en prohibicidn [...] estos datos no significan
que no exista control o que sea baladi. Ademas de las prohibiciones hay que tener en cuenta
gue existe un contacto permanente entre las partes y las autoridades de la competencia que
permite introducir las modificaciones necesarias en la operacion a fin de adecuarlas a las
exigencias del regulador”*®,

De modo que es posible predecir (y asi ha sucedido en este primer afio), que la mayoria de
las operaciones resultaran aprobadas, sea en forma pura y simple, o con modificaciones a través de
compromisos asumidos por las mismas partes. Segun la informacién disponible en el sitio web de la
FNE, entre el 1° de junio de 2017 y 1° de junio de 2018, de las 43 operaciones que obtuvieron una
resolucién de fondo (es decir, que no fueron archivadas anticipadamente), 35 fueron aprobadas en
forma pura y simple, 7 fueron aprobadas con medidas y s6lo una resultd prohibida. El rechazo
representa menos del 2% del total de operaciones examinadas, que es lo esperable en esquemas de
notificacion obligatoria™.

1%0 GorRIZ LOPEZ (2014), pp. 337-338.

181 geqin cifras oficiales, en el sistema de control de concentraciones de dimensién comunitaria de la Unién Europea,
durante el afio 2017 el porcentaje de operaciones prohibidas por la Comision Europea fue del 0,3%.
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/statistics.pdf].
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SEGUNDA PARTE: EL PROCEDIMIENTO DE CONTROL PREVENTIVO DE
LAS OPERACIONES DE CONCENTRACION ANTE LA FNE

2.1.  Consagracién del nuevo régimen de control de concentraciones

La Ley N° 20.945 incorpora al DL 211 un nuevo Titulo 1V, “De las Operaciones de
Concentracion” (articulos 46 a 61, inclusive), conjunto de normas que desarrollan el procedimiento
de evaluacion de concentraciones empresariales en cuanto a su ambito de aplicacion, iniciativa,
reglas de instruccion, desarrollo y conclusion, entre otras materias. Este Titulo, aun cuando
manifiesta una clara pretension de plenitud regulatoria, no es del todo autosuficiente, sino que
dialoga con otras normas del DL 211. Debe necesariamente mencionarse el nuevo articulo 3° bis del
DL 211, que si bien se ubica fuera del Titulo IV, consagra un catalogo de infracciones directamente
relacionadas con la eficacia del proceso de evaluacion y los resultados del mismo. Asi, se sanciona
a quienes infrinjan el deber de notificacion de una operacion de concentracién (art. 3° bis, letra a);
contravengan el deber de no perfeccionarla mientras no se dicte resolucion favorable a su respecto
(art. 3° bis, letra b); incumplan las medidas con que se haya aprobado la operacion (art. 3° bis, letra
c); perfeccionen la operacion en contra de lo dispuesto en la resolucion o sentencia que la haya
prohibido (art. 3° bis, letra d); o notifiquen una operacion de concentracién entregando informacion
falsa (art. 3° bis, letra €). El conocimiento y juzgamiento de tales conductas, en tanto infracciones al
DL 211, debera ventilarse ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia por la via del

procedimiento contencioso.

Asimismo, al TDLC le correspondera conocer de la accion de revision especial de la
resolucion del Fiscal Nacional Econémico que prohiba una operacion de concentracion; dicha
accion se substanciara conforme al procedimiento detallado en el articulo 31 bis del DL 211. A su
turno, en contra de la sentencia definitiva del Tribunal dictada con ocasion de la revision especial,
procedera excepcionalmente el recurso de reclamacion para ante la Corte Suprema. La tramitacion

de la reclamacion se sujetara enteramente a lo previsto en el articulo 27 del DL 211.
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En seguida, a nivel infra-legal, se delega en el Presidente de la Republica la dictacion de un
Reglamento sobre dos materias propias del control de concentraciones: la descripcion exhaustiva de

los antecedentes que deberan acompafiarse a la notificacion®®

y el detalle de un “mecanismo de
notificacion simplificada” en virtud del cual ciertas operaciones podran aportar menor nimero de
antecedentes™. En ejercicio de la potestad reglamentaria, el Ejecutivo dict6 el Decreto N° 33, de 1
de marzo de 2017, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, que aprueba reglamento sobre
notificacion de una operacion de concentracion (en adelante, el “Reglamento”), publicado en el

Diario Oficial el 1 de junio de 2017.

A su turno y por expreso mandato del legislador (art. 48 DL 211), el Fiscal Nacional
Econdémico procedi6 a la dictacion de la Resolucion Exenta N° 667, de 24 de noviembre de 2016,
publicada en el Diario Oficial el 1° de diciembre de 2016, resolucién que fija el valor numérico de
los umbrales que determinaran el deber de notificar (en adelante, “Resolucion N° 667”) y que en
nuestro sistema estara dado por la suma de las ventas en Chile que alcancen, en conjunto y por
separado, los agentes econémicos que pretenden concentrarse, durante el afio calendario anterior a

la notificacion.

El sistema se complementa con la normativa dictada por Fiscal Nacional Econdémico a
través de su potestad instructiva, hoy expresamente consagrada en el nuevo literal s) del articulo 39
del DL 211"* Las instrucciones son directivas que la autoridad administrativa imparte
internamente a sus funcionarios y subalternos, a fin de hacer méas eficaz y expedita su labor'®*. Junto
a estas instrucciones internas estan las “Guias”, comunicaciones de la FNE que sirven de
orientacion a los particulares, y que permiten anticipar razonablemente el criterio a partir del cual
intervendra la agencia (sin perjuicio de que siempre el examen que se realiza para una determinada

operacion esta situado en las circunstancias especificas del caso concreto)***.

132 Conforme al articulo 48, inciso 5°, del DL 211, a la notificacion de una operacion de concentracion deberan
acompanarse “[...] los demas antecedentes que detalle el reglamento dictado por el Ministerio de Economia, Fomento y
Turismo”.

138 De acuerdo al articulo 48, inciso 7°, del DL 211, el mecanismo de notificacion simplificada permitira al notificante
“[...] acompafiar una menor cantidad de antecedentes para ciertas operaciones o categorias de operaciones de
concentracion”.

134 E literal s) del articulo 39 del DL 211 confiere al Fiscal Nacional Econémico la facultad de “[d]ictar instrucciones a
las que habra de sujetarse el ejercicio de las atribuciones y el cumplimiento de los deberes acerca de los que trata este
articulo”.

1% Sobre la naturaleza y caracteristicas de las instrucciones en el derecho administrativo chileno: SiLva Cimma (1996),
pp. 263-267; CORDERO VEGA (2015), pp. 177-178. Desde una aproximacion mas critica, véase CORDERO QUINZACARA
(2010).

1% ya la “Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracién” declaraba como su finalidad principal el “precisar y
transparentar el andlisis que [la FNE] efectla en esta materia, de manera de ofrecer certeza sobre la forma en que, a este
respecto, dard cumplimiento a su funcion” (FNE, 2012, p.2). Lo mismo sefiala la reciente “Guia de Competencia”:
“[n]uestro proposito, con la elaboracion de la ‘Guia de Competencia’, es dar certeza juridica a los que busquen notificar
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El Fiscal ha dictado una seric de “Guias” destinadas a dar aplicacion, ejecucion y
concrecion a las normas del DL 211. Particularmente, en materia de control de fusiones, la FNE ha
publicado:

(@) La “Guia de Competencia”, de junio de 2017, que desarrolla los criterios que la Fiscalia
utilizar4 para determinar qué hechos, actos o convenciones califican como operaciones de

concentracion, de acuerdo a lo preceptuado en el articulo 47 del DL 211;

(b) La “Guia Practica para la Aplicacion de Umbrales de Notificacién de Operaciones de
Concentracion en Chile”, de junio de 2017, que sefiala la forma de calculo de las ventas de los
agentes econdmicos gue proyectan concentrarse, en concordancia con lo que dispone el articulo 48
del DL 211y la Resolucion N° 667; y

(c) La “Guia de Remedios”, de junio de 2017, que orienta acerca de los criterios de la
Fiscalia para evaluar las medidas de mitigacion que, en conformidad al articulo 53 del DL 211,
fueren ofrecidas por los notificantes, fundamentalmente en su idoneidad y eficacia para hacerse

cargo de los riesgos a la competencia derivados de la operacion.

Asimismo, el Fiscal Nacional Econdmico ha dictado una resolucion deja sin efecto la “Guia
para el Andlisis de Operaciones de Concentracion” del afio 2012, a contar del 1° de junio de 2017.
Se entiende esta decisién toda vez que la Guia de 2012 contempla reglas que no son compatibles
con la nueva normativa en lo que respecta al procedimiento. Llama la atencion, sin embargo, que en
lugar de dictar una nueva Guia que en lo sucesivo oriente el examen del potencial anticompetitivo
de la operacion, se afirme que los funcionarios podran seguir considerando, en lo que corresponda,
aquellos aspectos de la Guia referidos al marco de andlisis de operaciones de concentracion. Ello
nos lleva a entender que la Guia de 2012 ha perdido vigencia s6lo parcialmente y netamente en lo
que dice relacion con sus aspectos procedimentales, pero que subsiste su aplicacion en sus aspectos
sustantivos compatibles con las normas del Titulo IV del DL 211. Es decir, primaran aquellas
normas del DL 211 relativas a la definicion y vias para materializar una operacion de concentracion
(art. 47) y la sujecidn al test de disminucion sustancial de la competencia (arts. 54 y 57), pero a su
vez, regirdn los lineamientos de la “Guia para el Analisis...” en lo concerniente a definicion de

mercado relevante, condiciones de entrada, efectos y eventuales eficiencias.

una operacién de concentracion y acotar los espacios de discrecionalidad que la norma confiere a la autoridad” (FNE,
2017a, p.4). En idéntico sentido se pronuncian la “Guia de Umbrales” (FNE, 2017b, p.3) y la “Guia de Remedios” (FNE,
2017c, p. 4).
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Ademas de estas Guias, la FNE puso a disposicion del publico el “Formulario de
Notificacion Ordinario” para la generalidad de proyectos de concentracion que obligatoria o
voluntariamente se sometan a evaluacion; y el “Formulario de Notificacion Simplificado”, para
aquellas concentraciones que califiquen en alguno de los supuestos que hacen procedente acogerse
al mecanismo de notificacion simplificada (detallados en el articulo 4 del Reglamento). Sin
perjuicio de su denominacion, no son propiamente “formularios” en el sentido estricto, vale decir,
un documento a ser llenado por las partes detallando su operacion; los Formularios que entrega la
FNE tienen una finalidad aclarativa, conteniendo una parte introductoria sobre aspectos formales
del acto de notificacion - como idioma, formato y confidencialidad de los documentos acompafiados
— Y en seguida, a través de notas explicativas, aclaran uno a uno los antecedentes que el Reglamento

exige para cada tipo de notificacion (ordinaria o simplificada).

Las Guias y Formularios que ha dictado la FNE aparecen como una regulacion
complementaria a la ley y al Reglamento, que ira generando lo que se conoce como “soft-law” o
“derecho débil” y que con el tiempo permitira adaptarse a las necesidades mas inmediatas del
procedimiento. Lo que se busca con esta clase de comunicaciones, como sefiala CORDERO VEGA, es
generar las condiciones propicias para un dialogo regulatorio mas fluido entre la autoridad y los
particulares destinatarios de la normativa®’. ROMERO GUZMAN pone de relieve la incidencia de
estas regulaciones sobre los administrados y cémo ello puede facilitar la comprensiéon vy

cumplimiento de la ley, asi como promover conductas colaborativas:

“[...] el cumplimiento u observancia de una regulacion depende, en parte, del conocimiento
y capacidad de los regulados, los cuales pueden tener una actitud positiva (no oportunista)
frente a lo exigido. También la dictacion de guias, directrices 0 comunicaciones es una
forma poco intensiva de recursos para poder lograr el comportamiento deseado por parte de
los regulados. En este sentido, se trata de una herramienta que favorece la eficiencia.
Finalmente, este tipo de publicaciones son valorables desde el punto de vista de la
accesibilidad y transparencia de los procedimientos y normas™®,

GREENE afirma que estas guias pueden llegar a ejercer una poderosa influencia sobre el
resto de los 6rganos de libre competencia a través de lo que llama “institucionalizacion”: “las guias
se ‘institucionalizan’ cuando ganan suficiente reconocimiento, de modo tal que son valoradas en
discusiones juridicas por los tribunales y otros, mas alla de la fuerza persuasiva de las ideas que

59139

ellas mismas contienen™"*, es decir, estos lineamientos adquieren reconocimiento ad auctoritas, por

el hecho de ser pronunciados por la agencia del ramo. Para GREENE, esta institucionalizacion se

187 CorDERO VEGA (2015), p. 180.

1%8 RoMERO GUZMAN (2013), p. 477.

1% GREENE (2006), p. 810 [“guidelines become ‘institutionalized’ when they gain sufficient stature that they become
valued in legal arguments by the courts and others, beyond the persuasive power of the ideas they embody].
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puede ver potenciada por, al menos, cuatro factores*’: primero, los tribunales no efectian
actividades de fiscalizacion, por lo que si no han elaborado un marco analitico suficientemente
articulado y completo en torno al fendémeno de las fusiones, tienden a recurrir a la teoria y
experiencia acumuladas por la agencia, y que estan sistematizadas en sus guias. Segundo, estos
documentos proveen, precisamente, del analisis comprensivo y metodolégico que los tribunales y
otros operadores pueden requerir. Tercero, las guias adquieren relativa credibilidad en la medida
gue han sido dictadas por una agencia gubernamental experta a la cual se le debe (algo de)
deferencia judicial. Por altimo, la influencia de las guias es cada vez mayor cuando su estructura y
principios progresivamente se vuelven el marco (“frame™) a través del cual tanto los tribunales

como los litigantes abordan el analisis de fusiones.

Si se piensa en el caso chileno, con la entrada en vigencia del nuevo régimen de evaluacion
de fusiones las guias serdn un referente ineludible en la argumentacion de los particulares y de la
propia FNE en el evento que se someta la operacion a conocimiento del Tribunal de la Libre
Competencia por la via del procedimiento de revisién especial: por ejemplo, seran atendibles los
criterios que sefiala la “Guia para el Analisis....” en relacién a la apreciacion de la aptitud de una
operacion para reducir sustancialmente la competencia, o los de la “Guia de Remedios™ con miras a
evaluar la idoneidad de determinada medida de mitigacion. Y, con seguridad, las guias seran
invocadas en el evento de que se impetren requerimientos ante el mismo Tribunal por alguna de las
infracciones que sefiala el nuevo articulo 3° bis del DL 211, toda vez que estos lineamientos
uniforman el criterio que los particulares pueden esperar de la FNE a la hora de determinar si una
operacion califica como concentracion empresarial (desarrollado en la “Guia de Competencia”) o si
se han superado los umbrales o calculado correctamente los volumenes de ventas de las partes
(abordado en la “Guia de Umbrales”). Si bien claramente no existe un deber formal de sujecién del
Tribunal Antimonopolico a los lineamientos de estas guias, ellas pueden adquirir notoriedad en
contextos de litigacion y ser reconocidas por su contenido sistematico y completitud, o hasta por el
mero hecho de emanar de la agencia técnica especializada en materias de libre competencia (=

institucionalizacion).

2.2.  Entradaen vigencia

La Resolucion N°667 del Fiscal Nacional Econémico (que fijé por vez primera los valores
numeéricos de los umbrales de notificacién) tiene una importancia adicional, ya que marca la entrada

en vigor del nuevo régimen de evaluacion de concentraciones.

140 GReENE (2006), p. 813.
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Conforme al articulo primero transitorio, inciso 1°, de la Ley N° 20.945, la Resolucion
N°667 determina la entrada en vigencia del Titulo IV del DL 211 y de toda la normativa legal
relacionada con él, como es el procedimiento de revision especial (articulo 31 bis), la potestad del
TDLC para conocer de la revision especial (articulo 18 N°5) y el catalogo de infracciones asociadas
al control de fusiones (articulo 3° bis). Estas modificaciones regirdn a partir del “primer dia del
sexto mes siguiente” a la fecha de publicacion en el Diario Oficial de la resolucion que establecio
los valores de los umbrales de notificacion. La Resolucion N° 667 del Fiscal Nacional Economico
fue publicada en el Diario Oficial el 1° de diciembre de 2016, por lo que la obligacion de notificar

los proyectos de concentracion econdmica rige a contar del 1° de junio del afio 2017.

El articulo primero transitorio de la Ley N° 20.945, en su inciso 2°, agrega: “en el caso de
operaciones de concentracion sometidas a consideracion del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia o de la Corte Suprema, antes de la entrada en vigencia del Titulo IV, De las
Operaciones de Concentracion, y de las demas normas que digan relacion con él referidas en el
inciso anterior, dichos tribunales continuaran su tramitacion y las resolveran de conformidad a las
leyes vigentes al inicio del respectivo procedimiento”*!. El tenor de la norma citada es
suficientemente amplio (“operaciones de concentracion sometidas a consideracion’), por lo que
deben entenderse incluidas todas las concentraciones, cualquiera sea su naturaleza, que hasta antes
del dia de entrada en vigor del Titulo IV del DL 211 (1° de junio de 2017) estén siendo consultadas
conforme al procedimiento voluntario ante el TDLC, o que hayan sido objeto de requerimiento o
demanda en procedimiento contencioso ante el mismo Tribunal, o cuya sentencia definitiva haya
sido objeto de recurso de reclamacién para ante la Corte Suprema. Asimismo, dada justamente la
redaccion amplia de la norma, la expresion “sometidas a consideracion” abarca desde la sola
presentacién de la consulta, requerimiento o demanda, siempre y cuando ello se hubiere verificado
antes del 1° de junio de 2017. En todos estos casos, se preveé la ultra-actividad legal de la normativa
anterior a la reforma de la Ley N° 20.945, hasta la dictacion de una sentencia de término sobre la

operacion respectiva.

La citada disposicién transitoria solamente regula aquellas operaciones que, a la fecha de
entrada en vigencia de la nueva ley, fueren objeto de consulta, requerimiento o demanda ante los

organos jurisdiccionales en materia de libre competencia, pero no se refiere a aquellas fusiones que,

141 El Auto Acordado N° 17/2017 del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, de 3 de agosto de 2017, dejé sin
efecto el Auto Acordado N°12/2009 del mismo Tribunal sobre informacién relevante para el control preventivo de
operaciones de concentracién. En lo sucesivo, todas las concentraciones econdémicas que igualen o sobrepasen los
umbrales definidos por la Resolucion N°667 deberdn notificarse a la Fiscalia Nacional Econdmica en forma previa a su
perfeccionamiento, y someterse a las reglas del Titulo 1V del DL 211, quedando expresamente excluida la opcion de ser
consultadas al TDLC en el procedimiento voluntario a que se refieren los articulos 18 N°2 y 31 del DL 211.
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a la misma fecha, fueren objeto de una investigacion en curso de la FNE, respecto de las cuales no
existe una resolucion administrativa que declare el cierre de la investigacion y menos la
presentacion de un requerimiento o consulta ante el TDLC motivada por dicha investigacion. El
examen de tales operaciones debe necesariamente someterse a la normativa del Titulo IV del DL
211, lo que supondrd, en los hechos, el reinicio de una investigacion en desarrollo, a fin de que las
partes formulen una notificacion, acompafien los antecedentes que la ley y el Reglamento exigen y
se dé por el Fiscal un pronunciamiento acerca de la completitud de la notificacién, para luego dar
propiamente inicio a una nueva investigacién. Previendo las dificultades practicas de estos casos
especiales, donde ya hay una investigacién iniciada al tiempo de entrada en vigor de la nueva
normativa, el Fiscal en ejercicio de su potestad instructiva dict6 la Resolucion Exenta N° 332 de 29
de mayo de 2017. En virtud de dicha resolucién, las partes deberan formular una nueva notificacion,
pero se les eximira de acomparfiar aquellos antecedentes que ya estan en poder de la FNE por haber
sido previamente presentados por las mismas partes o por haber sido requeridos a terceros en el
curso de la investigacion anterior; conforme a ello, el Fiscal procedera a determinar la completitud
de la notificacion y a dictar la resolucion de inicio de investigacion de acuerdo al articulo 50 del DL
211",

2.3.  Caracteristicas del procedimiento de evaluacién

El nuevo procedimiento de control preventivo de concentraciones empresariales presenta
cinco caracteristicas notables: (1) se consagra un modelo hibrido de notificacion, esto es,
obligatorio para aquellas operaciones que igualen o sobrepasen determinados umbrales, y voluntario
para las que no los superen; (2) el sistema supone que las operaciones deberan pasar por el examen
de tres filtros sucesivos para su andlisis definitivo; (3) se trata de un procedimiento dividido en dos
fases, ambas seguidas ante la FNE; (4) consiste en una investigacion que conduce el Fiscal Nacional
Econdmico, con ciertas diferencias en relacion a la generalidad de las investigaciones que éste
instruye por ilicitos anticompetitivos; y (5) corresponde a un procedimiento administrativo, lo que

sera importante para determinar el régimen supletorio frente a silencios normativos del DL 211.
2.3.1. Establece un modelo obligatorio hibrido de notificacién

El legislador optd por un sistema de notificacion obligatorio de las operaciones de

concentracion, lo que representa el cambio fundamental en comparacion al régimen preexistente.

12 Asi procedié la FNE respecto de la investigacién Rol FNE F-59-2015 sobre acuerdo de fusién entre Dow Chemical y
DuPont, iniciada con fecha 22 de diciembre de 2015; con la investigacion Rol FNE F-75-2017 sobre operacién de
concentracion entre AT&T Inc. y Time Warner Inc. iniciada con fecha 31 de marzo de 2017; y la investigacion Rol FNE
F-78-2017 sobre acuerdo de creacion de joint venture entre Nippon Yusen Kabushiki Kaisha Ltd., Mitsui OSK Lines Ltd.
y Kawasaki Kisen Kaisha Ltd., iniciada con fecha 10 de abril de 2017.
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Bajo el nuevo esquema, existen ciertos umbrales de notificacion que estdn determinados por el
volumen de ventas domésticas que, en conjunto y por separado, alcancen los agentes econdémicos
que pretenden integrarse. Se establece, adicionalmente, la posibilidad de que aquellas operaciones
gue no sobrepasen los umbrales puedan igualmente ser notificadas a la autoridad, a fin de obtener
certeza juridica sobre la inocuidad de la operacion para la libre competencia. Se configura,
entonces, un modelo obligatorio hibrido, vale decir, no exclusivamente de notificacion obligatoria
ni absolutamente voluntario, que permite que aquellas operaciones que no superen los umbrales (y
por ende no tengan el deber de notificarse) puedan someterse voluntariamente a evaluacion del

Fiscal Nacional Economico.
2.3.2. Configura un sistema estructurado sobre la base de tres filtros sucesivos

En lo inmediato, aclaremos que no todo proyecto de concentracion empresarial debera ser
notificado a la FNE. El sistema funcionara sobre la base de tres filtros que intervendran
sucesivamente. El primer filtro consiste en que determinado hecho, acto o convencién califique
como una operacion de concentracion. Para ello la ley define qué se entiende por “operacion de
concentracion” y enumera cuatro tipologias: fusion, adquisicion de influencia decisiva en la
administracion de otra entidad, joint ventures y adquisicion del control de activos. Sélo aquellas
operaciones que puedan encasillarse dentro de una de las cuatro tipologias son, en principio, aptas
para ser notificadas y posteriormente evaluadas por la autoridad.

El segundo filtro consiste en que, tratandose de una operacion de concentracion en los
términos que sefiala el legislador (alguna de las cuatro tipologias), ésta iguale o sobrepase los
umbrales de notificacion. Estos umbrales los fija la ley en base a los volimenes de ventas
nacionales de los agentes econémicos involucrados en la operacion, y se delega en el Fiscal
Nacional Econémico el deber de establecer, mediante resolucion ad hoc, los montos especificos a
que alcancen dichas ventas. De suerte que s6lo aquellas operaciones que igualen o sobrepasen estos

limites, tendran la obligacién de notificarse a la Fiscalia.

El tercer y ultimo filtro es el anélisis de fondo que haré el Fiscal como resultado de todo el
proceso de investigacion. Lo que determinard una decision denegatoria del Fiscal es lo que se
denomina test sustantivo de evaluacion, que para nuestro derecho consistird en que la operacion de
concentracion (por si sola, o aun sujeta a las medidas de mitigacion propuestas por las partes)
resulta “apta para reducir sustancialmente la competencia”. La aptitud para reducir sustancialmente
la competencia serd lo que, en definitiva, determine si la operacion de concentracion notificada se

pueda perfeccionar o no, o bajo qué condiciones.
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2.3.3. Esun procedimiento bifasico

La forma de efectuar el andlisis de una operacion notificada serd a través de un
procedimiento investigativo que constara de dos fases, ambas seguidas ante la Fiscalia Nacional
Econdémica. La primera etapa (“Fase I”) tiene el caracter de necesaria, en cambio, la segunda etapa
(“Fase II”’) es de caracter eventual. Esto significa que toda operacion de concentracion notificable
debera pasar siempre por el control de la Fase I; y sélo en caso que el Fiscal estime que la
operacion, de llegar a perfeccionarse en forma pura y simple, o sujeta a las medidas ofrecidas hasta
ese momento por los notificantes, podria reducir sustancialmente la competencia, se har& necesario
un examen mas profundo, ordenando ampliar el plazo de la investigacion. Esta decision dard inicio

ala Fase Il.

Al finalizar la segunda etapa, la operacién podra resultar aprobada pura y simplemente,
aprobada so condicién del cumplimiento de las nuevas medidas ofrecidas por las partes, o
derechamente prohibida. Sélo en caso de resultar prohibida la fusién, los notificantes podran
solicitar la revision judicial de la decision denegatoria al TDLC.

La finalidad de esta estructura doble es que la agencia analice siempre la concentracion bajo
un esquema deductivo, desde sus elementos méas generales hacia los mas particulares: “De este
modo, el organismo competente obtiene primero una ‘panoramica’ de la fusién (primera etapa),
luego de lo cual puede enfocarse Unica y exclusivamente en aquellos detalles que, a su juicio,
mayores probabilidades tienen de generar efectos anticompetitivos (segunda etapa)”**®. Lo que se
busca es que las operaciones inocuas sean rapidamente aprobadas en la Fase |, es decir, bajo un
examen fast-track, y la agencia en Fase Il se enfoque s6lo en aquellas operaciones que, al menos
preliminarmente, son mas complejas en sus efectos y anticipan riesgos importantes para la

competencia que requieren ser evaluados en profundidad.

Procedimientos de dos fases son lo habitual en regimenes de control de fusiones

(indistintamente sean obligatorios o voluntarios)'*. Fue, asimismo, lo que recomendé la OCDE

145

para el caso de Chile*™ y lo que la doctrina nacional venia proponiendo como opcidn razonable de

disefio institucional**®. Esta configuracion del procedimiento, en dos fases, permite un uso racional

143 CAVIEDES (2014), p. 360.

144 E| esquema bifasico puede encontrarse, por ejemplo, en Estados Unidos, Unién Europea, Canada, Espafia, China,
Francia, Portugal, Eslovenia, Alemania, Suecia, Grecia, Italia, Japon, Corea del Sur, Australia o Reino Unido.

4% OCDE (2014a), p. 102.

146 NEHME y MoRrDoJ (2012), pp. 127-130; GONzALEZ y HUNEEUS (2015), p.6; CAVIEDES (2012), p. 133; COLEGIO DE
ABOGADOS DE CHILE A.G. (2012), pp.13-14; CoMISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE
COMPETENCIA (2012), pp. 25-26.
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y dirigido de los limitados recursos humanos, técnicos y financieros de la agencia, y al mismo
tiempo, evita imponer mayores costos a aquellos agentes econémicos que, teniendo que notificar su
operacion, ésta no revestia riesgos para la competencia (o existiéndolos podian ser mitigados con
simples medidas), por lo que obtienen de manera expedita una resolucion aprobatoria.

2.3.4. Esuna investigacion que conducira el Fiscal Nacional Econémico

La intervencion del Fiscal Nacional Econémico en este procedimiento es una manifestacion
especial de su potestad investigativa. En efecto, la ley concibe a este proceso de evaluacion como
una “investigacion” (art. 50), respecto de la cual el Fiscal llevara un “expediente” (art. 55), fijando
normas relativas a su instruccion, desarrollo y cierre. La diferencia con el resto de las
investigaciones llevadas adelante por el Fiscal es que en el procedimiento del Titulo IV interviene
no en un rol persecutor, sino preventivo-regulatorio. En el procedimiento del Titulo 1V el Fiscal
Nacional Econémico esta investido de la mayoria de las facultades que confiere el articulo 39 para
el ejercicio de su funcién esencial, que es ser garante de la libre competencia. Asi, el Fiscal estara
facultado para actuar como parte en procedimientos llevados ante el TDLC u otros tribunales (art.
39, letra b); formular requerimientos de informacion a particulares (art. 39, letra h) o a funcionarios
de servicios publicos (art. 39, letras f) y g); citar a declarar a quienes tengan conocimiento de los
hechos materia del procedimiento (art. 39, letra j); y dictar de instrucciones para el correcto
despliegue de sus funciones (art. 39 letra s). Por el contrario, no serdn procedentes en el
procedimiento del Titulo IV, ya que son incompatibles con los fines de éste o porque se ha dado una
regla especial para el ejercicio de determinada atribucién, las normas sobre suscripcién de acuerdos
extrajudiciales (art. 39, letra fi), el ejercicio de las facultades intrusivas destinadas para la
investigacion de actos de colusion (art. 39, letra n) y la posibilidad de decretar reserva total del

expediente o de iniciar una investigacion sin dar noticia al afectado (art. 39, letra a).

Que se regule la evaluacion de concentraciones separadamente de las normas generales de
investigacion de ilicitos anticompetitivos obedece a las diferencias radicales entre un procedimiento
y otro. El control preventivo de fusiones es una investigacion sobre los potenciales efectos a la
competencia de un hecho que aln no se materializa, y ello no puede constituir un ilicito en los
términos del articulo 3°. El resultado de la evaluacion nada dird sobre la comision de un injusto
infraccional, por el contrario, es inocuo en términos de significar un reproche a la conducta
competitiva o anticompetitiva de los notificantes, precisamente porque los efectos en el mercado no

se han ni podran producir cuando la operacion notificada ni siquiera se ha materializado.
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En breve, el procedimiento de fusiones siempre habré de ser preventivo (antes de que se
materialice la operacion), suspensivo (impide que se perfeccione sin contar con una resolucion
aprobatoria) y prospectivo (mira hacia el futuro, el comportamiento probable de los agentes
econdmicos y los probables efectos en el mercado relevante). En cambio, la generalidad de las
investigaciones que lleve adelante la Fiscalia seran siempre represivas (buscan acreditar la comision
una conducta, o cuyos efectos se estan produciendo o tienden a un determinado efecto contrario a la
competencia), son no suspensivas (la conducta y sus efectos se podran seguir verificando en el

147

mercado relevante)™’ y siempre seran retrospectivas (miran al pasado, al comportamiento efectivo

de los intervinientes en la infraccion).
2.3.5. Esun procedimiento administrativo

La LBPA define procedimiento administrativo, en su articulo 18, como “una sucesion de
actos tramite vinculados entre si, emanados de la Administracion y, en su caso, de particulares
interesados, que tiene por finalidad producir un acto administrativo terminal”. El Titulo IV regula,
en efecto, un procedimiento seguido ante un érgano de la Administracion del Estado como es la
Fiscalia Nacional Econdmica'*, representada en la persona de su jefe de servicio, el Fiscal Nacional
Econémico™®, quien actda en ejercicio de potestades publicas atribuidas por ley**. El acto terminal
serd, tipicamente, aquella resolucion que se pronuncia sobre el potencial anticompetitivo de la
operacion notificada (sin perjuicio de que el procedimiento podra terminar anticipadamente sin un

pronunciamiento de fondo™").

147 sin perjuicio de que en el juicio contencioso el TDLC, de oficio o peticién de parte, pueda decretar medidas cautelares
“necesarias para impedir los efectos negativos de las conductas sometidas a su conocimiento y para resguardar el interés
comun” (art. 25 inc.1°, DL 211).

148 I a Fiscalia Nacional Econémica es “un servicio publico descentralizado con personalidad juridica y patrimonio propio,
independiente de todo organismo o servicio, sometido a la supervigilancia del Presidente de la Republica a través del
Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion” (art. 33 inc. 1°, DL 211). Los servicios publicos, de acuerdo a lo
dispuesto en el articulo 28 de la LOCBGAE, forman parte de la Administracion del Estado y estdn encargados de
satisfacer necesidades colectivas, de manera regular y continua (BERMUDEZ, 2014, p.304). Su caracter descentralizado, en
conformidad al articulo 29 de la LOCBGAE, refiere a que, en lugar de actuar bajo la personalidad juridica comin del
Estado y con los bienes y recursos del Fisco como los servicios centralizados, “actuara con la personalidad juridica y el
patrimonio propio que la ley le atribuya. En ambos casos [centralizado y descentralizado] se relacionaran con el
Presidente de la Republica a través de los respectivos ministerios, relacion que serd de dependencia en el caso de los
servicios publicos descentralizados y de supervigilancia en los servicios descentralizados” (BERMUDEZ, 2014, p.308). Por
su parte, la cuestion de la naturaleza administrativa de la Fiscalia Nacional Econémica es mas que reconocida por la
doctrina nacional, véase VALDES (2006), p.701; AGUERO y Toro (2010), p. 12; y CORDERO QUINZACARA (2017), p. 183.
191 a FNE “[e]stara a cargo de un funcionario denominado Fiscal Nacional Econémico” (art. 33 inc. 2°, DL 211) a quien
“le correspondera ejercer tanto la jefatura superior como la representacion judicial y extrajudicial del servicio” (art. 33 inc.
5°, DL 211).

150 | as atribuciones del Fiscal Nacional Econémico estan consagradas y enumeradas, esencialmente, en el articulo 39 del
DL 211, no obstante las demas potestades que otros cuerpos legales le confieran (art. 39, letra t), DL 211).

181 5obre las formas de término tipico y atfpico del procedimiento del Titulo IV del DL 211, véase infra seccién 2.22.
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Conforme al articulo 1° de la LBPA, “en caso de que la ley establezca procedimientos
administrativos especiales, la presente ley se aplicara con caracter de supletoria”. A este respecto, la
investigacion de una operacion de concentracion, en lo no previsto por el Titulo IV del DL 211, se
sujetara a las disposiciones subsidiarias de la LBPA. Esta afirmacion no es antojadiza, pues ya en su
oportunidad el TDLC habia llegado a idéntica conclusion:

“la Fiscalia Nacional Econdomica es un organo del Estado, y mas especificamente un
servicio publico que ejerce un cometido pablico en el &mbito de la libre competencia. Para
ello, dispone de todas las facultades que sefiala el articulo 39 del Decreto Ley N° 211, las
que se encuentran sujetas y deben ejercerse, a falta de un procedimiento de investigacion
expresamente establecido por dicho texto legal, a la Ley de Procedimiento Administrativo,
de acuerdo con lo establecido en el articulo 3° de la Ley N° 19.880”'%2,

En 2012, la COMISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE
COMPETENCIA reconoci6 la plausibilidad de considerar la eficacia subsidiaria a la LBPA frente a
los silencios del legislador en esta materia, proponiendo el establecimiento de una regla expresa en
el DL 211:

“[e]n consideracion a que las investigaciones que realiza la FNE no se rigen por un sistema
0 método que contenga etapas ni plazos definidos, que permitan el conocimiento, contenido
y fundamentos de las decisiones que se adopten en ellas, se sugiere que se establezca
expresamente que, a falta de un procedimiento especial, las investigaciones que efectle la
FNE deberan regirse, supletoriamente por la Ley N° 19.880, cuerpo legal que establecié las
bases de los procedimientos administrativos que rigen los actos de los érganos de la
Administracion del Estado™**.

Sin necesidad de establecer un regla expresa, lo dispuesto en el antes citado articulo 1° de la
LBPA es suficiente para darle aplicacién en aquellos aspectos sustantivos y procedimentales de las
investigaciones de la FNE y que no han sido especialmente previstos por el DL 211, en el entendido
de que dicha aplicacion sera siempre supletoria y no derogatoria. Es decir, si existe una regulacion
especial dada por el legislador, primara ésta en todo caso, y a su vez, cuando hubiere un vacio
normativo en el DL 211 en materia de investigaciones de la Fiscalia, las normas de la LBPA

llenaran tal vacio™”. En palabras de MORAGA:

152 Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, resolucién intermedia de 13 de abril de 2006, cons. 8°, Rol C-77-2005,
citada en AGUERO y Toro (2010), p.34.

158 ComISION ASESORA PRESIDENCIAL PARA LA DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA (2012), p. 29. Una regla explicita de
supletoriedad, como la propuesta por esta comision, se encuentra en el derecho anticoncurrencial espafiol. La Ley 15/2007
de Defensa de la Competencia en su articulo 45 preceptaa: “Los procedimientos administrativos en materia de defensa de
la competencia se regiran por lo dispuesto en esta ley y su normativa de desarrollo y, supletoriamente, por la Ley 30/1992,
de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun”.
1%% |a aplicacion supletoria y no derogatoria de la LBPA es una interpretacién mas o menos asentada en la doctrina
nacional, como sostienen MORAGA (2013), BERMUDEZ (2014) y CorRDERO VEGA (2015), aun cuando existen autores con
opiniones divergentes como VERGARA BLANCO (2006) y JARA SCHNETTLER (2015).

56



“[e]n la ley [de bases de procedimiento administrativo] subyace la idea de dar preferencia a
la aplicacion de normas juridicas especiales que regulen sobre procedimientos
administrativos particulares, de forma que la LBPA solamente se aplique donde no existe
ese procedimiento administrativo, o bien, donde el procedimiento administrativo especial
adolezca de vacios que puedan y deban ser integrados por la LBPA, para crear asi un
sistema procedimental completo, coherente y, en lo posible, sin contradicciones™****®,

La pretension de la LBPA no es restar eficacia a los cuerpos normativos con regulaciones
especificas, sino por el contrario, desempefiar una funcién de integracion de los mismos,

complementéndolos:

“La jurisprudencia ha afirmado que la LBPA no ha tenido por intencion derogar los
procedimientos especiales ni sobreponerse a las regulaciones propias de estos dltimos, alli
donde existen, sino que a suplir sus carencias o deficiencias. Se trata de poder utilizar los
principios y normativa de la LBPA en asuntos tan disimiles como, por ejemplo, la
determinacion de la naturaleza y forma de cémputo de los plazos, los silencios
adminisltsr7ativos con regulaciones adjetivas diversas a las de los arts. 64 y 65 de la
LBPA”™".

Pues bien, con la entrada en vigor del nuevo Titulo IV del DL 211 nuestra conclusion
acerca de la supletoriedad de la LBPA respecto de las investigaciones instruidas por la Fiscalia
Nacional Econdmica no viene sino a ser reafirmada. Ello toda vez que, recogiendo la distincion de
CORDERO VEGA, es posible identificar tres niveles o grados de supletoriedad de la LBPA en los
procedimientos administrativos especiales'®®. La supletoriedad de primer grado se dara cuando la
ley derechamente no regule un procedimiento especifico para un acto administrativo ni menos el
régimen juridico aplicable. La supletoriedad de segundo grado tendra lugar cuando el legislador
regule parcialmente un procedimiento administrativo o bien esa regulacion abarque parte del
régimen juridico del acto, caso en que la LBPA se aplicara en una funcién de integracion, en la
medida que falte la regulacion de un aspecto basico en la tramitacion o en la dictacién del acto. Y
habra un tercer grado de supletoriedad, que es el que nos interesa y que a juicio del autor es el mas
importante, que se dara cuando se hubiese regulado completa y agotadoramente el procedimiento y
el régimen juridico del acto administrativo, es decir, desde el inicio de su elaboracion hasta su
extincion y revision. Justamente en esta Gltima hip6tesis se halla el Titulo IV del DL 211 por cuanto
contiene una regulacién detallada y exhaustiva de un procedimiento administrativo especial, con

normas sobre su iniciativa, instruccion y término. La LBPA puede intervenir en las materias no

155 MoraGA (2013), p. 8.

1% E] mismo autor agrega que el hecho de que la LBPA sea una ley de bases “no esta solamente afirmando la idea
constitucional de que las leyes tienen un campo delimitado donde campear — en el establecimiento de los cimientos o
bases de un ordenamiento juridico -, sino que, al mismo tiempo, estd facilitando que para los futuros nuevos
procedimientos administrativos, el legislador no tenga que entrar a regularlos de modo completo y exhaustivo” (MORAGA,
2013, p.7).

157 MoraGA (2013), p. 9.

158 CorDERO VEGA (2015), pp. 355-357. También recoge esta distincién BERMUDEZ (2014), pp.178-179.
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previstas por el legislador pese a que aparentemente se vea como un entramado normativo integro.

Como explica CORDERO VEGA, tratdndose de la supletoriedad de tercer grado,

“el conjunto del sistema normativo de la Ley N° 19.880 podra y debera seguir siendo
utilizado a titulo de derecho supletorio, como fuente Ultima de normas de ejecucion
reglamentaria, criterios interpretativos y principios generales aptos para resolver casos
concretos, porque las instituciones centrales y las regulaciones matrices del régimen
juridico comin de los actos administrativos en el Derecho chileno se encuentran
precisamente en este cuerpo normativo™**,

El desplazamiento de las normas especiales en desmedro de la LBPA, aun cuando es
efectivo en la supletoriedad de tercer grado, no es absoluto. El procedimiento de control de fusiones
contiene reglas especiales sobre la iniciativa del procedimiento (art. 50 DL 211), publicidad y
secreto del expediente (arts. 51, 53, 55 DL 211), el estatuto juridico de los actos de término (art. 54
y 57 DL 211); computo y suspension de los plazos (art. 60 DL 211) y la consagracion de un medio
de impugnacion jurisdiccional especifico en contra de ciertas resoluciones (art. 57 y 31 bis DL 211);
todas estas reglas primaran por sobre la LBPA. No obstante, la LBPA tendra de todas formas
aplicacion, por ejemplo, tratdndose de la impugnabilidad administrativa de las resoluciones del
Fiscal Nacional Econémico, materia en que el legislador del DL 211 guarda completo silencio. Esto
es de suma relevancia, ya que, por ejemplo, la LBPA distingue entre resoluciones de mero tramite y
de término, donde las primeras son por regla general inimpugnables en sede administrativa, en

cambio, las segundas son siempre recurribles por la via de reposicion, jerarquico, etc.

A mayor abundamiento, CORDERO VEGA destaca que la LBPA utilice una técnica que
regule no s6lo por medio de reglas sino también a través de principios que informan en general a los

procedimientos administrativos (arts. 4° a 16 LBPA):

“En efecto, la distincién conocida entre regla y principio es una formula que permitiria
reforzar esta tercera forma de supletoriedad. De este modo este tercer grado de
supletoriedad supone una aplicacion permanente de la Ley de Procedimiento, ya no
necesariamente en su condicion de regla, la que cumplirda muy bien cuando se debe resolver
la ausencia normativa del procedimiento o del régimen juridico del acto, sino desde la
condicion de mandato de optimizacion frente a la regla especifica™®.

Algo similar apunta VALDIVIA, en el sentido de que los principios de la LBPA, o lo que él
Ilama sus “categorias dogmaticas”, proveen estandares de buena administracion, sin perjuicio de

que las reglas legales especificas de procedimiento prevalezcan a las reglas de base de la LBPA:

1% CorDERO VEGA (2015), p. 356.
180 CorpERO VEGA (2015), p. 357.
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“La LBPA no tiene fuerza derogatoria respecto de los procedimientos previstos en otras
leyes. [...] Por consiguiente, esas leyes procedimentales especiales se aplican de modo
preferente, aunque sean incompatibles con la LBPA. Con todo, la indole principialista de la
LBPA dificulta su desplazamiento por normas especiales [...]. En otros términos, las
categorias dogmaticas de la LBPA se superponen a los procedimientos especiales,
permitiendo entender sus particularidades y en el extremo colmar sus vacios. De este modo,
aunque solo tenga valor supletorio (y no derogatorio), la LBPA se erige en un modelo
procedimental del que es dificil que el legislador se aparte”™®".

De suerte que el procedimiento de evaluacion de concentraciones, mas alld de todas sus
peculiaridades, debe concebirse como uno de naturaleza administrativa, respecto del cual la LBPA
provee un marco normativo de base y supletorio para la relacion institucional entre la Fiscalia
Nacional Econdmica y los particulares sujetos a su autoridad, en los aspectos no regulados por el
DL 211 para la generalidad de las investigaciones, o para aquellas investigaciones especialmente
sometidas a su Titulo 1V. Asimismo, la LBPA es un cuerpo legal que nos entrega una valiosa
herramienta hermenéutica a fin de enfrentar ciertos vacios legales, por ejemplo, respecto del
estatuto del silencio administrativo positivo o la impugnabilidad de las resoluciones del Fiscal

Nacional Economico.
2.4.  Principios que rigen el procedimiento de evaluacion de concentraciones

Del entramado normativo que constituye el Titulo IV del DL 211 se desprenden ciertos
principios fundamentales que informan y estructuran el conjunto de actuaciones, derechos y
obligaciones de sus intervinientes, a saber: (1) iniciativa de parte; (2) impulso de oficio; (3)
celeridad y conclusividad; (4) intervencion colaborativa de las partes; y (5) gratuidad. Estos
principios tienen claras manifestaciones en el procedimiento conforme veremos. Varios de ellos
son, por supuesto, concordantes con los que rigen a la generalidad los procedimientos
administrativos (arts. 4° a 16 LBPA), con diferencias que se explican por la regulacion especial de
ciertas materias del Titulo IV del DL 211, asi como por los caracteres y fines de la investigacién

desarrollada por la Fiscalia Nacional Econdmica.

Existen otros consagrados en la LBPA, a los que nos remitimos: el principio de
escrituracion (art. 5° LBPA), economia procedimental (art. 9° LBPA), contradictoriedad (art. 10
LBPA), imparcialidad (art. 11 LBPA), abstencion'® (art. 12 LBPA), no formalizacion (art. 13
LBPA), inexcusabilidad (art. 14 LBPA), impugnabilidad (art. 15 LBPA) y transparencia (art. 16
LBPA).

161 \/aLDIVIA (2018), pp. 251-252.
182 En relacién al principio de abstencion, la FNE ya habia dictado el “Instructivo Interno para la Aplicacion del Principio
de Abstencion”, de 22 de abril de 2010, y que rige para todas las investigaciones que lleve adelante la Fiscalia.
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2.4.1. Iniciativa exclusiva de parte

La LBPA establece que, en general, los procedimientos administrativos “podran iniciarse de
oficio o a solicitud de persona interesada” (art. 28 LBPA), pero, atendido el caracter supletorio y no
derogatorio de este cuerpo normativo, prevaleceran las reglas especiales del Titulo IV del DL 211
en lo que a iniciativa del procedimiento se refiere, materia que ha sido explicitamente regulada por
el legislador. La actuacién que da inicio al procedimiento de control de fusiones, y que constituye
condictio sine qua non para instruir una investigacion es la notificacion de los agentes econémicos
involucrados, dirigida al Fiscal Nacional Econdmico. La especialidad del Titulo 1V del DL 211
estriba en que reconoce como Unicos legitimados para iniciar el procedimiento, a los agentes
econdémicos que toman parte en la operacion. Ellos tienen la iniciativa exclusiva y excluyente para

notificar su propio proyecto de concentracion (art. 48, inc. 4°)'%.

La FNE carece de iniciativa tratdndose del procedimiento del Titulo IV del DL 211. La ley
autoriza la investigacion ex officio de aquellas operaciones de concentracion que no superen los
umbrales y por ende no estaban en la obligacion de notificarse (art. 48, inc. 9°), sin embargo, esta
norma no hace excepcion al principio rogatorio, ya que la investigacion de operaciones no
notificables se sometera a las reglas generales de toda investigacion (art. 39, letra a), y no a las
reglas especiales del Titulo IV. La FNE tampoco podréa investigar bajo las normas del Titulo IV una
operacion de concentracion que haya estado en la obligacién de notificarse y que se haya
perfeccionado sin autorizacion previa; en tal caso, la Fiscalia deberd investigar el hecho bajo las
normas generales (art. 39, letra a), con miras a acreditar el incumplimiento del deber legal de

notificarse (nuevo art. 3° bis, letra a).

Otra manifestacién del principio rogatorio o de iniciativa de parte se encuentra en que, de
prohibirse expresamente la operacion de concentracion por resolucién del Fiscal Nacional
Econdmico, los notificantes tienen legitimacion exclusiva para solicitar la revision especial de la
operacion ante el TDLC, en su calidad de afectados por la resolucion (art. 57 inc. final, en relacion
con art. 31 bis). La revisién especial es una medio de impugnacién que esta disposicion de las
partes siempre y cuando la decision de la entidad revisora sea la de prohibir la operacion (si la

decision es aprobar la operacion, no procedera la revision).

182 | a iniciativa del particular no es extrafia, por el contrario, se vuelve la regla general en los procedimientos
administrativos: al decir de un autor, “[e]xiste todo un sector, y vastisimo, de la actividad de la Administracion que esta
articulado técnicamente por el ordenamiento a través del principio de rogacion, de suerte tal que la peticion del particular
interesado es la condicién misma para que la Administracion ponga en movimiento y ejercite sus potestades publicas,
peticion sin la cual no podria aquélla actuar. En otros términos, la peticidon o solicitud o requerimiento del particular
interesado es en tales casos el acto inicial, primero y necesario para dar asi comienzo y poderse realizar luego todos los
actos de instruccion posteriores que den curso progresivo al procedimiento hasta la dictacion del acto terminal” (SoTO
KLoss, 2009, p. 256).
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Finalmente, merece la pena resaltar que, tal como las partes de la operacion tendrén la
facultad de notificar su propio plan de concentracion, ellas disponen, correlativamente, de la
facultad de desistirse del mismo, poniendo término al procedimiento (art. 58).

2.4.2. Impulso de oficio

Sin perjuicio de que la iniciativa del procedimiento resida en los notificantes, el legislador
ha establecido una serie de reglas que miran a que la instruccion y el impulso de la investigacion
esté radicado en la autoridad, a fin de no depender de la actuacion de las partes para avanzar en la
investigacion. El Fiscal es quien tiene el mandato legal de recibir las notificaciones de operaciones
de concentracion (art. 39 letra 0) y, por ende, de proceder a la instruccion del procedimiento
respectivo. La agencia cuenta con facultades suficientes para desarrollar el examen de una
operacion que le ha sido notificada, sin tener que requerir de peticiones explicitas de las partes para

ir dando curso progresivo a la tramitacion.

En primer lugar, se establece que, recibida la notificacion de una operacion de
concentracion, la Fiscalia Nacional Econdémica “tomard conocimiento de ésta y procederd a
evaluarla” (art. 50, inc. 1°). Correspondera al Fiscal pronunciarse acerca de si la notificacion
cumple con los requisitos para estimarla como “completa”, de lo contrario, si las partes no subsanan

en tiempo y forma los errores detectados, la notificacion se tendra por no presentada.

Asimismo, se reconoce al Fiscal la generalidad de las facultades investigativas del articulo
39, pudiendo efectuar, si lo estima pertinente, requerimientos de informacion a las partes o expedir
citaciones a declarar, bajo pena de multa en caso de retardo injustificado (art. 39, letras h) y j). De
suerte que el 6rgano no dependera exclusivamente de la informacidn aportada originalmente por las
partes en el acto de notificacion, pudiendo siempre requerir nuevos antecedentes cada vez que lo

estime necesario para el desarrollo de la investigacion.

De igual forma, la renuencia de las partes a colaborar con la mitigacién de los riesgos
detectados en su operacion, en el sentido de no ofrecer medidas que se hagan cargo
satisfactoriamente de ellos, conducird a la decisién del Fiscal de decretar derechamente la

prohibicion de perfeccionamiento de la fusion.

En otro aspecto, si durante el transcurso de la investigacion las partes deciden una
modificacion significativa de las condiciones de la operacion, deberan informarla al Fiscal, quien
dictara una resolucion a partir de la cual los plazos del procedimiento comenzaran a contabilizarse

como si se tratase de una nueva notificacion (art. 48 inc. 6°). El efecto de reinicio del procedimiento
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se justifica en la necesidad de evaluar la operacion (que ha sido objeto de una modificacion
sustantiva) en un plazo mayor, que permita examinar las nuevas condiciones informadas por las
partes y sus efectos para la libre competencia; al mismo tiempo, desincentiva a los notificantes a

reportar tardiamente a la autoridad cambios relevantes a su operacion.

El Reglamento también confiere al Fiscal la facultad de requerir a quienes se acogieron al
mecanismo de “notificacion simplificada” (que permite a ciertas operaciones aportar menos
antecedentes) efectGen una nueva notificacion, esta vez en conformidad a las reglas de la
notificacion ordinaria, si considera que no se cumplieron los supuestos de procedencia de la
notificacion simplificada o, aun habiéndose cumplido, resulte necesario “para una investigacion
adecuada de los posibles riesgos para la competencia derivados de la operacién de concentraciéon”
(art. 9 del Reglamento). El Reglamento sefiala ademas que cuando las partes soliciten la
confidencialidad de ciertos antecedentes que acompafien a la notificacion, o que presenten durante
la investigacién, deberan adjuntar versiones publicas, pero agrega que aquellas que no se ajusten a
las causales de confidencialidad admisibles, la Fiscalia podra requerir nuevas versiones publicas o
en su defecto, preparar las que le parezcan mas apropiadas y se ajusten a las causales establecidas
en la ley (art. 10 del Reglamento). Es decir, la autoridad no deberd esperar a que las partes
presenten segundas versiones publicas, sino que podra por si misma, confeccionar sus propias

versiones para el pablico y que considere adecuadas.

2.4.3. Celeridad y conclusividad

Estrechamente relacionados con el impulso de oficio, se encuentran los principios de (a)
celeridad y de (b) conclusividad, que hemos preferido tratar conjuntamente toda vez que ambos
miran la dimension temporal del proceso de evaluacion, aunque lo hacen desde dos momentos
distintos: la celeridad mira a las actuaciones que tienen lugar durante el desarrollo del

procedimiento, mientras que la conclusividad atiende a su terminacion.
(a) Celeridad

El principio de celeridad exige “que las autoridades administrativas impriman al
procedimiento la maxima dinamica posible”'®. En este sentido, en el Titulo IV del DL 211 se
establece que, cuando se esta frente a una notificacion completa (que cumple todos los requisitos

legales y reglamentarios), el Fiscal ordenard el inicio de la investigacion y comunicara al notificante

164 CORDERO VEGA (2015), p. 362. En linea similar, MorRAGA describe el alcance de este principio como sigue: “[L]a
celeridad impone a la Administracion ‘dar dinamica o agilidad a sus actos’ y a los mandos administrativos les grava con el
deber de ‘cumplir con sus obligaciones administrativas de forma oportuna” (MORAGA, 2013, p. 13).
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la resolucion que instruye la investigacion, pero, si no hubiere efectuado dicha comunicacion la
investigacion se entenderd iniciada de pleno derecho (art. 50 inc. 3°). En consecuencia, los
notificantes no tendran que solicitar un pronunciamiento expreso del Fiscal, sino que verificado el
plazo legal sin que se haya dictado o comunicado una resolucion de instruccion de la investigacion,

se entenderd iniciada ipso iure.

En otro aspecto, para todas las solicitudes que durante el transcurso del procedimiento las
partes formulen al Fiscal, bastara con presentaciones escritas de las cuales quede registro en el
expediente. Dichas presentaciones estardn normalmente encaminadas al ejercicio de los derechos
que la ley reconoce a todo notificante (art. 53), en especial, la proposicion de medidas de

mitigacion.

En tanto principio relativo a la tramitacion del procedimiento, la celeridad se relaciona
directamente con los principios de escrituracion, economia procedimental y no formalizacion, a que

se refieren los articulos 5°, 9° y 13 de la LPBA, respectivamente, y a los cuales nos remitimos.
(b) Conclusividad

El principio de conclusividad supone el deber del 6rgano de adoptar una resolucién sobre el
asunto que conoce, a fin de que ‘“no existan procedimientos administrativos abiertos
indefinidamente y que la tramitacion concluya en algin momento™®. En este orden de ideas, el
articulo 8° de la LBPA dispone que “todo el procedimiento administrativo esta destinado a que la
Administracién dicte un acto decisorio que se pronuncie sobre la cuestion de fondo y en el cual
exprese su voluntad”. Aplicado al procedimiento investigativo del Titulo IV del DL 211, el
legislador reguld expresamente las clases de resolucion que puede adoptar el Fiscal Nacional
Econdmico al término de la Fase | (art. 54) y de la Fase |1 (art. 57) y previé que, de no pronunciar el
Fiscal una decision expresa sobre la operacion dentro del plazo legal de duracion de cada fase, se
entendera tacitamente aprobada, sujeta al cumplimiento de las ultimas medidas que los notificantes

hubieren presentado.

Por cierto, la investigacion no siempre terminard con una decision sobre la operacién (sea
expresa 0 tacita), sino que podré terminar anticipadamente cuando los notificantes se desistan de la
notificacion, o el Fiscal declare el abandono del procedimiento por falta de respuesta de los

notificantes a los requerimientos de informacion o a citaciones a declarar (art. 58).

185 BERMUDEZ (2014), p. 184.
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El principio conclusivo se evidencia en la forma del silencio administrativo positivo que
resguarda el interés de notificantes frente a la inactividad de la FNE, a fin de que no se extienda
indefinidamente el procedimiento sin una resolucion de fondo sobre la operacion. Al mismo tiempo,
existen dispositivos que resguardan el interés del Fiscal frente a la inactividad de los propios
notificantes, autorizandolo a decretar el abandono del procedimiento.

Finalmente, la conclusividad, en tanto principio que mira al momento de terminacion del
procedimiento, también dialoga con el de inexcusabilidad, en virtud del cual “la Administracién
estard obligada a dictar resolucion expresa en todos los procedimientos y a notificarla, cualquiera

sea su forma de iniciacion” (art. 14 LBPA).

2.4.4. Intervencion colaborativa

El nuevo esquema de control de fusiones busca propiciar la intervencion cooperativa de las
partes de la operacion, con la Fiscalia, para lo cual se contempla una serie de dispositivos
institucionales que limitan el comportamiento puramente estratégico de los intervinientes y
disciplinan su actuar, con miras a evaluar integralmente la operacién cuando se detecten problemas

para la competencia.

Lo que se busca es que los notificantes ayuden y cooperen con la agencia a identificar los
riesgos anticompetitivos que se deriven de su propia operacion, y ellos mismos propongan medidas
idoneas para mitigarlos. No hay que olvidar que son los notificantes los que tienen mejor y mas
inmediato acceso a la informacion sobre las condiciones del mercado en que se desenvuelven (en
comparacion con la FNE) y uno de los primeros desafios de todo régimen de evaluacion de

concentraciones es, precisamente, resolver o aminorar esa asimetria informacional.

Entre los dispositivos que prevé el Titulo IV del DL 211, y que buscan realizar esta
pretension colaborativa, encontramos el efecto suspensivo de la notificacion (art. 49). Dado que la
evaluacion tiene lugar antes de que se perfeccione la operacion, los notificantes tienen la
prohibicion de materializarla sin antes contar con una resolucion aprobatoria del Fiscal. El efecto
suspensivo introduce un incentivo a que los intervinientes participen propositivamente, con miras a
obtener prontamente un pronunciamiento que recoja tanto el interés del notificante de concretar la

operacion, como el interés de la autoridad de resguardar la libre competencia en los mercados.

El efecto suspensivo no impide que el notificante efectle modificaciones al proyecto de
concentracién durante la investigacion, siempre y cuando cumpla con el deber de informar

inmediatamente tales cambios al Fiscal. En caso que la modificacién del proyecto fuere
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significativa los plazos del procedimiento comenzaran a contabilizarse como si se tratase de una
nueva notificacion (art. 48 inc. 6°). Esta es una norma que, si bien mira fundamentalmente el interés
de la agencia (a fin de que pueda desarrollar su investigacion en un tiempo méas holgado), también
resguarda el espiritu colaborativo ya que limita la actuacion estratégica de notificantes que informen

tardiamente cambios relevantes a su operacion.

Los agentes econdmicos involucrados en la operacion deberan acomparfiar a la notificacion
una serie de antecedentes, entre ellos, una declaracién en la que indiquen que, de buena fe,
pretenden llevar a cabo la operacion (art. 48 inc. 5°). Esta exigencia estd pensada como una forma
de asegurar a la autoridad la seriedad del proyecto informado, al tiempo que evita la dilapidacién de

los recursos humanos y econémicos que involucra poner en funcionamiento el sistema.

A los notificantes se les reconoce una serie de prerrogativas frente al Fiscal Nacional
Econdmico (art. 53), tales como el derecho a ser oido, a proponer diligencias investigativas y, muy
especialmente, a proponer medidas para mitigar los riesgos a la competencia derivados de la
operacion. Se establece expresamente que las medidas que ofrezca el notificante no constituiran en
caso alguno un reconocimiento de la existencia de los riesgos que con ellas se pretende mitigar, lo
que incentivard una colaboracion més abierta de parte de los notificantes. De gran importancia para
el éxito del proceso de evaluacion es que sélo el notificante estd autorizado a proponer medidas,
guedando vedada esta posibilidad para el Fiscal y para terceros (arts. 54 y 57), sin perjuicio de que

puedan pronunciarse sobre la idoneidad de las mismas. Al decir de la propia Fiscalia:

“El disefio legislativo del sistema de control de operaciones de concentracion descansa en el
deber de las partes de actuar de buena fe, con especial celeridad, de manera coordinada
entre si y colaborativa con la FNE. En efecto, sélo las partes se encuentran facultadas para
proponer medidas de mitigacion, y la FNE, por su parte, debe llegar, en breve tiempo, al
convencimiento de si las mismas son adecuadas 0 no para impedir la aptitud de la operacion
para reducir sustancialmente la competencia”®

De este modo, se disciplina notablemente el actuar tanto del notificante como del Fiscal: si
el primero toma distancia del proceso y no propone medidas, el segundo se verd motivado a
prohibir derechamente la operacién. Nada obsta a que el notificante proponga medidas y, de ser
estimadas como insuficientes por la autoridad, ésta le represente sus reparos a fin de que las
medidas puedan ser mejoradas. La finalidad de esta regulacién es que los intervinientes participen
con miras a aprobar la operacion sujeta a medidas previamente concordadas. Si el notificante no

modifica su propuesta e insiste en la idoneidad de las medidas ofrecidas originalmente, el Fiscal no

188 ENE (2017c), p. 6.
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tendrd otra alternativa que prohibir la operacién (subsistiendo para el notificante el derecho de

impugnar la resolucién denegatoria solicitando su revision especial al TDLC).

Como contrapeso a las prerrogativas del notificante, al Fiscal se le reconocen atribuciones
para evaluar globalmente la operacion, y no depender Unicamente de los antecedentes aportados por
los agentes econdmicos (arts. 52 y 56). El Fiscal podra, en general, ejercer las atribuciones
investigativas del articulo 39, siempre que sean compatibles con las reglas y fines del procedimiento
especial del Titulo IV del DL 211. Podra, por ejemplo, efectuar requerimientos de informacion a los
notificantes (art. 39, letra h) y citarlos a declarar o pedir que presten declaracion por escrito (art. 39,
letra j), so pena de multa. En cambio, no podra decretar el secreto total de la investigacion (ya que
existen reglas especiales sobre secreto y publicidad del expediente de evaluacion) ni tampoco podra
llegar a acuerdos extrajudiciales sobre la operacion de que se trata.

El caracter colaborativo se expresa también en la posibilidad de suspender los plazos de
duracidn de la Fase | o Il (art. 60). Ello permite a los intervinientes flexibilizar los tiempos, a fin de
que el resultado de la evaluacion refleje una decision deliberada y concordada, especialmente en lo
que a medidas de mitigacion se refiere. Los plazos de duracion de la primera y de la segunda fase
podran suspenderse de comun acuerdo entre el Fiscal y el notificante, o unilateralmente a peticion

de este Gltimo cada vez que ofrezca medidas'®’.

2.45. Gratuidad

Hemos querido hacer mencidn a este principio ya que en ciertos sistemas comparados de
control de fusiones se contemplan tasas de notificacion como una exigencia adicional que deben
satisfacer las partes al momento de informar a la autoridad su operacién de concentracion'®. En
estos sistemas las partes acreditan el suficiente pago de una cantidad de dinero determinada, a
beneficio fiscal o que ingresa directamente al patrimonio de la entidad revisora a modo de
autofinanciamiento, como un mecanismo que, por un lado, da cuenta de la seriedad y suficiencia del
proyecto de concentracién sometido a evaluacion (disminuyendo el riesgo de sobre-notificacion), y

por otro lado, provee de recursos adicionales para la operatividad del sistema.

187 No hay que magnificar el alcance de la suspension de unilateral de los plazos, ya que sobre el notificante pesa el efecto
suspensivo que le impide perfeccionar su operacion, por lo que el excesivo prolongamiento del procedimiento también
afectara a sus intereses.

188 En nuestro medio, s6lo habia sido sugerido por CAVIEDES (2012), pp. 152-153: “Junto con incorporar recursos al
patrimonio de la FNE o del TDLC, la introduccion de una medida de este tipo haria que los usuarios internalicen, a lo
menos en parte, los costos de mantencion del sistema de revision, desincentivando por lo tanto conductas inoficiosas u
oportunistas”.
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A nivel de legislaciones extranjeras, tratindose de modelos de notificacién obligatoria, la

mayoria carece de exigencias relativas al abono previo de una tasa'®

. De aquellos paises que si han
implementado este requerimiento adicional, la principal razén es recuperar, en todo o parte, los
costos del funcionamiento del sistema, y en alguna medida compensar estos costos en relacion el
total del presupuesto de la agencia'”. Respecto de las jurisdicciones que han implantado tasas de
notificacion, destacan los Estados Unidos donde se exige el pago de una tasa (“filling fee”) para
aquellas operaciones que se notifiquen preventivamente ante la Federal Trade Comission™.
También estd el caso de Espafia, en que las partes deberan enterar a la Comision Nacional de
Mercados y Competencia, conjuntamente con la presentacion del formulario de notificacion, una
tasa por el analisis y estudio de la operacion’™. En el contexto latinoamericano, Ecuador también

contempla el pago de una tasa por el mismo concepto*’

. Alemania, por su parte, impone el pago de
una tasa al concluir el procedimiento, que se calcula dependiendo de la significancia econémica de
la operacion (“‘economic significance”) en términos de volumen de ventas de las partes y cuota de
mercado, y de los costos en personal y material empleados por la agencia en la revision. En el Reino
Unido, paradigma en cuanto a modelos de notificacion voluntaria, también se exige el pago de una
tasa con la particularidad que se requiere sélo para aquellas fusiones que, ya iniciado el
procedimiento, califiquen como relevantes (“relevant merger situation™) y que la agencia revisora
considere son susceptibles de ser objeto de un analisis mas profundo de segunda fase, aun cuando,

en concreto, no se diere lugar a la Fase 11'"™,

En Chile, el principio general en la materia estad consagrado en el articulo 6° de la LBPA,
que establece que “en el procedimiento administrativo, las actuaciones que deban practicar los
organos de la Administracion del Estado seran gratuitas para los interesados, salvo disposicion legal
en contrario”. Como apunta BERMUDEZ, “la LBPA remite a lo que dispongan normas legales
especiales respecto de la posibilidad de que exista una tasa por la tramitacion de un determinado
procedimiento administrativo™ . Pues bien, remitiéndonos a las normas del Titulo IV del DL 211,

no se impone a las partes el pago de tasa alguna para practicar la notificacion, ni menos durante el

169 1CN (2005), p. 2.

170 1CN (2005), p.5.

171 y.S. Code, Capitulo 15, Secci6n 18a.

172 | 3 tasa esta prevista en el articulo 23 de la Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia y en el articulo 60 del Real
Decreto 261/2008 que aprueba el Reglamento de Defensa de la Competencia. La cuantia de la misma se encuentra
definida en el anexo de la Ley 3/2013 de creacion de la Comision y puede ser modificada por las sucesivas leyes de
presupuestos.

178 | 3 tasa por analisis y estudio de operaciones de concentracion esta regulada en el articulo 29 del Reglamento para la
Aplicacién de la Ley Organica de Regulacion y Control del Poder de Mercado, de 7 de mayo de 2012.

1™ La obligacién de pago y cuantia de la tasa se hallan en la seccién 121 de la Enterprise Act 2002 (Merger Fees and
Determination of Turnover), Order 2003.

1% BERMUDEZ (2014), p. 182.
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desarrollo del procedimiento de evaluacion. Ello no excluye que existan costos relacionados con la
necesidad de disminuir la asimetria informacional con la agencia, y que deben ser asumidos por los
notificantes, a saber, el costo de reunir, sistematizar y producir toda la informacion y antecedentes
que requiere el proceso de notificacion. Asimismo, de aprobarse la operacion sujeta a la observancia
de ciertas medidas de mitigacion, los costos de implementacion y ejecucion de tales remedios son
siempre de cargo de los notificantes, especialmente cuando se determinaron medidas de
desinversion de activos que, por ejemplo, podran requerir la designacion de un supervisor de

cumplimiento o de desinversion cuyos servicios deberan pagar las partes*™.

En el evento que se pretendiera, de lege ferenda, implantar el pago de una tasa de
notificacion, lo mas complejo sera la forma de determinar la cuantia de la tasa. Existen varias
modalidades en los sistemas comparados: el establecimiento de una tasa Unica (“flat fee ), una tasa
en proporcion a las horas que destina la agencia revisando la operacion (“fee for service”), una tasa
dependiendo de si la operacion no es riesgosa y llega sélo a la Fase I, o si pasa a la Fase Il por
revestir preliminarmente riesgos para la competencia (“fee based on complexity”) y, finalmente,
tasas proporcionales al monto de la operacion (“fee based on size of transaction™) o al volumen de

ventas de los agentes econdmicos que se concentran (“fee based on size of revenues™).

No son recomendables las tasas basadas en el tamarfio de la operacion, ya que pueden llevar
a disputas en relacion a la avaluacion de la transaccion, y ademas, en una operacion de alcance
internacional, surge la interrogante adicional de si considerar la transaccion en su dimension global,

o s6lo los montos que involucra en la jurisdiccion local en que esta siendo revisada'”’.

Por su parte, una tasa Unica y fija puede imponer costos altos a operaciones de menor
envergadura que s6lo por el volumen de ventas de las partes estaban en obligacién de notificarse, v,
de forma mucho mas evidente, puede ser un disuasivo a aquellas fusiones que pretendan notificarse

voluntariamente.

Asimismo, tasas basadas en la complejidad de la operacion tienen la desventaja de que las
partes discrepen de la calificacion de la fusion como compleja y la consiguiente necesidad de pagar
la tasa, lo que podria dar lugar a controversias dentro el procedimiento que no tendran relacién con
el analisis de fondo (potencial anticompetitivo de la operacién). A ello se suma que en este tipo de
tasas las partes no saben de antemano la procedencia del pago de la tasa y el monto que podra

alcanzar, lo que agrega incertidumbre al proceso de notificacion. Dicha incertidumbre podria ser

176 ENE (2017c), p. 22.
17 |CN (2005), p.10.
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contraproducente, en la medida que si el valor de la tasa definida posteriormente por la agencia
llega a ser muy alto en relacion a los costes inicialmente previstos por las partes, éstas pueden tomar

la decision de abandonar la operacion ya avanzada su evaluacion®’.

Las tasas fijadas en relacion al tiempo empleado por la agencia para la revision de la
operacion tienen la desventaja de perjudicar a aquellas industrias que no han sido examinadas antes
por la agencia, lo que supone mayor tiempo de analisis, y por ende, una tasa mas alta. Al igual que
en la tasa por complejidad de la fusion, su monto no se puede determinar antes de la notificacion,
sino que s6lo puede ser determinado finalizado el procedimiento. Esto agrega incertidumbre a las
partes y el riesgo de posibles disputas en cuanto a su célculo, en la medida que es la agencia la que
en definitiva determina unilateralmente el nimero de horas y recursos que dedicé a examinar la

operacion'’.

A nuestro parecer, lo mas apropiado, si se desea implantar, seria fijar una tasa en proporcién
al volumen de ventas en conjunto de los agentes econémicos involucrados, durante el Gltimo afio
calendario anterior al de la notificacion, estableciendo dos o tres tramos diferenciados. Una tasa en
relacion al tamafio de las partes — y no de la operacion — seria también consistente con el criterio de
los umbrales de notificacién que se ha determinado en nuestro sistema (art. 48 DL 211); ademas,
facilitaria su célculo, toda vez que las partes, junto con determinar si deben o no notificar, podran en
seguida determinar el monto de la tasa a pagar. En tal sentido, tasas de este tipo son vistas como
menos arbitrarias y llevan a menores controversias con la agencia™®. Junto con ello, bien podria
establecerse una tasa inferior para aquellas operaciones que se acojan al mecanismo de notificacién
simplificada, o la posibilidad de exencién del pago si se trata de una operacion que se someta
voluntariamente a evaluacion, o incluso, la restitucion de las cantidades enteradas si las partes
desisten de la operacién antes de finalizada la fase I. La experiencia de Estados Unidos y Espafia
sigue parametros como los sefialados a la hora de determinar la procedencia, la cuantia y
excepciones al pago del gravamen en comento. Sin perjuicio de lo anterior, la principal desventaja
de la exigencia de abono de una tasa como la que comentamos es que retrasa y complejiza el
proceso de notificacion, ya que el célculo del monto a pagar la hara el propio notificante,
correspondiéndole en seguida a la agencia determinar si la liquidacion de la tasa hecha por las
partes se ajustaba o no a los parametros legales, si era procedente o no el pago, etc. En
consecuencia, se agrega un elemento adicional al analisis preliminar acerca de la completitud del

acto de notificacion (esto es, si se cumplieron todos los requisitos legales y reglamentarios), analisis

178 |CN (2005), p.9.
7% |CN (2005), p.10.
180 |CN (2005), p.10.
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que ya requiere procesar un importante nimero de antecedentes y documentos, y que es anterior a
tener siquiera una decision del Fiscal que ordene el inicio de la investigacion de fondo. Por todo ello
es que resulta desaconsejable que se implante el pago de una tasa de notificacion sin antes conocer
primero, ya en pleno régimen, la carga de trabajo real que experimente la FNE tras la

implementacion del nuevo sistema de control de fusiones, y su incidencia en su presupuesto anual.
2.5.  Ambito de aplicacion del procedimiento de evaluacion de concentraciones

El Titulo IV del DL 211 comienza enunciando el ambito de aplicacion de sus disposiciones.
El articulo 46 establece: “Se sujetaran a las normas establecidas en este Titulo las operaciones de
concentracion que le sean notificadas a la Fiscalia Nacional Econémica, segun lo prescrito en los
articulos siguientes”. La citada regla delimita correctamente el alcance del Titulo IV. Se refiere a las
operaciones de concentracion que “sean notificadas”, expresion que engloba tanto a las operaciones
que se notifiquen de forma obligatoria, como a las que se notifiquen voluntariamente. Es ademas
coherente con la nueva redaccion del numeral 2) del articulo 18 del DL 211, que sefiala que ya no
podran ventilarse en el procedimiento no contencioso ante el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia “las operaciones de concentracion a que se refiere el Titulo IV”.

Para efectos de sistematizacion, se revisard en lineas generales cuél es el procedimiento
aplicable a las concentraciones empresariales que produzcan efectos en Chile. Debemos, ante todo,

distinguir si la operacion se ubica por sobre o por debajo de los umbrales de notificacion:
(a) Operaciones de concentracion que igualen o sobrepasen los umbrales
Hay que diferenciarlas segln si se han perfeccionado o no:

(a.1) Antes de perfeccionarse: siempre deberan notificarse al Fiscal Nacional Econdmico y
se someteran a las normas del Titulo IV del DL 211. Este es el caso tipico previsto por el legislador.
Expresamente el inciso primero del articulo 48 dispone que deberan notificarse “en forma previa a
su perfeccionamiento” las operaciones de concentracion que produzcan efectos en Chile y que

cumplan con los requisitos copulativos que alli se sefialan.

(a.2) Después de perfeccionadas: Debemos distinguir nuevamente segun si la operacion fue
previamente aprobada o prohibida (por resolucién del Fiscal Nacional Econdmico, 0 por sentencia
firme del TDLC o la Corte Suprema):

(a.2.1) Si la operacion fue aprobada en forma pura y simple: sélo podrad ser revisada

posteriormente por el TDLC sobre la base de nuevos antecedentes, de conformidad al articulo 32.

70



En este caso, la Fiscalia Nacional Econdmica habra de iniciar una investigacion segun las reglas

generales del articulo 39 (no conforme al Titulo V).

(a.2.2) Si la operacion fue aprobada sujetandose a ciertas medidas de mitigacion de sus
riesgos, y el titular incumplio estas medidas: sera constitutivo de infraccion al nuevo articulo 3° bis,
letra c), por lo que deberd investigarse segun las reglas generales del articulo 39 y, a su término,

incoar un proceso contencioso ante el TDLC, o alcanzar un acuerdo extrajudicial.

a.2.3) Si la operacién fue prohibida por resolucion del Fiscal Nacional Econémico o por
sentencia judicial firme, e igualmente las partes la perfeccionaron: constituird una infraccion al
articulo 3° bis, letra d), debiendo interponerse ante el TDLC el respectivo requerimiento o suscribir

un acuerdo extrajudicial con los intervinientes en la conducta.
(b) Operaciones de concentracién que no igualen ni sobrepasen los umbrales
Hay que diferenciar segun si se han perfeccionado o no:

(b.1) Si la operacion de concentracion no se ha perfeccionado, podra ser notificada
voluntariamente al Fiscal Nacional Econémico, de conformidad al inciso octavo del articulo 48, y
su control se sujetard enteramente al procedimiento del Titulo IV del DL 211, de la misma forma
que una operacion notificable obligatoriamente (por ejemplo, pesara sobre ellas el “efecto
suspensivo” del articulo 49 que impide materializar la operacion hasta que haya una resolucion o

sentencia que la autorice, entre otras cargas y prohibiciones).
(b.2) Si la operacion de concentracion ya se perfecciond, hay que diferenciar dos supuestos:

(b.2.1) El Fiscal Nacional Econdmico podra investigar aquella operacion que, no
sobrepasando los umbrales, tampoco haya sido notificada voluntariamente. Dicha facultad podra
ejercerla dentro del plazo de un afio desde el perfeccionamiento de la operacion (art. 48 inc. 9°), con
miras a determinar si la materializacion de la operacién significard la comisién de un ilicito
anticompetitivo en conformidad al articulo 3° del DL 211. En este caso la investigacion se
conducira segun las reglas generales del articulo 39, y no conforme el procedimiento del Titulo IV.
Si el Fiscal concluyera que la operacion es atentatoria de la competencia, podra deducir
requerimiento en procedimiento contencioso para que se apliquen las medidas y sanciones

pertinentes, o celebrar un acuerdo extrajudicial.

(b.2.2) Transcurrido el plazo de un afio desde que se perfeccion6 la operacion, sin que el

Fiscal Nacional Econémico haya instruido investigacion alguna para desafiar la operacion, no podra
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ser investigada por la agencia gubernamental (art. 48 inc. 9°). Esta forma de caducidad sélo afecta a
la facultad de la Fiscalia para instruir una investigacion, respecto de operaciones que no superen los
umbrales de notificacion vigentes al tiempo de su perfeccionamiento y que no hubieren sido
notificadas bajo las reglas del Titulo IV, pudiendo en todo caso instruir una investigacion por una
conducta atentatoria del DL 211 distinta de la fusion, en que hubieren incurrido los agentes
econémicos que se integraron, o la entidad resultante, y siempre que, de acuerdo al articulo 20, no
hubiere prescrito la accion para requerir al TDLC la imposicion de sanciones y medidas en juicio

contencioso por tal conducta.
2.6.  Concepto y vias para una operacion de concentracion

El primer filtro que ordena el sistema de control de concentraciones es que determinado
hecho, acto o convencion califique como “operacion de concentracion” para efectos de ser
susceptible de examen previo de la autoridad. Se revisaran las disposiciones del nuevo Titulo IV del
DL 211, lo instruido por la Fiscalia Nacional Econdémica en su “Guia de Competencia” — que
aborda especificamente esta materia-, y referencias a la experiencia comparada de sistemas de

notificacion obligatoria.

Un aspecto caracteristico de nuestra regulacion es la taxatividad en cuanto a las formas de
una operacién de concentracion, es decir, el legislador identifica cuatro tipologias o formas tipicas
por medio de las cuales los agentes econémicos concretan una consolidacion empresarial, y s6lo
ellas motivaran la revision en conformidad al Titulo IV. En razon de lo anterior, es importante
delimitar el alcance de dos aspectos fundamentales: (1) el concepto legal de operacion de
concentracion y, en seguida, (2) las vias reconocidas por el legislador a través de las cuales se lleva

a cabo una concentracion econémica.

2.6.1. Concepto legal de «operacion de concentracion»

Reflejando las recomendaciones de la OCDE™, la reforma al DL 211 contempla la
incorporacion expresa de una disposicion que sefiala cuando se esta frente a una concentracion
empresarial y cudles son las clases de transacciones sobre las cuales la agencia de competencia

estard habilitada para efectuar un analisis preventivo. Anteriormente el TDLC y la FNE habian

181 OCDE (2014a), p.71.
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intentado suplir el silencio del legislador proveyendo de una definicidn, aunque sélo para efectos

del control que efectuaban cada uno en sede judicial y administrativa'®,

Hoy, el Titulo IV del DL 211 define “operaciéon de concentracion” en su articulo 47, que
dispone lo siguiente: “Se entendera por operacion de concentracion todo hecho, acto o convencion,
o conjunto de ellos, que tenga por efecto que dos 0 més agentes econémicos que no formen parte de
un mismo grupo empresarial y que sean previamente independientes entre si, cesen en su

independencia en cualquier ambito de sus actividades mediante alguna de las siguientes vias [....]".

Hay que destacar que esta es una norma cuya redaccion fue mutando durante la tramitacion
de la Ley N°20.945. Podemos mencionar dos cambios notables: primero, el paso de una
consagracion legal abierta, a una con claras pretensiones de taxatividad; y segundo, la afirmacion
del legislador de dotar a la normativa de control de concentraciones de cierta autonomia en sus
conceptos y categorias. El articulo 47 en el proyecto de ley definia operacion de concentracion
como “[...] todo hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que tenga por efecto que dos 0 mas
agentes econémicos previamente independientes entre si dejen de serlo, en cualquier &mbito de sus
actividades. Se consideraran, entre otros, como cese de la independencia entre dos 0 mas agentes

econdmicos, cuando, no formando parte de un mismo grupo empresarial en los términos del articulo

96 de la ley N° 18.045 [...]"**® (subrayado agregado). La norma propuesta desarrollaba el efecto de

pérdida de independencia a partir de un tenor meramente enunciativo (“Se consideraran, entre
otros...”), de manera que era posible afirmar que las tipologias sefialadas, si bien podian ser las
formas mas habituales, no excluia que otros hechos y transacciones pudieren caer dentro de la
esfera de control de la autoridad®. Este tenor, sin embargo, conferiria un espacio muy amplio para
la discrecionalidad de la agencia, y a la vez mermaba la certeza juridica y la necesaria
predictibilidad de un sistema de notificacion obligatoria, en que, recordemos, los agentes

econémicos no disponen de la decision de informar su operacion, al tiempo que su inactividad

182 E] Auto Acordado 12/2009 del TDLC en su numeral 4) sefialaba: “se entiende por operacién de concentracion todo
hecho, acto o convencion, simple o complejo, cualquiera sea su naturaleza juridica, por medio del cual: (a) una entidad
competitiva independiente se fusione o adquiera de manera duradera una influencia decisiva en la gestion de otra entidad
competitiva independiente, que deja entonces de serlo; o (b) dos 0 més de dichas entidades participen conjuntamente en
un emprendimiento o conformen una entidad comdn, reduciendo asi de manera significativa y duradera la independencia
competitiva de cualesquiera de ellas”. Por su parte, la “Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracion” de la FNE
expresaba lo siguiente: “En términos generales, las operaciones de concentracion son actos o convenciones que tienen por
objeto o efecto que dos o mas entidades econémicas independientes entre si pasen a conformar una sola entidad, a tomar
decisiones en forma conjunta o a integrar un mismo grupo empresarial” (FNE, 2012, p. 4).

183 B|gLI0TECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), pp.21-22.

184 E] Mensaje del proyecto de ley era bastante explicito en este sentido: “El cese de la independencia de los agentes
econdmicos que participan en la operacion es el elemento esencial de toda operacién de concentracién. Con el objeto de
ilustrar adecuadamente, tanto a la comunidad empresarial como a las autoridades que aplicaran esta ley, se precisan, a
modo de ejemplo, algunos casos que se han de considerarse como cese de la referida independencia” (BIBLIOTECA DEL
CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 9).
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puede dar lugar a la imposicién de graves sanciones. Asimismo, la norma originalmente proyectada
empleaba la técnica del reenvio a otros textos legales para completar la definicion de operacién de
concentracion (“en los términos del articulo 96 de la ley N° 18.045”), técnica que repetia luego en
la enumeracion de las tipologias de fusion, remitiéndose a la Ley de Sociedades Anénimas (“a) Se
fusionen en los términos del articulo 99 de la ley N° 18.046”) y en la de adquisicién de control
remitiéndose a la Ley de Mercado de Valores (“b) Uno o mas de ellos adquiera, directa o
indirectamente, control sobre otro, en los términos de la ley N°18.045”). Esta redaccion no era la
mas feliz, ya que dependia exclusivamente de la conceptualizacion que dichas normas hicieren, y
podria entrar en pugna con las interpretaciones judicial, administrativa (por ejemplo, de la SVS) o
doctrinaria ya existentes en torno a estas categorias especificas; ello restaba autonomia conceptual a
la disciplina cada vez mas consolidada del derecho de la libre competencia, y contradecia
justamente el animo sistematizante y autosuficiente de la reforma (manifestado en un titulo del DL
211 especificamente dedicado al control de fusiones) y gque, sin embargo, debia recurrir a categorias
ya elaboradas para otras areas y fines, con las limitaciones conceptuales que ellas mismas
encerrasen. Ademas, se producia la discordancia entre el hecho de que las fusiones y tomas de
control fuesen definidas por medio de la remision a otros textos legales, y no asi las tipologias de

joint ventures y adquisicion de activos relevantes.

La redaccion final del articulo 47 (“todo hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que
tenga por efecto que dos 0 mas agentes econdmicos que no formen parte de un mismo grupo
empresarial y que sean previamente independientes entre si, cesen en su independencia en cualquier
ambito de sus actividades mediante alguna de las siguientes vias™”) hace suya la idea de que la
pertenencia de los agentes econémicos a un mismo grupo empresarial excluye el elemento esencial
de pérdida de independencia, tomandola entonces como parte constitutiva de la definicion de
operacion de concentraciéon. Al mismo tiempo, se pasa de una redaccion de numerus apertus a una
de numerus clausus, en que las tipologias del articulo 47 no son algunas de varias formas que hagan
posible un control preventivo, sino las Unicas vias por las cuales se entendera que la FNE estara
habilitada para someter a evaluacion una determinada transaccion. Junto con ello, se eliminaron las
remisiones a otros cuerpos legales. Asi, el legislador consagra su intencion de dotar de taxatividad y
autonomia conceptual a la definicion y vias de una operacion de concentracion, compensa
adecuadamente la necesidad de conferir a la autoridad de una drbita de accion mas o menos
delimitada, y al mismo tiempo, permite el desarrollo de principios y reglas propios en el ambito del
derecho de la libre competencia y el control de fusiones para la interpretacion y aplicacion que la

autoridad administrativa y judicial efectden sobre estos conceptos.
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Desglosando la norma en comento se desprenden sus elementos constitutivos.

Primero, se comprende a todo hecho, acto o convencidén, o conjunto de ellos. Este
enunciado da cuenta de que no es relevante la forma juridica con que las partes organicen la
operacion (si es que le dan alguna) o la denominacién que éstas hagan de la operacion, sino la
finalidad econdmica a la que sirve. La FNE sefiala que la determinacién de qué hecho, acto o
convencion califica como una operacion de concentracion “debe ser realizada caso a caso, debiendo
adoptarse una aproximacion funcional y teleolégica™®, descartando asi un enfoque meramente
formalista. Es indistinta entonces la estructura juridica dada a la operacion y quiénes comparecen en
los instrumentos en que ella consta (el agente econémico que se concentra puede comparecer
directamente por si, o indirectamente a través de mandatarios, de su filial o de otra entidad de la
cual sea el controlador).

Una preocupacion recurrente de las agencias comparadas son las llamadas operaciones
escalonadas, un conjunto de transacciones sucesivas 0 relacionadas entre si por las partes que
intervienen o0 su objeto, y que consideradas separadamente pueden no calificar como una
concentracion pero apreciadas en su globalidad lo son'®. Esta posibilidad ha sido perspicazmente
prevista por el articulo 47 del DL 211 al usar la frase “o conjunto de ellos”, impidiendo que las

187 A estos

partes burlen el control previo al dividir o escalonar la operacién en varias transacciones
efectos, la FNE ha sefialado que es posible distinguir dos clases de operaciones escalonadas: las
“transacciones interrelacionadas” y las “transacciones sucesivas”. Por un lado, las “transacciones
interrelacionadas” son aquellas en que existe un vinculo de mutua condicionalidad y/o de
accesoriedad entre cada uno de los hechos, actos o convenciones a ejecutar, de manera tal que uno
de estos no podria producirse sin los otros, sea a nivel de circunstancias de hecho, de derecho o de
racionalidad econdémica'®. La interrelacion esta dada entonces por la mutua condicionalidad de las

transacciones y la identidad del agente econémico que en definitiva adquiere el control'®. Por otro

18 ENE (2017a), p. 9.

18 Cuestion especialmente sensible en paises con umbrales de notificacién segun el valor de la operacion, y en aquellos
que establecen una tasa de notificacion calculada sobre esa misma base.

187 Norma similar se encuentra en el Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las
concentraciones entre empresas, Articulo 3, apartado 2: “El control resultara de los derechos, contratos u otros medios
que, por si mismos o0 en conjunto, y teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho, confieren la posibilidad
de ejercer una influencia decisiva sobre una empresa” (subrayado agregado).

188 ENE (2017a), p. 12.

8 | a mutua condicionalidad y la identidad de las empresas involucradas son los mismos criterios que emplea la
Comision Europea: “las transacciones que constituyen un todo segun los objetivos econémicos perseguidos por las partes
deberéan analizarse en un Unico procedimiento. En estas circunstancias, el cambio en la estructura del mercado lo producen
estas transacciones conjuntamente. Por otra parte, si diversas transacciones no son interdependientes y las partes estan
dispuestas a realizar una de las transacciones aunque las otras no se produzcan, parece oportuno evaluar individualmente
estas transacciones [...] No obstante, varias transacciones, aun estando relacionadas entre si mediante condicion, s6lo
pueden tratarse como una Gnica concentracion si, en Ultima instancia, el control lo adquiere la misma empresa o empresas.
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lado, la FNE se refiere a las “transacciones sucesivas”, en que dos o mas transacciones entre los
mismos agentes econdmicos, y que tienen lugar durante un periodo razonable de tiempo (que la
Fiscalia fija en dos afios), tienden hacia una Unica operacion de concentracion™®. Son actos que
carecen de la mutua condicionalidad del primer grupo y, si se consideran por separado no otorgan
control sobre otra entidad, pero analizadas conjuntamente en un horizonte temporal mas amplio, se
evidencia que tal control si se ha adquirido. El ejemplo tipico es de la adquisicidén progresiva de
participacion accionaria que le permite finalmente a un mismo agente tomar el control de la entidad

objetivo™*.

El segundo elemento de la definicion legal de operacion de concentracion exige la
intervencion de dos o mas agentes econémicos previamente independientes entre si, que no formen
parte del mismo grupo empresarial. El articulo 47, en su inciso 2°, ha definido expresamente
“agente econdmico” como sigue: “Para los efectos de lo dispuesto en este Titulo [IV del DL 211],
se entenderd por agente economico toda entidad, o parte de ella, cualquiera que sea su forma de
organizacion juridica o aun cuando carezca de ella, que ofrezca o demande bienes o servicios. Se
considerara asimismo como un agente econémico el conjunto de activos tangibles o intangibles, o
ambos, que permitan ofrecer o demandar bienes o servicios”. Esta norma es relevante porque sefiala
el elemento crucial para atribuir a una entidad la calidad de agente econémico, cual es, su capacidad
para desarrollar una actividad econdmica -ofrecer o demandar bienes o servicios-, cualquiera sea su
forma de organizacion juridica, o aun cuando no la posea siquiera. El sentido de esta disposicion es
gue la capacidad de ofrecer o demandar bienes o servicios indica su presencia en un mercado y la

posibilidad de atribuirle un volumen de negocios.

La Fiscalia es clara al sefialar el sentido amplio del concepto de agente econémico, siendo
indistinta “su propiedad (publica, privada, estatal u otro); nacionalidad (chilena o extranjera);
estatus (regulada o no, constituida legalmente o no, entidad con o sin fines de lucro, entre otros);

~ .- Jo . 192
tamarfio; si tiene o no utilidades o ingresos™™".

Solo en estas circunstancias puede considerarse que dos 0 mas transacciones son de caracter unitario y, por tanto,
constituyen una tnica concentracion” (COMISION EUROPEA, 2008a, pp. 12-13).

1% ENE (20174a), p. 13.

191 Este supuesto también se prevé en las directrices de la Comision Europea: “se produciré una tinica concentracién en los
casos en que el control sobre una empresa se adquiera mediante una serie de transacciones de titulos mobiliarios de uno o
varios vendedores que se produzca en un plazo de tiempo razonablemente corto. En estos supuestos, la concentracion no
se limita a la adquisicién de la accién «Gnica y decisiva» sino que abarcara todas las adquisiciones de titulos mobiliarios
que se produzcan en el plazo de tiempo razonablemente corto” (CoMISION EUROPEA, 2008a, p. 14). La Fiscalia sefiala un
plazo de dos afios (léase, desde la primera transaccion hasta la que confiere el control) como un horizonte temporal
razonable.

192 ENE, p. 10.
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En el caso de un conjunto de activos se hace palmario que la carencia de estructura
corporativa es irrelevante para la calificacibn como agente econémico para el legislador; lo
determinante es que tales activos tengan por si la capacidad de ofrecer o demandar bienes o
servicios, sea de forma actual o futura, y se les pueda asignar un volumen de negocios. La alusion al
conjunto de activos esta pensada, precisamente, para la adquisicién de activos como tipologia de
concentracion (art. 47, letra d), asi como para el calculo de los umbrales de notificacion en ese
mismo supuesto, que exige contabilizar las ventas atribuibles a los activos que se transfieren (art.
48, inc. 2°, numeral iii). La definicién de agente econémico también sefiala que podra ser una
entidad o “parte de ella”, en la medida que esa parte de la empresa puede ser considerada por si sola
como una unidad econdmica con presencia en el mercado, en la venta de bienes o provision de
servicios, y al mismo tiempo, autosuficiente en sus decisiones y/u operaciones de la empresa a que

pertenece; de lo contrario, resultaria indistinguible del conjunto de activos como agente econémico.

Los agentes econdmicos que se concentran no pueden pertenecer al mismo grupo
empresarial. Que se haya consagrado este elemento en la definicion legal de concentracion es un
avance valioso en la claridad conceptual, y recoge la experiencia de las legislaciones comparadas
gue entienden que las operaciones intra-grupo no provocan un cambio en la naturaleza del control,
ya que todas las entidades siguen reconociendo y estando subordinadas al mismo controlador
comun*®®. Reestructuraciones en la propiedad y reorganizaciones internas de activos entre empresas
del mismo grupo no modifican la naturaleza del control y no alteran los incentivos ni la manera en
gue se toman las decisiones de competencia o la forma en que los activos son empleados. Este tipo
de operaciones no tienen trascendencia externa, sino que sus efectos se agotan dentro de la unidad
econémica preexistente que es el grupo empresarial'®. Ahora bien, a diferencia de la nocién de
agente economico, el DL 211 no ha provisto de una definicion de “grupo empresarial”. Como
sefilala PUGA VIAL, en términos generales, en un grupo empresarial se establece una relacion de
control por subordinacién, en que el conjunto de empresas responde a una direccién unitaria y
comun imputable a una sola entidad, ejercida en forma directa o indirecta, siendo irrelevante el

vinculo financiero*®. Esta nocion, mas laxa,

“es distinta a la de ‘grupo empresarial’, en los términos de la LMV, pero para efectos de
libre competencia, tributacion, créditos y unidad econdmica es lo que se entiende

198 En el derecho comunitario europeo se niega el caracter de concentracion a las reestructuraciones internas de un grupo
de empresas (ComisION EUROPEA, 2008a, p. 15). Situacion analoga se produce en el derecho estadounidense en que esta
exenta de notificacion la adquisicion en la capital de otra entidad si el adquirente ya detenta mas del 50% en la propiedad
de la adquirida, es decir, sigue siendo su controlador (15 U.S. Code, seccion 818a, sub-seccion (c)(3)).

19 GoRRIZ LOPEZ (2014), p. 347.

1% pyGa VIAL (2011), p. 649. En el mismo sentido, ALCALDE (2008), p. 158.

77



vulgarmente por grupo econémico, el que esta siempre representado esencialmente por un

conjunto de sociedades con unidad de direccién” (subrayado agregado)'®.

Con todo, la Fiscalia Nacional Econémica se vale a modo referencial de las definiciones de
grupo empresarial de la LMV, adaptandose en lo que fuere aplicable a entidades distintas de una
sociedad™’. Es s6lo una referencia porque el concepto de influencia decisiva o control en libre
competencia atiende a la posibilidad de determinar el desempefio competitivo de la entidad formada

o adquirida, o la manera en que sus activos son empleados en el proceso competitivo'*.

En tercer lugar, y como elemento determinante, se exige que la operacién tenga por efecto
el cese en su independencia en cualquier ambito de sus actividades. La esencia de la concentracion
empresarial es la pérdida de independencia de dos o méas agentes econdmicos (por medio de una
fusion de ellos o la adquisicién por uno de control en la administracion o en la propiedad sobre
activos relevantes de otro, o por la asociacion de dos agentes independientes para crear una nueva
entidad). Las operaciones de concentracion se conciben, entonces, como un fendmeno estructural,
gue involucra una modificacién de la estructura del mercado en cuanto al nimero de participantes

del mismo.

La operacion no s6lo debe tener la aptitud de producir un cese de independencia, sino
también dicho efecto debe perdurar o ser estable en el tiempo una vez consumada la transaccion. La
exigencia de perdurabilidad del cambio en la estructura de control de una empresa se explica
porque “solo este tipo de mutaciones supone una amenaza para la estructura concurrencial del

»199 nor el contrario, si el cambio en el control es transitorio y no

mercado [en que interviene ésta]
es perceptible en el comportamiento de la entidad resultante u objetivo en el mercado, no es
relevante para el control de concentraciones®®. Cabe precisar que el horizonte temporal en que se
verificara el cese de independencia y se percibiran los cambios dependerd en todo caso de las

caracteristicas de la operacion, el mercado o los ciclos de la actividad econémica:

“mercados relacionados con la tecnologia tenderan a considerar periodos mas cortos como
‘durables’, debido al rapido desarrollo y evolucidon del mismo, en tanto que otros mercados,

1% pyGA VIAL (2011), p. 649.

17 Cabe sefialar que la nocion legal de “grupo empresarial” no es autosuficiente, sino que se alimenta ademas de otros
conceptos, como el de “controlador”, “acuerdo de actuacion conjunta” e “influencia decisiva en la administracion”,
también definidas en la LMV.

1% ENE (2017a), n. 6, p. 11: “Esta Fiscalia entiende que la utilizacion de la LMV es sélo para efectos determinar quienes
forman parte del mismo grupo empresarial y las ventas de estos, mas no se extiende a las vias por las que cesa la
independencia reguladas en las letras del articulo 47”.

199 GorRIZ LOPEZ (2014), p. 351.

20 No debe confundirse la perdurabilidad del cese de independencia, con la duracién del plan de concentracién notificado,
es decir, el tiempo de implementacidn que pronostican las partes desde que esté aprobada la operacion hasta su total
consumacion, el que puede ser inmediato una vez obtenida la autorizacion, o dilatado en el tiempo, segln sea la
complejidad de la transaccion.
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como la industria farmacéutica o de industrias pesadas o de infraestructura, tenderan a
contemplar periodos mas extensos”?*,

Para la FNE la alegacion de transitoriedad de una operacién para quedar exenta de control
solo serd admisible en dos casos: (i) si hay otra operacion notificable que si es duradera, o (ii) si la
operacion esté sujeta la ocurrencia de una condicion (hecho futuro e incierto), que no depende de la
voluntad de las partes (la Fiscalia lo llama “evento independiente”), y que mientras no se verifique
tal condicién las partes estan impedidas de notificar su operacion (por ejemplo, estd pendiente de
confirmar el financiamiento para la adquisicion). Son dos supuestos distintos en cuanto a sus
consecuencias para el control de fusiones. En el primer supuesto, hay dos operaciones, una se
considera transitoria, y la otra duradera, por lo que las partes podrian perfeccionar la primera
operacion, bajo la premisa de que hay otra transaccion que es duradera, y gque si debera notificarse.
En el segundo supuesto, hay una sola operacién en discusion, que esta en estado de pendencia por
un evento independiente a las partes; ello no implica que las partes puedan perfeccionarla, sino sélo
que, durante el tiempo que media a la espera de que el evento independiente tenga lugar, la
operacion proyectada no merece ser notificada. Una vez producido el evento, las partes deberan
notificar la operacion. Por lo anterior, la FNE advierte que el periodo intermedio entre que tiene
lugar la operacién transitoria (no notificable) y se negocia la operacién duradera (notificable), o el
periodo en que no se verifique la condicidon, no deberia extenderse indefinidamente, pues la primera
transaccion en el primer supuesto, o la transaccion pendiente en el segundo supuesto, puede ser
considerada por si sola como duradera y apta para producir el cese de independencia, por lo que

debio notificarse®®.

Para determinar el cese de independencia durable debe ser esperable un cambio en la
manera en que las partes desarrollaran las actividades en uno o méas mercados. La pérdida de
independencia, como sefiala el articulo 47, puede ser en cualquier ambito de las actividades de los
agentes econdmicos involucrados en la operacion. La expresion “ambito de sus actividades” debe
entenderse en relacion con la definicion legal de agente econémico, que sélo atiende a actividades
econdmicas que se traduzcan en la oferta y demanda de bienes o servicios; en otros términos,
actividades a partir de las cuales es posible atribuirle al agente econémico la calidad de competidor,

actual o potencial. Por esta misma razén, el &mbito de actividades del agente econdémico que pierde

2L ENE (2017a), n. 9, p. 14.

202 Toda la cuestién en torno a la perdurabilidad (o de la transitoriedad como eventual defensa de las partes) sera relevante
en caso de que las partes decidan consultar previamente la pertinencia de ingreso (o “pre-notificacion”), donde la FNE
podréa representarles la necesidad de notificar la transaccién. Pero, sobre todo, creemos que este tema cobrara relevancia
cuando se pretenda perseguir la responsabilidad infraccional de quienes no notificaron su operacion — por estimarla
transitoria - y la perfeccionaron, estando en el deber de notificarla por ser una operacion duradera.
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su independencia puede corresponder con, pero no necesariamente se agota en, el giro ordinario de

sus negocios.

¢Como se contiene este alcance aparentemente omnicomprensivo de la calificacién de una
operacion como “concentracion”? Pues bien: el cese de independencia debe producirse mediante
alguna de las cuatro vias que enumera en seguida el articulo 47. En otras palabras, la modificacion
en la estructura del mercado debe producirse por la desaparicion de un agente econémico presente
en ese mercado - sea porque deja de existir (fusion) o porque pierde su autonomia al pasar su
comportamiento a estar determinado por un tercero que decide por él (adquisicion de influencia
decisiva en la administracion) o que pasa a ser titular de activos relevantes en su proceso
competitivo (adquisicion del control de activos) - o bien, por la aparicion de un nuevo actor en el
mercado debido a que dos agentes econémicos independientes se asocian en la creacion de una
entidad funcionalmente separada de ellos (joint venture). Fuera de los cuatro supuestos sefialados en
el articulo 47, otros actos que no suponen una pérdida de independencia y un cambio en la
estructura del mercado, pero que tienen efectos anticompetitivos en los mercados, como acuerdos
entre competidores (art. 3° a) o el interlocking de directores (art. 3° a letra e nueva) gquedan fuera
del control preventivo de concentraciones. Esto no significa que quedan exentos de control, por

supuesto, pero la eventual intervencion sera de caracter represivo y con fines sancionatorios.

Como explicamos en su momento, es clara la aspiracion del legislador de consagrar
taxativamente cuatro tipologias concentrativas, pasando de un numerus apertus en el proyecto de
ley, a una norma de numerus clausus en la redaccion definitiva. Esto nos parece importante porque
hay formas que pueden afectar la autonomia de una entidad, como un contrato de distribucién o
hipétesis de sub-contratacion que, en principio, quedaran excluidas. Ahora bien, es posible que, por
las caracteristicas de la operacion, éstas califiquen igualmente como una adquisicion de activos (art.
47, letra d) si la distribucién o la externalizacidon de servicios implica la transferencia de activos
relevantes y personal de la empresa principal a la contratista. Como se ha dicho, la aproximacion es
siempre teleoldgica y funcional, debiendo atenderse a los efectos y la finalidad econdmica de la
operacion para determinar si produce una pérdida de independencia en el desempefio competitivo

de otro agente, en este caso, del titular de los activos transferidos.

2.6.2. Vias para una operacion de concentracion

2.6.2.1. Fusion

80



De acuerdo al articulo 47, letra a), la primera via para que dos agentes econdémicos
independientes se concentren es “[fJusionandose, cualquiera que sea la forma de organizacion

societaria de las entidades que se fusionan o de la entidad resultante de la fusion”.

En la fusion, dos o mas empresas anteriormente independientes se unen en una nueva
entidad, y dejan de existir como entidades diferenciables en sus actividades. El concepto de fusion
empleado en el control de concentraciones es mas amplio que en el derecho mercantil, recogido
legalmente en el articulo 99 de la LSA (por lo demas, s6lo aplicable a las sociedades anénimas).
Indudablemente es una referencia Util ya que identifica los elementos de las dos formas tipicas de
fusion, a saber, por creacion y por incorporacion; pero para el derecho de la competencia existen
otras transacciones que producen el mismo efecto en la estructura del mercado que una fusion
legalmente perfeccionada, como la combinacién estable de las actividades econdmicas vy
patrimonios de dos agentes, o el establecimiento de una administracion coman entre ellos que, aun

careciendo de forma juridica, de facto crea una sola unidad econémica®®.

Lo determinante para calificar una operacion como una fusion seréd la combinacion de las
actividades de empresas independientes en una entidad econémica nueva y una gestion econémica
Unica y permanente. No hay que perder de vista entonces el elemento de la desaparicion de dos
agentes econdémicos y la correlativa aparicion de un nuevo agente econdmico que los sustituye.
Ello permite distinguir la fusion, de la operacion de asociacion o joint venture (art. 47, letra c). En la
fusién, si habia dos agentes, pasa a haber uno, sea por la disolucion de dos entidades que aportan su
patrimonio a una nueva que se forma al efecto (fusion por creacién), por la disolucion de una
entidad que es absorbida por otra ya existente (fusién por absorcion) o, por la desaparicion de facto
gue implica la combinacién de las actividades econémicas y patrimonios de dos agentes, o el
establecimiento de una administracién comun duradera entre ellos. En la operacién de asociacion,
en cambio, hay dos agentes que se unen para formar un tercer agente que opera por separado de
ellos, pero los constituyentes siguen existiendo como dos entidades distinguibles del tercero en sus

patrimonios y actividades, asi como en los mercados en gque cada uno interviene.

2.6.2.2. Adquisicion de influencia decisiva en la administracion de otro agente

econémico

Conforme al articulo 47, letra b), la segunda via para que dos agentes econémicos
independientes se concentren es “[a]dquiriendo, uno o mas de ellos, directa o indirectamente,

derechos que le permitan, en forma individual o conjunta, influir decisivamente en la

208 ENE (2017a), p. 16.
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administracion de otro”. En esta tipologia un agente economico (adquirente) obtiene la posibilidad
de determinar el desenvolvimiento competitivo de otro agente (adquirida u objetivo). Cabe hacer
esta precision: la influencia sobre el otro agente ha de ser decisiva, es decir, poder decidir su
comportamiento en el mercado. Es suficiente la posibilidad de controlar otro agente, aun cuando
efectivamente no se haya ejercido ese control. Debe tratarse, asimismo, de la adquisicion de
derechos “que le permitan”, como dice la norma citada, al agente adquirente influir decisivamente

en la administracién de la entidad objetivo.

Lo adquirido son “derechos”, expresion que no se limita a acciones o partes alicuotas
representativas del capital de la adquirida (la hip6tesis mas recurrente), sino que debe entenderse en
un sentido mas lato, esto es, tener la posibilidad de legitimamente adoptar o vetar una decision
respecto de como la entidad objetivo actla en el mercado. Esta posibilidad “puede derivarse a partir
de un reconocimiento legal (por ejemplo, acciones o contratos) o de circunstancias de hecho o
econdmicas”®. Tampoco debe distraer que se hable de adquirir influencia en la “administracion”,
que, entendemos, refiere no sélo a los érganos formalmente constituidos de una sociedad para
desempefiar tal funcién, sino (especialmente pensando que el agente econémico puede no tener
estructura corporativa alguna) a toda aquella instancia en que se toman las decisiones que inciden
en el desenvolvimiento de la entidad, cualquiera sea su denominacién (v. gr. consejo, directorio,

asamblea, etc.).

Esta tipologia se consagra siguiendo un criterio exclusivamente cualitativo o econémico,
donde la posibilidad de que el adquirente ejerza influencia decisiva en el comportamiento de la
entidad adquirida es lo determinante para calificar la operacion como una concentracion. Esta es la
aproximacién que la mayoria de los sistemas comparados emplean (usando expresiones analogas
como adquisiciéon de “control”, “influencia significativa”, “influencia material” o “influencia
competitivamente significativa”). Algunos paises, sin embargo, prefieren un criterio cuantitativo o
numérico, exigiendo que la adquisicion supere cierto porcentaje de participacion en el capital de la

205

entidad objetivo™. Aun cuando son mas objetivos y faciles de monitorear, la critica a criterios

cuantitativos es que se prestan para comportamientos fraudulentos que burlen el control por la via

206

de adquirir bajo el porcentaje exigido™". Que el legislador haya optado por un criterio cualitativo es

importante y debe ser preservado, porque permite que adquisiciones minoritarias puedan ser

204 ENE (2017a), p. 18.

205 Destacamos el caso de Japén, que califica objetivamente como operacién notificable toda adquisicién sobre el 50%; a
su turno, adquisiciones sobre el 10% y sobre el 20% pueden ser consideradas notificables si concurren indicadores
adicionales que sugieran cierta influencia previa en la entidad objetivo, como en caso del 20%, que el adquirente ya sea el
accionista mayoritario, o en el caso del 10%, que esté entre los tres mas grandes accionistas con derecho a voto. Otros
ejemplos de jurisdicciones comparadas en OCDE (2013a).

2% OCDE (2013a), p. 15.
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consideradas operaciones de concentracion. Como explica la Fiscalia, una participacion minoritaria
“puede ser considerada como una adquisicion de derechos que permiten influir decisivamente,
cuando, por ejemplo, aquella participacion confiere derecho a veto respecto de decisiones
estratégicas, 0 existe un acuerdo con otros accionistas que le permitan bloquear decisiones

estratégicas™?’.

La FNE equipara la nocion de “influencia decisiva” a la de “control”, y es razonable visto
que el legislador usa alternativamente esta Gltima expresion para referirse a su tipologia hermana de
adquisicion del “control sobre activos”, en el articulo 47, letra d). Asi las cosas, podemos referirnos
a esta via de concentracion indistintamente como adquisicion de influencia decisiva, adquisicion de

control 0, més coloquialmente, toma de control.

De igual forma, el concepto de influencia decisiva o control no se corresponde stricto sensu
con el del derecho comercial (tal como vimos a propésito de otras expresiones que tienen
tratamiento especial en la ley mercantil, como “fusion” o “grupo empresarial”). Se emplea una
nocion mas flexible, donde lo determinante a estos efectos es si, tras la adquisicién, la entidad
objetivo responderd a una nueva direcciéon. Vale la pena citar lo que, con meridiana claridad, sefiala

la “Guia de Competencia’:

“En el derecho de sociedades el concepto de control tiene como idea central otorgar
transparencia a las relaciones comerciales por medio de la identificacion e individualizacion
del grupo con el que se estd haciendo negocios, asi como también la proteccion de los
accionistas minoritarios. Por su parte, en el derecho de la competencia, el concepto de
influencia decisiva o control, busca determinar aquellas situaciones en las cuales una
entidad puede influenciar el desempefio competitivo de otra, y con ello eventualmente
reducir sustancialmente la competencia en los mercados’?®.

La manera en que se expresa el control es variada, aunque habitualmente se traduce en la
capacidad del adquirente de decidir la composicion de los érganos directivos y de administracion de
la adquirida, derechos de voto o derecho a bloquear decisiones estratégicas (planes de negocios, de

financiamiento y/o de inversién relevantes).

La “Guia de Competencia”, en linea con el derecho comunitario europeo®”, ha desarrollado

sisteméaticamente los medios y formas de control que pueden ser subsumibles en esta tipologia,

27 ENE (20174a), pp. 18-19.
208 ENE (2017a), n.12, p. 17.
2% ComisioN EUROPEA (2008a), pp. 16-21.
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pudiendo tratarse del control directo o indirecto, individual o conjunto, positivo 0 negativo, o de

iure o de facto®°.

La adquisicién de control puede darse también por cambios en la calidad o estructura del
control detentado previamente; asi, son subsumibles en esta tipologia las mutaciones en el control
de individual a conjunto, y de conjunto a individual, o el aumento del nimero de controladores (por
ejemplo, al modificar el acuerdo de actuacion conjunta que los regia). Hay casos que no merecen
notificacion, aun cambiando la forma del control, pues no se alteran los incentivos que ya tenia de
antes el controlador, por ejemplo, si se produce un cambio de control exclusivo negativo a positivo,
donde el accionista que toma el control positivo, no tenia que cooperar con accionistas especificos
cuando gozaba del control negativo. Igualmente, cuando una operacién supone la reduccion del
nUmero de accionistas que ejercen el control conjunto, sin que dicho control pase a ser exclusivo, no
merece ser notificada. Por Gltimo, los aumentos de la participacién accionaria sin cambios en la
identidad del titular (siguen siendo los mismos accionistas) ni en los poderes de decisién o veto que
detentan en la sociedad, se entiende que no ha mutado la naturaleza del control, por lo que tampoco

211

merecen ser notificados. Asi lo ha entendido la Fiscalia®~, reproduciendo los lineamientos que

provee la Comisién Europea®?.
2.6.2.3. Joint venture 0 empresa en participacion

Conforme al articulo 47, letra c), la tercera via para que dos agentes econémicos
independientes se concentren es “[a]sociandose bajo cualquier modalidad para conformar un agente

economico independiente, distinto de ellos, que desempefie sus funciones de forma permanente”.

La calificacion de esta clase de operaciones como de “concentracion” puede resultar extrafia
si lo que se produce es la aparicion de un nuevo agente al mercado, es decir, aumenta el nimero de
actores en un mercado en lugar de reducirse. La razon de su consagracion es que ese nuevo agente
se constituye por la asociacion de dos empresas preexistentes e independientes (= no son del mismo
grupo empresarial), y los efectos que ello puede traer en el comportamiento y los incentivos de los
constituyentes a competir vigorosamente si el joint venture y éstos operaran en el mismo mercado o
estaran relacionadas verticalmente aguas arriba o aguas abajo. Los beneficios de los acuerdos de
colaboracion empresarial son equiparables a los de las fusiones, toda vez que permiten reducir los
costos de produccion por medio de la obtencién de economias de escala y alcance, aumentar la

capacidad de produccidn, llegar mas rapido a los consumidores, compartir riesgos de inversién con

210 ENE (2017a), pp. 19-21.
211 ENE (2017a), p. 21.
212 \séase COMISION EUROPEA (2008a), pp. 21-23.

84



demanda incierta, y permitir sinergias derivadas del aprovechamiento de activos
complementarios®*. Pero también pueden acarrear riesgos para la competencia, cuando el acuerdo
permite a los constituyentes subir los precios o reducir la oferta o la calidad, por la via de involucrar
intereses financieros en la produccion del joint venture, destinar activos clave al proceso de éste, 0
bien, facilitar comportamientos coordinados derivados del intercambio de informacion sensible
relativa al desempefio de los constituyentes®®. También se ha sefialado que, cuando los
constituyentes no son competidores, la empresa conjunta puede ser un obstaculo el ingreso de

aquéllos al mercado donde ésta operara®™.

El control ex ante de acuerdos de colaboracion empresarial adquirié relevancia cuando en
1997 el Consejo Europeo reformé su Reglamento de Concentraciones incluyendo expresamente a
las empresas en participacion con plenas funciones al régimen de notificacion previa: bajo esta
regulacién se considerard como concentracién la empresa formada por dos agentes econdmicos que
realice con caracter permanente todas las funciones de una entidad econémica auténoma. Estos
preceptos se han mantenido inalterados en el Reglamento de Concentraciones actualmente

216

vigente?™®, y han sido desarrollados in extenso en las directrices de la Comisién Europea®’. El

tratamiento explicito de las empresas conjuntas como formas concentrativas ha sido replicado por

218 o Brasil®!®; en otros paifses, carentes de

otras legislaciones de libre competencia, como en Espafa
tal consagracion expresa, han sido las guias de las agencias las que las han sometido a control

atendiendo a un concepto amplio de fusién o adquisicion®.

El articulo 47, letra c), del DL 211 antes citado, se inspira en la regulacién europea. Asi, se
considerard como operacién de concentracion la asociacién de dos o mas agentes econémicos que
forme un agente econdémico nuevo permanente y auténomo en sus funciones. La nocién de agente
econémico, tanto respecto de los constituyentes, como de la nueva entidad formada se apreciara
segun la definicion legal del mismo articulo 47, esto es, que pueda ser capaz de desarrollar una

actividad econdmica y atribuirsele un volumen de negocios.

213 AGUERO Y ERRAZURIZ (2007), p. 168.

214 AGUERO y ERRAZURIZ (2007), p. 169.

215 CABANELLAS (2005), p. 13.

218 Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre control de las concentraciones entre empresas, Articulo 3,
aparatado 4: “La creacién de una empresa en participacion que desempefie de forma permanente todas las funciones de
una entidad econdémica autdnoma constituira una concentracion en el sentido de la letra b) del apartado 1”.

217 ComisioN EUROPEA (2008a), pp. 23-27.

218 | ey 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo 7.1, letra a).

219 i N° 12.529 Estrutura o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, de 2011, Articulo 90 IV.

220 \/éase US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL TRADE COMMISSION (2000).
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Centrandonos en la entidad resultante, ésta puede tener personalidad juridica, organizdndose
como una sociedad (joint venture societario), o carecer de ella, obedeciendo a la sola voluntad de
los constituyentes para la realizacion de una actividad, emprendimiento o negocio (joint venture

221,

contractual)®®; en todos estos casos, se forma una empresa en sentido econémico®*

. Como sefala
la FNE, “lo relevante es si el joint venture creado puede o0 no ser un agente econémico

independiente, de jure o de facto”?%,

Sin perjuicio de lo anterior, el surgimiento de un agente econémico no es suficiente para
calificar la asociacion como una operacion de concentracion, ademas se exige que la nueva entidad
“desempeiie sus funciones en forma permanente” (art. 47, letra d). Este requisito es, por un lado,
reflejo de que toda operacion de concentracion ha de producir un cambio en la estructura del
mercado que sea duradero, y al mismo tiempo, que el joint venture “debe ser completamente
autonomo desde el punto de vista funcional y operacional y contar con la posibilidad de desarrollar

»224 | a llamada plena funcionalidad del joint venture esta tomada

plenas funciones en el mercado
de la normativa comunitaria europea, segin vimos, y se expresa de dos formas: a nivel juridico, en
tanto esta dotada de patrimonio propio (formado, por ejemplo, por el aporte de los constituyentes de
activos preexistentes), y es capaz de obligarse y actuar de forma por si solo en la vida del derecho; y
a nivel econdmico, en tanto es capaz de desarrollar su actividad con recursos suficientes para operar
en el mercado, separadamente de los constituyentes, con acceso regular a insumos, recursos
humanos, técnicos y financieros”. Si la empresa conjunta cumplira solo una funcién dentro del
proceso productivo de sus constituyentes, sin tener presencia en el mercado, o en general desarrolla
una actividad auxiliar del negocio principal de sus constituyentes (“una simple muleta de las

matrices*%

) no es una operacion de concentracion notificable. La FNE refiere al tipico caso de los
joint venture para investigacion y desarrollo, o para la sola produccién y manufactura en apoyo de

sus controladoras®’.

Cabe efectuar algunas precisiones. El desarrollo de funciones de forma permanente también
lleva a concluir que un joint venture pensado para la ejecucion de un proyecto especifico, que

tendra una duracién limitada en el tiempo, y a cuya concrecién se entendera terminada la empresa

221 | 3 distincién entre joint venture societario y contractual aparece recurrentemente en la doctrina, como puede verse en
VELASQUEZ (1997), p. 23; FARINA (1999), p. 787 y ss.; LOPEZ SANTA-MARIA (2004), pp. 111-112; SANDOVAL (2016), pp.
706-708; entre otros.

222 sANDOVAL (2016), p. 706.

222 ENE (2017a), p. 22.

224 ENE (2017a), p. 23.

225 ENE (2017a), p. 23.

226 GorRrIz LOPEZ (2014), p. 355.

221 ENE (2017a), p. 24.
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conjunta, o ésta no intervendra en el funcionamiento del proyecto, no merece ser notificada. Lo
mismo para el caso de asociaciones o0 consorcios temporales entre proveedores con el objeto de
participar en una licitacion?®. La temporalidad del joint venture deberé ser apreciada en concreto,
dependiendo de las actividades que le sean encomendadas: por ejemplo, si se trata de un joint
venture para una licitacion y ésta es adjudicada, se entiende que es una unién durable; si ademés

tiene funcionalidad plena en el sentido arriba explicado, deberé ser notificada.

Asimismo, el articulo 47, en su letra d), sefiala que la asociacion entre los constituyentes
debe un conformar un agente econdémico “independiente” distinto de ellos. Ahora bien, la
independencia de la empresa conjunta es solo a nivel operacional, ya que a nivel decisional es

controlada por los constituyentes:

“el desempefo de plenas funciones en el mercado no debe entenderse como autonomia en la
toma de decisiones, pues en caso contrario no estaria controlada ni podria considerarse que
hay una concentracion [...] Significa que la unidad econémica gestada ha de poder operar en
un mercado Yy realizar todas las funciones que normalmente desempefian los operaciones
presentes en &%,

Lo mismo ha sefialado la FNE, siguiendo a la Comisién Europea®®, explicando que la
autonomia a nivel juridico y econdmico “no necesariamente implica que el nuevo agente econdomico
no pueda ser controlado en sus decisiones estratégicas por sus constituyentes. Lo relevante es que el
joint venture, goce de autonomia en un sentido operacional”®*. El control decisional que ejerceran
los constituyentes puede ser individual o conjunto, lo que para nuestra legislacion es indistinto®®.
Por supuesto, lo anterior no debe inducir a error en torno a la independencia de los mismos
constituyentes entre si, que en lo que respecta al alcance de su asociacion se entiende que la han

perdido.

Un joint venture puede estar relacionado en sus actividades con sus constituyentes. Esto
también sera un indicador de su autonomia operacional o la ausencia de ésta, toda vez que, aun
cuando no integren su proceso productivo, pueden tener una relacion de dependencia con sus
constituyentes si éstos le proveen de insumos o le compran sus productos®*. Esto puede ser habitual
en las etapas iniciales del joint venture, y posteriormente alcanzar plena funcionalidad; en tal caso,

la FNE prevé varios criterios Utiles para determinan su independencia operacional. Asi, considerara

228 ENE (2017a), p. 25.

22 GoRRIZ LOPEZ (2014), pp. 355-356.

280 ComisiIoN EUROPEA (2008a), p. 23.

2L ENE (2017a), p. 24.

282 Notamos, en este aspecto, una diferencia con la regulacion europea. De acuerdo a dicha normativa, sélo es considerada
empresa en participacion aquella que es controlada conjuntamente por sus matrices. Al respecto, véase COMISION
EUROPEA (2008a), p. 23.

2% ENE (2017a), p. 24.
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en general un plazo de 3 afios como un razonable “periodo de emancipacion” de sus constituyentes;
0, si se considera emancipada, que por lo menos el 50% de su volumen de negocios pueda ser

atribuible a terceros distintos de los constituyentes®*.

Finalmente, las operaciones no consistentes en la formacion de una entidad autbnoma y con
plena funcionalidad en el mercado, o los acuerdos de colaboracion empresarial para un negocio
especifico o de duracién limitada, pueden igualmente ser investigados ex post, una vez consumados,
bajo las reglas generales que prohiben los acuerdos colusorios, o en general a la luz de los pactos
restrictivos de la competencia y figuras de abuso de posicion dominante, si fueren aplicables.

2.6.2.4. Adquisicion del control de activos de otro agente econémico

De acuerdo al articulo 47, letra d), la Gltima via para que dos agentes econdémicos
independientes se concentren es “[a]dquiriendo, uno o més de ellos, el control sobre los activos de

otro a cualquier titulo”.

En esta tipologia es posible que el adquirente tome control operacional del actual titular de
activos relevantes determinando la manera en que éstos son empleados en su proceso competitivo, y
en consecuencia, perdiendo su independencia a instancias del adquirente. Como sefiala la OCDE,
esta tipologia es incluso una forma mas directa e inmediata que la adquisicién de acciones en cuanto
a traer cambios durables y estructurales en el mercado, ya que incide en la forma que los activos de

otro agente seran empleados®®.

De suerte que esta forma concentrativa permite influir decisivamente en el comportamiento
de otro agente ya no por la via de tomar por él decisiones estratégicas, a lo que atiende la tipologia
de letra b) del articulo 47, sino por la via de apropiarse (0 aprovechar exclusivamente, también) de
activos que le pertenecen a otro agente econémico que no forma parte de su grupo empresarial. No
nos parece tanto una “especificacién” de la tipologia de adquisicién de influencia decisiva en la
administracion de otro agente como sefiala la FNE*®, sino una tipologia dentro del genus
“adquisicion de control”, s6lo que en lugar de control decisional es de caracter operacional. Es por
eso que las legislaciones comparadas regulan como un mismo supuesto la adquisicion de derechos

(“acciones”, “voting securities”, etc.) y la adquisicion de activos (“assets”)*’. Lo que difiere en

24 ENE (2017a), p. 24.

%5 OCDE (2013a), p. 26.

286 ENE (2017a), p. 26.

287 Asi puede encontrarse en el Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre control de las concentraciones entre
empresas (Articulo 3, apartado 2); en Estados Unidos (US Code, Titulo 15, Capitulo 1, Seccion 818a (a)); en Sudéafrica
(Competition Act N°89, Seccién 12(1)a); en Espafia (Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo 7.2); en
Meéxico (Ley Federal de Competencia Econémica, Articulo 61); en Canada (Competition Act, Seccién 91); o en Brasil
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definitiva es, como sefiala la Comision Europea®®, el objeto del control: en la tipologia de la letra b)
se adquiere el control sobre la administracion de otro agente, y en la tipologia de la presente letra d)
se adquiere el control sobre activos de otro agente. Asimismo, como lo que varia es el objeto del
control, los medios o el tipo de control adquirido son indistintos, pudiendo ser de iure o de facto, o

exclusivo o conjunto.

Respecto de qué clase de activos, esta tipologia no distingue, por lo que comprende tanto
activos tangibles como intangibles. A modo ejemplar la FNE menciona: “entre otros, plantas de
produccion, fébricas, oficinas, instalaciones de transporte, laboratorios o dependencias de
investigacion y desarrollo, trabajadores, reputacion, datos o informacién, derechos de propiedad
intelectual o industrial, plataformas de tecnologia de la informacion, carteras de clientes,

algoritmos, formulas’™?*.

Claramente la adquisicién de todos los activos de otro agente econémico produce un efecto
en la estructura del mercado y en la competencia practicamente idéntico a la fusién y a la
adquisicion de control en la administracién. Mas complejo es la adquisicion de una parte del total
de los activos de una empresa. No todo activo que pertenezca a la entidad objetivo justificara la
notificacién y las agencias se esmeran en clarificar que debe tratarse de activos que tengan
relevancia econémica y competitiva. Segun sefiala la FNE, la relevancia econdémica de los activos
se expresa en su capacidad para desarrollar una actividad econdémica durable en el mercado (afecta
su estructura), y su relevancia competitiva, en la posibilidad de que el adquirente desarrolle o
refuerce su desenvolvimiento en el proceso competitivo (cambia las dindmicas de competencia en el
mercado)**. Esto permite entender que el interés de analizar preventivamente estas operaciones
recae en activos criticos o clave tanto en el proceso productivo de su titular como en el mercado

especifico donde se emplean (o emplearan).

Surge la pregunta respecto de activos que, a la época de la adquisicion, habian dejado de ser
empleados por su actual titular, o si derechamente su titular dejé de realizar actividades en el
mercado ¢son relevantes econémica y competitivamente? La FNE ha dicho que no es decisivo para
descartar su relevancia, pero mientras mayor sea el tiempo entre el desuso o el abandono, y la

adquisicion de los activos, es mas probable que no se trate de una operacion concentrativa

(Ley N°12.529 Estrutura o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, Articulo 90 11 — 1). Haciendo la distincion de
efectUa nuestra legislacion, destaca el caso de Alemania (Act against Restraints of Competition, Capitulo 7, §37(1)).

2% ComisiIoN EUROPEA (2008a), p. 9.

2% ENE (2017a), p. 27.

20 ENE (2017a), p. 27.
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propiamente tal, sino una mera compra de activos**'; esto, porque no afecta la independencia del
agente titular de los activos ni la estructura del mercado, al ser bienes que carecen de toda

aplicacion en el proceso competitivo.

Otro punto dudoso es si el hecho de que los activos no generen ingresos es determinante
para estimarlos como irrelevantes. La Comisién Europea adopta un enfoque estricto en este sentido,
de modo que los activos cedidos para ser considerados relevantes deben ser “una actividad con
presencia en el mercado, a la que puede asignarse claramente un volumen de negocios de

mercado”*?, Pero, la FNE adopta un enfoque mas flexible, sefialando a la sazon que:

“El hecho que los activos puedan generar ingresos, 0 que puedan atribuirse estos a aquellos,
podra ser indicativo de la relevancia de esos activos para la competencia y para ese
mercado; sin embargo, no es un requisito esencial. Activos que no generen ingresos ni
utilidades pueden también ser relevantes, particularmente si es que tales activos son
altamente valorados por el adquirente’?*

Hay que hacer presente que, aun cuando la FNE sea mas laxa en cuanto a la calificacion de
los activos para estimarlos como relevantes, y por ende estar en presencia de una operacién
concentracion; el célculo de los umbrales, cuando se trata de una adquisicion de activos exige
necesariamente que a estos se les pueda asignar un volumen de ventas (art. 48, inc. 2°, numeral iii),
de lo contrario, podra ser, en efecto, una concentracién, pero no serd notificable. Asimismo, la
cuestion de la valoracién que el adquirente haga, expresado en el valor o monto de la operacion, no
es un criterio que emplee nuestro legislador para gatillar la notificacion, y sélo se prevé en el

Reglamento como un antecedente a indicar en la notificacion (art. 2, N°4, letra g) y 7, N°4, letra e).

También se puede cuestionar si la expresion “adquisicion” so6lo se refiere a las
transferencias de dominio sobre los activos, que es la situacion evidente donde el adquirente puede
disponer a su arbitrio de los activos. Sin embargo, como es posible anticipar, para efectos de la
competencia, se adopta un concepto amplio de adquisicion, toda vez que existen otras formas que
producen el mismo efecto econdmico, como serian acuerdos contractuales que confieren el uso y

244

goce exclusivo y durable de los activos™ (por ejemplo por la via de un arrendamiento a largo plazo

o indefinido). Esto ha sido abordado por la FNE:

“El control de activos puede ser adquirido por medios de facto o de jure, como, por
ejemplo, derechos reales o personales que otorguen el dominio, la posesion o la mera

2L ENE (2017a), p. 27.

22 ComIsION EUROPEA (2008a), p. 9. Misma aproximacion restrictiva tienen, por ejemplo, el Reino Unido y Japén, como
se detalla en OCDE (2013a), pp. 26-27.

%3 ENE (2017a), pp. 27-28.

24 OCDE (2013a), p. 28.
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tenencia, el uso o goce, o cualquier otra clase de derechos que permitan influir
decisivamente en la explotacion de los activos™®.

La cuestion es especialmente sensible en los activos intangibles, ya que usualmente
derechos de propiedad intelectual no son transferidos sino licenciados. Pues bien, se puede decir
que el licenciamiento en la medida que sea exclusivo y a largo plazo calificara como una
adquisicion, mientras que licencias no exclusivas y temporales dificilmente pueden conferir control

al licenciatario que permita calificarla como una adquisicion*®.

A modo de cierre, un supuesto no previsto en la “Guia de Competencia” se refiere a la
externalizacion de actividades de un agente econémico a otro. Estas generalmente no involucran la
transferencia de activos o empleados a los proveedores del servicio subcontratado, sino que lo
habitual es que el mandante conserve todos los activos o empleados. En esos casos, no estamos
frente a una operacion de concentracion. Aun cuando el contratista pueda operar los activos o
empleados del cliente, no se produce una concentracion si los activos y empleados se utilizan
exclusivamente en servicio del cliente. Pero, si al proveedor del servicio subcontratado, ademas de
absorber una determinada actividad que anteriormente se prestaba internamente, se le transfieren los
activos y/o el personal correspondiente, cumplidos los requisitos de perdurabilidad del cambio en el
mercado, y de relevancia econémica y competitiva, serd una operacién de concentracion ya que

estos activos pasaran a ser controlados por el contratista®’.

2.7.  Umbrales de notificacion
2.7.1. Necesidad de fijar umbrales en un sistema de notificacion obligatoria

En la fijacion de los umbrales de notificacion aparecen casi todas las consideraciones de
disefio institucional relevantes que gravitan en torno a un régimen de control de fusiones, por ello,

es un tépico que demanda nuestra especial atencion.

El establecimiento de umbrales no aparece como necesario en sistemas voluntarios, donde
el detonante de la notificacion corresponde, en definitiva, a los estandares de evaluacion sustantiva
cuya consagracion y aplicacion por la agencia orientaran la autoevaluacion de las partes en torno a
la pertinencia de informar su operacion (en otras palabras, si tienen suficientes incentivos para

notificar su plan de concentracion)®®. En cambio, en los sistemas de notificacion obligatoria, la

25 ENE (2017a), p. 26.

246 OCDE (2013a), p. 29.

24T ComIsION EUROPEA (2008a), p. 9.

248 g hien sistemas voluntarios de notificacion no requieren de fijar umbrales, en la practica, las agencias del Reino Unido
y Australia publican umbrales de minimis para disuadir notificaciones sobre operaciones de escasa impacto econémico a
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fijacion de umbrales es indispensable: dado que las partes no disponen de la decision de notificar su
transaccion, siendo en principio todas las operaciones aptas de ser controladas, los umbrales aspiran
a discernir entre el universo de operaciones que califiqguen como concentraciones, y aquellas que
sean mas peligrosas para la libre competencia. Los umbrales de notificacion buscan capturar
aquellas operaciones que potencialmente generen preocupaciones para la competencia. Ello no
significa que todas las operaciones notificadas plantean preocupaciones “sino que, por arriba de los
umbrales, pertenecen a una categoria de operaciones gue se presume que potencialmente tendran un

impacto en la competencia y, por tanto, requieren de un analisis”**.

El umbral es una herramienta importantisima en el desempefio del control de
concentraciones. En primer término, gatillara el deber de notificar, poniendo en marcha el aparato
estatal. En segundo término, los umbrales excluyen del examen preventivo a aquellas operaciones
que no tienen un impacto materialmente significativo a nivel doméstico, para lo cual deben
establecer un nexo suficiente con la jurisdiccion local. Ello es especialmente atingente tratdndose de
operaciones transfronterizas, a fin de excluir de andlisis a aguellas que no tendran una incidencia en

los mercados locales donde interviene la respectiva agencia.

De igual forma, la fijacion del umbral debe preocupar a la autoridad en su rol de garante de
la libre competencia: umbrales muy bajos significaran una carga de trabajo considerable para ella,
destinando recursos a examinar operaciones inocuas; a su vez, umbrales muy altos si bien alivianan

el trabajo de la agencia, aumentan el riesgo de dejar fuera a operaciones anticompetitivas®®

. Aqui
nos encontramos con la disyuntiva que trasunta a los regimenes de control de fusiones y que se
resume en la necesidad de sopesar, por un lado, los costos derivados de un error tipo | (costos
publicos y privados de someter a revision una operacion inocua) y los costos derivados de un error
tipo Il (costos que se expresan en la disminucion del bienestar del consumidor proveniente de no
someter a revision a un operacion anticompetitiva). Un sistema donde todas las operaciones deban
notificarse seria excesivamente costoso e ineficiente, y al mismo tiempo, si todas las operaciones no
fueran objeto de escrutinio, la probabilidad de que los consumidores se vean expuestos a efectos
anticompetitivos serfa altisima. Asi, la probabilidad de que ocurra un error tipo | disminuye a
medida que los umbrales aumentan (ya que habran mas fusiones revisadas), en cambio, la

probabilidad de un error tipo Il aumenta en la medida que los umbrales también aumentan (pues

nivel doméstico. De este modo, lo que aparecia como una marca diferenciadora a favor de un sistema voluntario se ha ido
diluyendo en los hechos.

2 OCDE (2014a), p.88.

50 Byccirossl, CERVONE Y RIVERA (2014), p.166; LEAR (2015), p.1, GONZALEZ y BENITEZ (2008), p.8 y CoLOMA (2016),
p.4.
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habra menos fusiones revisadas)®. Los costos de un error tipo | s6lo ocurren cuando una operacion
es notificada, y comprenden todos los recursos que deban destinar las partes y la agencia en el
proceso de notificacion y evaluacion de una operacion®?. Por su parte, los costos de un error tipo Il
solo ocurren cuando una operacion no es notificada, y se mide en términos de pérdidas en el
bienestar del consumidor en la forma de alzas de precios, menor calidad de productos o bajas en la
innovacion®®. La fijacion del valor numérico de los umbrales deberia apuntar a la minimizacion de

estas dos clases de costos.

Los umbrales ayudan a una mayor eficiencia en la destinacion y gestion de los recursos con
los que cuente la agencia, haciendo que se enfoquen de mejor manera en operaciones que, por su
dimensidn e impacto doméstico, son econémicamente relevantes, excluyendo a aquellas de menores
proporciones, que Se suponen menos riesgosas. Ahora bien, estas Ultimas no quedan del todo
marginadas, ya que puedan ser investigadas, después de perfeccionadas, por la eventual comision de
ilicitos anticompetitivos. Los umbrales contribuyen entonces a orientar y distribuir la carga de
trabajo que se asigna a la agencia, repartiéndola entre la funcién preventivo-regulatoria que se
expresa en el control de fusiones, y la funcion represiva, expresada en la persecucion de
infracciones que pudieren tener lugar a causa o con ocasion de la fusion. Hay que hacer notar que
estas dos funciones, si bien conviven en la misma agencia, en el control preventivo obligatorio la
agencia no tiene discrecién en la seleccion de los casos a analizar (es, precisamente, el umbral el
gue hace la labor de elegir por la agencia); en cambio, en la persecucién de ilicitos, la agencia esta

dotada de discrecionalidad en la eleccion de los casos a investigar®®.

El umbral es un dispositivo formal de compleja determinacion, tanto en la eleccion del

criterio que lo sustenta, asi como el valor numérico de los mismos. Por un lado, los umbrales

1 Byccirossl, CERVONE y RIVERA (2014), pp.169; LEAR (2015), p.2.

52 | os costos que afectan a las partes incluyen el tiempo que destinan a la notificacién y que puede ser calculada como el
ntmero de horas-hombre que toma en promedio preparar una notificacion, multiplicado por un costo de unidad apropiado;
a lo que se suman costos relacionados con asesoria legal. A su vez, los costos que soporta la agencia también se expresan
en el nimero de horas-hombre que toma, en promedio, revisar una notificacion en su fase 1, multiplicada por un costo de
unidad apropiado (Buccirossl, CERVONE y RIVERA, 2014, pp. 172-173).

%58 Byccirossl, CERVONE y RIVERA (2014), p. 167.

54 Esta diferencia es palmaria en el DL 211. El articulo 39 declara en términos generales que el Fiscal Nacional
Econdémico podra “defender los intereses que le estan encomendados en la forma que estime arreglada a derecho, segiin
sus propias apreciaciones” (art. 39, inc. 1°), para lo cual podra “[i]nstruir las investigaciones que estime procedentes para
comprobar las infracciones a esta ley” (art. 39 N°1), no obstante, al referirse al control de fusiones, el articulo 50
preceptia que “[r]ecibida la notificacién de una operacién de concentracion, la Fiscalia Nacional Economica tomara
conocimiento de ésta y procederd a evaluarla en conformidad al siguiente procedimiento”. Asimismo, respecto de las
investigaciones conducidas conforme a las reglas generales del articulo 39, letra a), el Fiscal puede determinar si a su
juicio procede o no el archivo de la causa, la interposicion de un requerimiento, o hasta la celebracién de un acuerdo
extrajudicial; pero, respecto de las investigaciones preventivas de operaciones de concentracion, el Titulo IV del DL 211
regula las formas especificas en que podré finalizar un procedimiento sujeto a sus reglas, ya sea por la dictacion de una
resolucion que aprueba o prohibe la operacion, o disponiendo el archivo de los antecedentes en virtud de las causales alli
sefialadas (arts. 54, 57 y 58).
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pretenden dosificar el nimero de notificaciones a partir de un criterio cuantificable (por ejemplo,
cuotas de mercado, el valor de la operacion, los ingresos de las partes, etc.), pero, por otro lado, lo
hacen a partir de consideraciones abstractas sobre los efectos para la competencia derivados de las
operaciones de concentracion, comprendidas esencialmente como un fendémeno estructural. Asi,
umbrales exigentes indican que operaciones que involucren empresas grandes 0 con importantes
cuotas de mercado, probablemente conlleven riesgos para la competencia y deben ser analizadas
previamente (al tiempo que fusiones de pequefias empresas 0 con bajas cuotas de mercado no serian

riesgosas y podran materializarse). Esta idea es bien resumida por GONZALEZ y BENITEZ:

“En principio, fusiones grandes no son necesariamente mas anticompetitivas que aquellas
fusiones de menor tamafo. Sin embargo, en caso de llegar a lesionar la competencia,
operaciones grandes amplifican el costo para la sociedad. Por el contrario, operaciones
pequefias no produciran pérdidas sociales importantes en términos absolutos que justifiquen
destinar recursos en su investigacion. Dado que la evaluacion de una operacion de
concentracién es costosa, es natural que las agencias tiendan a enfocarse mas en las
fusiones grandes que en las pequefias™®>.

No hay que olvidar, por cierto, que estas son afirmaciones in abstracto para fines del disefio
institucional, respecto de la generalidad de las operaciones de concentracion y no sobre una
operacion en concreto. Un esquema de notificacion obligatoria demanda, para su propia eficacia,
una forma de seleccionar previamente los eventos que pueden ser analizados. Por eso que la fijacion
de ciertos umbrales no dice nada sobre el potencial anticompetitivo de una operacion concreta: este
juicio sobre la peligrosidad o inocuidad de la misma se realizara en el contexto del examen
sustantivo que hara la agencia una vez iniciado el procedimiento de evaluacion preventiva®®. Los
umbrales tienen, asi, una finalidad estrictamente procedimental, cumplen la funcién de promover la
notificacion, actuando simultaneamente como un segundo filtro que medie entre el universo
facticamente inabarcable de todas las transacciones que califiquen como operaciones de
concentracion, y aquellas operaciones que son aptas de ser revisadas por su impacto doméstico y
sus presumibles efectos para la competencia sin que exista, ni pueda existir todavia, un juicio de

fondo sobre cada una de ellas.

5 GonzALEZ y BENITEZ (2008), p. 6 [“In principle, large mergers are not necessarily more anticompetitive in expected
terms, than those of small size. However, in case of being harmful for competition, large transactions amplify the cost for
the society. On the contrary, small mergers will not produce a large social loss, in absolute terms that worth to devote
resources in investigating it. Since the evaluation of a merger is costly, it is natural that agencies tend to focus more in
large operations than in smaller ones™].

6 OCDE (2014a), p. 88: “Los umbrales de notificacién se distinguen de los umbrales sustantivos [=estandar sustantivo]:
los umbrales sustantivos se examinan en una etapa posterior y pretenden determinar si una operacién notificada genera
preocupacion sobre la competencia, es decir, la finalidad del control de concentraciones [...]. El proposito de los umbrales
sustantivos es, por consiguiente, concluir sobre los efectos competitivos de la operacion; estos entran en juego sélo
después de actualizarse los umbrales de notificacion”.
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Por ultimo, el umbral tiene incidencia en otros valores importantes para la eficacia de un
régimen preventivo y obligatorio, como lo es proveer de certeza juridica y predictibilidad a los
agentes de mercado sobre si una operacion merece ser reportada. EI umbral elegido envia una sefial
a los futuros usuarios del sistema diciendo qué transacciones son para la autoridad de libre
competencia relevantes de ser investigadas.

2.7.2. Criterios para la determinacion de los umbrales en el derecho comparado

La consagracion de los umbrales se realiza por medio de un criterio cuantificable, esto es,
una regla de exclusion de casos en virtud de un elemento de hecho relacionado con la operacion o
las partes, y que pueda ser medido cuantitativamente. A partir de ello se define un valor que, de ser

igualado o sobrepasado, configurara el deber de notificar.

Existe una variedad de criterios a nivel comparado, sobresaliendo fundamentalmente tres:
(1) participaciones de mercado de las partes; (2) tamafio de la operacién; y (3) volumen de ventas o
activos de las partes. Ademas de estos criterios, algunos sistemas han incluido (4) mecanismos
auxiliares por la via de establecer exenciones de notificacién para operaciones que efectivamente
sobrepasen los umbrales, facultades de investigacion de oficio de operaciones que se ubiquen bajo

los umbrales o exigencias adicionales para reforzar el nexo local de una operacion notificable.

Cada uno de los criterios presenta ventajas y desventajas, con todo, las practicas
recomendadas de la ICN®’ y la OCDE?®, asi como la propia experiencia acumulada de las agencias
locales, han llevado a los paises que introducen por primera vez una normativa de fusiones, asi
como aquellos que reforman sus umbrales, se inclinen ostensiblemente en favor del tercer criterio -
volumen de ventas o activos - el que es considerado como el més adecuado, objetivo y confiable?®.
Algunos paises han preferido no depender exclusivamente de un solo criterio, sino que han optado
por emplear varios de ellos de manera alternativa o acumulativa. Cada opcién crea trade-offs en
relacién al ajuste de los umbrales entre predictibilidad, flexibilidad y seleccion de transacciones

susceptibles de tener impacto material en mercados locales. No hay una sola combinacién

37 |CN (2002), p.4; ICN (2008), p.3.

%8 OCDE (2016a), p.3.

% Hasta 2016, de los 29 paises que integran la OCDE y que poseen sistemas de notificacién obligatoria, el 75% ha
adoptado umbrales basado exclusivamente en volumen de ventas o activos; es el caso de Austria, Bélgica, Canada,
Republica Checa, Dinamarca, Estonia, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Japon,
Corea del Sur, Holanda, Noruega, Polonia, Eslovaquia, Eslovenia, Suecia y Turquia. A ellos se agrega desde 2017, Chile.
Tampoco puede dejar de mencionarse a la Unién Europea que de igual forma contempla Gnicamente el criterio de ventas
para operaciones de alcance comunitario que deban someterse a conocimiento de la Comisién Europea. Asimismo,
México y Estados Unidos son paises que incorporan conjuntamente los criterios de tamafio de la operacién y de volumen
de ventas o activos. Fuera del grupo de paises OCDE, con sistemas de notificacion obligatoria y umbrales que dependen
exclusivamente de ventas o activos, destacan Brasil, Bulgaria, China, Costa Rica, India, Indonesia y Rumania (OCDE,
2016b, p.18).
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inherentemente Optima de criterios de notificacion, y en estos casos el disefio institucional debe
tener presente que una multiplicidad de criterios impondrd costos de transaccion mayores
(asociados a determinar la superacién de los distintos umbrales) y una reduccién del espectro de
operaciones revisables; esto acrecienta la probabilidad de incurrir en un error de tipo Il (dejar

exenta de revision una operacion riesgosa).
2.7.2.1. Participaciones de mercado

Las participaciones de mercado como criterio de umbrales de notificacidn parten de la idea
de que una alta cuota de mercado de uno de los agentes de la operacion, o la consolidacién de dos
agentes que lleve a una cuota combinada importante, seré indiciario de una mayor concentracién y
una probable disminucion de la intensidad de la competencia post-fusion, y por ende, se generaran
mayores riesgos. Es, por tanto, en tales operaciones donde debera centrarse el control preventivo.
En efecto, y sobre este punto, se ha dicho que las cuotas de mercado son un predictor de eventuales
problemas para la competencia derivados de una operacién concreta y, como se refieren a
determinado mercado relevante del producto y geografico, son Utiles para trazar un nexo de
jurisdiccion®®. No obstante, las criticas se centran en sus implicancias para el procedimiento, mas
que la premisa de fondo sobre la cual descansan. Recordemos que los umbrales son un dispositivo
que cumple una funcion estrictamente formal, no es un juicio sobre el caracter anticompetitivo de
tal o cual fusion. Los umbrales en base al calculo de cuotas de mercado imponen serios costos de
transaccién para cualquier clase de operacion. Las partes deberan calcular su cuota de mercado
independientemente de si la operacion tenga o no que ser notificada en definitiva, y los actores de
mercado usualmente no tienen la necesidad de elaborar estudios, ni estan en posesion de
informacién sobre sus propias cuotas de mercado, o de hecho, pueden no tener la habilidad ni los
recursos para identificar apropiadamente el o los mercados en que intervienen. El calculo de las
cuotas de mercado, como criterio cuantificable, genera una importante dosis de incertidumbre,

costos y retrasos en la notificacion, proceso que deberia ser lo mas expedito posible®®*.

Participaciones de mercado como criterio del umbral supone una experticia de todo agente
econémico en cuanto al conocimiento de su industria, sin considerar que es un tipo de informacién
de compleja elaboracion, y que no son cifras siempre disponibles. El clculo de cuotas de mercado
complejiza la notificacion, introduce un elemento técnico que deberia situarse en el anélisis de
fondo, en el desarrollo de la investigacion, y no ser el criterio que determine si una operacion debe o

no ser informada a la autoridad. La definicion de los porcentajes de participacion de mercado, tanto

260 OCDE (2016b), p.6.
281 |CN (2008), p.4; OCDE (2016b), p.6;
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de los agentes involucrados en la operacién, como de sus competidores, puede ser materia de
controversia, toda vez que requiere identificar el mercado relevante del producto y geografico,
descartando otras alternativas plausibles®®. Esto, que en general es problematico, puede serlo adn

mas en mercados diferenciados o altamente segmentados.

Directamente relacionados con las cuotas mercado, y cumpliendo el mismo propdsito, estan
los indices de concentracion, tipicamente el Indice Herfindahl-Hirschman o “IHH™®. La
consideracion del IHH y su variacion pre y post fusion como criterio de los umbrales esta expuesto
a las mismas criticas que las cuotas de mercado, de hecho, supone necesariamente el haber
calculado los porcentajes de participacion. En Chile, antes de la reforma de la Ley N° 20.945, la
Guia de la FNE de 2012 preveia umbrales basados en el IHH para someterse voluntariamente al

procedimiento que esta guia contenia®,

Dada la falta de disponibilidad y complejidad de producir esta informacion para los agentes
economicos, el calculo de cuotas de mercado y/o de indices de concentracién no es un criterio de
notificacion idoneo y no se ajusta a las practicas internacionales recomendadas®®. Dentro del
concierto de paises de la OCDE, sélo tres paises mantienen hoy umbrales en base a participaciones
de mercado (Espafia, Portugal e Israel); la mayoria de los paises que tienen un sistema de
notificacion obligatoria han mutado hacia otros tipos de criterios cuantificables para sus umbrales, o

han incorporado un criterio alternativo basado en ventas o activos®®.

Si bien este tipo de criterios resulta menos adecuado para determinar con caracter previo si
una concentracion es susceptible de notificacion, ello no significa la completa inutilidad de las

participaciones de mercado, por el contrario, es innegable que las cuotas de mercado son el primer

%62 NEHME y MoRDOJ desaconsejaban fijar umbrales “en consideracion a las participaciones de mercado de cada entidad —
pues ello haria depender el sistema de la definicion de mercado relevante que se haga, lo que siempre resulta discrecional
y problematico” (NEHME y MORDOJ, 2012, p.126). De igual forma, GoNzALEZ y HUNEEUS reparan en que la medida de la
cuota de mercado “depende a su vez del mercado relevante que se defina, lo cual implica identificar a priori los sustitutos
cercanos de los productos involucrados en la fusion. En no pocos casos, el factor mas controversial para evaluar el
impacto de una fusion es precisamente la definicion del mercado relevante” (GONzALEZ y HUNEEUS, 2015, p.8). En la
misma linea, COLOMA advierte que “el calculo de participaciones de mercado demanda una definiciéon de mercado
relevante, cuestion [que es] normalmente controvertida” (CoLoMA, 2016, p.3).

263 E| |HH mide la variacion de la concentracién del mercado relevante antes y después de la operacion a partir de las
participaciones en el mercado relevante de cada agente econémico que interviene en él. El IHH se calcula sumando los
cuadrados de los porcentajes de participacion de mercado de las partes de la operacion. Sus limites van desde cero para
una estructura completamente atomizada hasta 10.000 para un mercado monopélico.

%4 Sin embargo, el informe de la OCDE repar6 que “[e]n la préctica, estos umbrales de la FNE han tenido un impacto
muy limitado o nulo en el sistema de control de concentraciones vigente [en esa época]: (i) los umbrales del HHI no son
criterios claros y objetivos para la notificacion, pues estan sujetos al analisis sustancial del mercado relevante; (ii) no
tienen efecto legal o vinculante; (iii) sélo son relevantes para la practica de la FNE; y (iv) sélo se aplican en
concentraciones horizontales” (OCDE, 2014a, p.87).

265 |CN (2002), p.4; ICN (2008), p.5.

268 OCDE (2016b), pp.19 y 22.
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elemento a considerar en el analisis sustantivo, fundado en la premisa de que mayores niveles de
concentracién anticipan una menor intensidad de la competencia post-fusion (sin perjuicio de que el
examen de la operacion requiere necesariamente de considerar también barreras de entrada,
eficiencias atribuibles, etc.). Ademas, la identificacion del mercado relevante y las participaciones
de las partes y sus competidores es un antecedente comun a todo formulario de notificacion y es
normalmente un requisito para acogerse a formas de notificacion simplificada o abreviada®®’. Un
error en la definicion del mercado relevante o de las cuotas en la notificacion es menos grave, puede
ser detectado por la Fiscalia, pudiendo requerir su rectificacion a las partes, o derechamente
desechar la formulacién que hagan ellas y redefinir por si sola (fundadamente) el mercado
relevante, a efectos de proceder al analisis de fondo. En cambio, en el caso de los umbrales, el error
en la definicion del mercado relevante o de las cuotas de participacién en él conllevara
derechamente a que la operacion no se notifique, y la agencia carece de herramientas, en este
supuesto, para enmendar el error y llevar a cabo el control de la fusion (debera controlarla ex post,

una vez consumada).
2.7.2.2. Tamanio de la operacion

Este criterio corresponde, en términos simples, a la valuacion monetaria que se efectda de la

3

operacion de concentracion. El criterio se designa habitualmente como “valor de la operacion”
(“transaction value™). Busca hacer una aproximacion al tamafio de la entidad resultante a partir la
valuacién, hecha por las partes, de los derechos o activos cuyo control se adquieren, y de todo otro

elemento de la operacidn susceptible de ser avaluado pecuniariamente.

A diferencia de las cuotas de mercado, este criterio ofrece mayor certeza y objetividad para
efectos de determinar los umbrales de notificacion; es mas fécil de cuantificar y esta disponible para
las partes®®. No obstante, es un criterio marginal, 0 a lo sumo utilizado como alternativo y/o
complementario de otro principal como el volumen de ventas. Y ello se explica porque “el valor de
la transaccion es inadecuado para determinar si la operacion tendrd un impacto en una jurisdiccién

»%9 vale decir, no sirve por si solo para sopesar el nexo local, ya que puede tratarse

especifica
perfectamente de una operacién de gran valor, pero de carécter internacional, por involucrar

entidades transnacionales o activos tangibles ubicados en distintos territorios.

%7 ICN (2002), p.4: “[l]a cuota de mercado de las partes y otros criterios valorativos pueden resultar de utilidad en
estadios posteriores del procedimiento de control de concentraciones (al igual que las consideraciones relativas a la
cantidad de informacion requerida en la notificacion y a la legalidad de la operacion propiamente dicha)”. En el mismo
sentido, OCDE (2016b), p. 7.

268 OCDE (2016 b), p. 15.

%% OCDE (2016 b), p. 15 [“the value of transaction is unsuitable to determine whether a transaction will have an impact
on a specific jurisdiction™].
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Creemos que existe otro factor que debilita la preferencia por este criterio, y es el riesgo de
infravaloracion del monto en cuestion, considerando que son las partes las que ponen el “precio” a
la operacidn, y el precio nominal de la adquisicion no siempre refleja el valor econdmico real de la
transaccion. Las partes pueden, deliberadamente o no, tasar a la baja la transaccidn y quedar exentas
de notificacion, por ejemplo, al no incluir en la avaluacion activos intangibles, o al fijar que s6lo
una parte del precio se pagard al momento, y el resto en cuotas, o pactar que parte del precio se

pagara con acciones o derechos en la entidad objetivo, no avaluados pecuniariamente?”

. Tampoco
es inusual que activos o derechos pueden saberse valiosos por s6lo una de partes, y en un contexto
de negociacién, o en una adquisicion hostil o de una empresa en quiebra, se valoran por menos y se
obtiene un menor precio de compra. En especial en el Gltimo caso, donde la empresa objetivo o los
activos adquiridos pertenecen a una empresa en quiebra, el precio de los activos puede ser bajo,
pero en el contexto del mercado puede tener efectos relevantes para la competencia si la entidad en
crisis era un actor que disciplinaba a los demas competidores. De igual forma, existe el riesgo de
infravaloracién en operaciones escalonadas, donde las partes tienden a la segmentacion de modo
gue cada acto individual sea avaluado por separado a fin de quedar ubicado bajo el umbral. Parece
simple, pero la avaluacion de la operacion puede generar comportamientos estratégicos que afectan
al proceso de notificacion. La agencia debera estar atenta y valerse de mecanismos especificos para
detectar y disuadir este tipo de conductas, lo que implica también la destinacion de recursos

publicos sélo para contener un efecto indeseado derivado del criterio elegido.

En razdn de lo anterior es que, en el concierto de paises de la OCDE, s6lo Estados Unidos y
México han adoptado este criterio, y no es el Gnico que poseen, sino que los han complementado
con exigencias adicionales para establecer el nexo local, o exenciones fundadas en el volumen de
ventas o activos locales. Asimismo, a nivel latinoamericano, Colombia y Costa Rica recogen este
criterio, pero con las mismas precauciones de exigir a las entidades involucradas la presencia en

mercados locales®™.
2.7.2.3. Volumen de ventas o activos de las partes

A diferencia del criterio anterior que se refiere al tamafio de la operacidn, el volumen de las
ventas o activos de las partes dice relacion con el tamafio de las entidades involucradas. Este criterio

consiste, basicamente, en la suma de ventas (“turnovers”) o de activos (“assets”) de las partes.

270 BRANDENBURGER, BREED y SCHONING (2017) destacan que la avaluacion es especialmente problematica cuando las
operaciones, para darle viabilidad al negocio, involucran complejas clausulas de regalias o porcentajes sobre las futuras
ganancias (“earn out provisions”), lo que es usual en las adquisiciones de empresas emergentes (“startups”).

2"l OCDE (2016b), p. 15.
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Pueden atenderse al volumen de ventas por separado — cada parte individualmente
considerada — o el volumen de ventas combinado — la suma de las ventas de ambas partes. Al
mismo tiempo, el volumen individual puede exigirse alternativa o copulativamente al volumen
combinado. Ello permite configurar un filtro m&s o menos completo y que abarque una variedad de
transacciones: sea que sélo involucre grandes empresas cada una por si sola con altos volimenes de
venta; o involucre empresas pequefias pero que en conjunto superen el umbral; 0o una empresa

adquirente grande respecto de una empresa pequefia adquirida.

El criterio de las ventas o activos pretende situarse a medio camino entre los dos criterios
anteriores. El volumen de ventas combinado de los agentes involucrados pretende hacer una
prognosis del tamafio de la entidad resultante (donde se presume que a mayor dimension de la
entidad post-fusion, mayor riesgo); y a su vez, pretende proyectar, a partir del tamafio de cada
entidad por separado, cambios en la concentracion de los mercados, implicando la misma premisa
gue subyace al criterio de cuotas de mercado (donde a mayor participacién, mayor riesgo). Si bien
podria objetarse la premisa de orden econémico que lo justifica sustantivamente, su critica, al igual
que para los criterios anteriores, debe centrarse en su eficacia procedimental, y en este sentido,

como dispositivo formal que gatilla la notificacion, es el menos vulnerable.

Por su parte, el volumen de ventas o activos de cada parte esta dotado de mayor precision y
objetividad, y hace dificultoso la manipulacion tendenciosa de las cifras, toda vez que es
informacién que forma parte de los antecedentes contables y financieros de cada entidad. Estos
antecedentes son habitualmente examinados por los 6rganos directivos y de administracion de la

entidad, por sus propietarios, por empresas de auditoria y por agencias fiscalizadoras.

Como puede notarse, bajo esta categoria confluyen dos formas de determinar el tamafio de
las partes: el volumen de “activos” y el volumen de “ventas”. Cada una tiene sus ventajas y

desventajas.

En el caso de los activos, comprende el valor de los bienes tangibles ubicados en el pais
respectivo, o créditos y otros derechos susceptibles de avaluacion pecuniaria (especialmente
licencias y otros derechos de propiedad intelectual o industrial) adquiridos o exigibles en
conformidad a la legislacion del pais, y en ese sentido se puede considerar un criterio adecuado y
objetivo para trazar el nexo local. Si s6lo se dependiera de los activos globales, no seria posible
hacer una acertada asignacion geogréfica y medicion del impacto doméstico real de la operacion®’.

El volumen de activos, aun limitado a los activos locales, puede ser objetado por dificultades

212 OCDE (2016 b), p.13.
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concretas asociadas a su determinacion: en ciertos casos la avaluacion de activos intangibles puede
devenir compleja al existir activos no avaluados por las partes al tiempo de la notificacion; activos
en copropiedad con otras entidades; activos aprovechados por las partes, pero que no son de su
propiedad; activos sujetos a condiciones resolutorias, embargos, gravdmenes o prohibiciones; o en
general activos respecto de los cuales terceros tienen derechos y que puedan afectar su valor. Todo
ello complica una avaluacion que, por lo demas, es realizada exclusivamente por las partes. En vista
de lo anterior es que los activos nunca son usados por si solos 0 de manera exclusiva como un
criterio de notificacién, y normalmente van acoplados al criterio de las ventas en forma copulativa o

alternativa.

Tratandose de las ventas, el volumen de las mismas puede ser facilmente determinado a
partir de la informacidn contable de las entidades involucradas (en palabras de la FNE, este item “se

»21%). aparece

presenta normalmente en la primera linea del estado de resultados de las empresas
como la méas objetiva e incontrovertida, disminuye los costos de transaccion (es informacion que
toda empresa requiere para la propia marcha de sus negocios), aminora las asimetrias de
informacién (puede ser facilmente cotejada por la autoridad con el solo examen de los estados
financieros) y minimiza el riesgo de comportamientos estratégicos o fraudulentos que quieran
evadir el control (excluye el riesgo de infravaloracion ya que ello implicaria una adulteracion de los
registros contables). El criterio de ventas tiende a simplificar, en comparacién a los otros
mecanismos, el proceso de notificacién. Asimismo, y merece ser destacado, contribuye al
cumplimiento de la normativa, ya que es mas facil para la agencia hacer un control ex post si tuviere
gue investigar una operacién que debi6 ser notificada en su momento y no lo hizo (le bastara

instruir a las empresas la exhibicion de sus libros).

En lo que respecta a la asignacion geogréafica, la suma de las ventas nacionales es suficiente
para vincular a las partes a la jurisdiccion local. La sola exigencia de ventas en el pais es un criterio
comunmente utilizado por las agencias, especialmente aquellas que recién empiezan a ejercer un
control obligatorio, o tienen capacidades y disponibilidad de medios de fiscalizaciébn mas
restringidas, donde los costos de revisar operaciones que carecen de impacto doméstico deben
minimizarse. Precisamente, la suma de ventas nacionales de las partes, individual y combinada, fue

el criterio elegido en Chile como umbral de notificacion.

En la experiencia comparada son varios los paises que tienen exclusivamente a las ventas

locales como el criterio de los umbrales (en la OCDE encontramos a Bélgica, Canada, Estonia,

"8 ENE (2017 b), p.5
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Islandia, Irlanda, Italia, Japén, Noruega); y otros tienen al menos un umbral que se refiere a las
ventas locales (Republica Checa, Dinamarca, Polonia y Portugal). La exigencia de ventas globales
también es comdn, pero siempre es usada en tndem con las ventas locales, o se requiere algin otro
elemento de hecho que permite establecer un nexo local. Destacamos el caso de Estados Unidos:
por regla general no aplica el criterio de ventas locales, sino que a las ventas o activos mundiales se
les exige que el adquirente o adquirido esté involucrado en actividades comerciales en el pais (lo
gue se conoce como ‘“commerce test”), y, en operaciones de menor tamafio (no superiores a 323
millones de ddlares) se consideran exclusivamente las ventas o activos nacionales. Austria,

Alemania y Suiza también imponen un test de efectos domésticos.
2.7.2.4. Mecanismos auxiliares

Junto a criterios anteriormente revisados, algunos paises se han valido de dispositivos que
complementan a los umbrales de notificacion, con la finalidad de excluir de revision a operaciones
que efectivamente superaban los umbrales, o bien, con la finalidad de captar operaciones que no los
superaban pero que generan reparos a la competencia y ameritan su investigacion. Otras
legislaciones han incorporado elementos adicionales que especifican ain mas que refuercen el nexo

local y asi s6lo enfocarse en operaciones con un impacto doméstico econémicamente significativo:
(a) Exenciones de notificacion

Este mecanismo busca contener el efecto de sobrenotificacion a que puede llevar la fijacion
de umbrales muy bajos. Un disefio institucional que prevea estas exenciones ahorrard costos a la
agencia y a las partes, y permitira posteriormente que el valor de los umbrales se corrija al alza, sin

por ello reducir el nimero de operaciones revisadas.

A nivel comparado, varios paises han incorporado reglas de exencién para operaciones
notificables, donde destacamos el caso de Alemania, México, Noruega, Espafia, Canada y Estados
Unidos?”*. Canada exime de notificacion a operaciones de securitizacion de valores (“acquisition of
voting shares [...] solely for the purpose of underwriting”) y adquisiciones de bienes en el curso
ordinario del negocio (“ordinary course of business”); Estados Unidos contiene un largo listado de
exenciones que aplican, por ejemplo, a operaciones intra-grupo empresarial, la adquisicion de quien
ya detenta el 50% o mas del capital con derecho a voto de la entidad objetivo, o la transferencia de
activos de una subsidiaria a otra®”. Por su parte, Alemania exime de notificacion si la operacion

tiene lugar en un mercado pequefio para la economia nacional a partir del volumen de ventas totales

24 \7éase al respecto OCDE (2016b), p. 16.
25 U.S. Code, Titulo 15, Capitulo 1, Seccién 18a, Sub-seccién (c).
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de tal mercado, siempre que los bienes y servicios transados hayan sido ofrecidos por més de cinco

afos?’.

En Chile, el Titulo IV del DL 211 no ha establecido exenciones para operaciones que
sobrepasen los umbrales. Sin embargo, la “Guia de Competencia” de la FNE si las ha previsto para
un caso particular. Conforme a dicha Guia, se considerard que no constituye una operacion de
concentracion y no requerird ser notificada: “la adquisicion temporal de titulos de valores hecha por
personas naturales o juridicas que, dentro de las actividades propias de su giro y de forma habitual,
se dediquen de manera exclusiva a la realizacion de inversiones financieras o inversiones en activos
financieros con recursos propios o bien por cuenta de terceros, para su reventa””’’. Para que esta
excepcion opere, la FNE ha fijado los siguientes requisitos copulativos®”®: (i) que el adquirente sea
un intermediario de valores de acuerdo al articulo 24 de la LMV, o inversionista institucional en los
términos del articulo 4° bis, letra e) de la LMV; (ii) que el adquirente no desarrolle directa o
indirectamente el giro de las entidades cuyos titulos de valores adquiere; (iii) que el adquirente no
ejerza los derechos de voto con el objeto de determinar el comportamiento competitivo del agente
econémico cuyos titulos se adquiere para reventa, o sélo ejerza dichos derechos con el fin de
preparar la enajenacion de la totalidad o parte de dicho agente econédmico, de sus activos o de sus
participaciones; (iv) que el adquirente enajene la participacién en un plazo no superior a un afio
contado desde la fecha de adquisicién; y (iv) que la operacién no le confiera al adquirente
definitivo, directa o indirectamente, la aptitud de influir decisivamente en la administracién del
agente econdmico cuyos titulos se revenden, o en otra entidad del grupo empresarial de aquel cuyos

titulos se revenden®”.

La Fiscalia se inspira, ciertamente, en regulaciones como las de la Unién Europea™,

281

Espafia®®!, México®® o Estados Unidos™®, que contemplan similares exenciones.

278 CN (2008), pp. 8-9.

27T ENE (2017a), p. 28.

278 ENE (2017a), pp. 28-29.

21% Egte Giltimo requisito (iv) se desprende de lo instruido por la propia FNE al sefialar: “Sin embargo, lo anterior podria
ser modificado en el evento que existiesen antecedentes que dieren cuenta que los mismos [titulos] le permiten a un agente
econémico adquirir la posibilidad de influir decisivamente en otro, caso en que serd necesario analizar la operacion de
concentracion bajo el Titulo IV del DL 211”. En tal sentido, podra tratarse de la adquisicion de influencia decisiva en la
administracion de la entidad cuyos titulos se revenden, asi como influencia decisiva en la administracion de una entidad
del mismo grupo empresarial de aquélla, toda vez que los derechos si bien pueden no conferir control sobre la primera
entidad, pueden conferir derechos (de voto u otra forma de control, individual o conjunto, directo o indirecto) sobre otras
entidades del grupo empresarial.

280 Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las concentraciones entre empresas, Articulo 3,
apartado 5: “Se entendera que no se produce una concentracion: a) cuando una entidad de crédito u otra entidad financiera
0 compafiia de seguros cuya actividad normal incluya la transaccidn y negociacion de titulos por cuenta propia o por
cuenta de terceros posea con caracter temporal participaciones que haya adquirido en una empresa con vistas a
revenderlas, siempre y cuando los derechos de voto inherentes a esas participaciones no se ejerzan con objeto de
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La FNE impone condiciones muy especificas para que tenga lugar esta excepcion, y se
refiere al caso puntal de una operacién de adquisicion de titulos valores meramente con propdsitos
de inversion o de especulacion financiera, titulos que deberan ser revendidos en un plazo no mayor
a un afo®®. Se podria tratar, en efecto, de una operaciéon que confiere al intermediario o
inversionista influencia decisiva en la administracion (art. 47 letra b) del DL 211) y en que ambas
partes superan los umbrales, pero por sus caracteristicas especiales (tiempo limitado en que se

detentaran los titulos) y sus fines (inversion) no sera objeto de notificacion preventiva obligatoria.

Destacamos que la operacién de reventa, a su vez, no puede conferir al adquirente definitivo
de estos valores la aptitud de influir decisivamente en la administracion del primer titular o de otra
entidad del grupo empresarial de éste, ya que en tal caso la adquisicion definitiva puede calificar
como una operacion de concentracion bajo la misma tipologia sefialada, susceptible de ser
notificada obligatoriamente si el agente cuyos titulos se transan y el agente que adquiere en

definitiva tales titulos superan los umbrales de ventas que sefala el articulo 48 del DL 211y la

determinar el comportamiento competitivo de dicha empresa o sdlo se ejerzan con el fin de preparar la realizacion de la
totalidad o de parte de la empresa o de sus activos o la realizacion de las participaciones, y siempre que dicha realizacion
se produzca en el plazo de un afio desde la fecha de la adquisicion [...]”. Las excepciones contenidas en el Reglamento del
Consejo Europeo son desarrolladas en la “Comunicacion consolidada de la Comision sobre cuestiones jurisdiccionales en
materia de competencia”, apartados 110 y siguientes.

281 | ey 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo 7, numeral 3: “No tendran la consideracién de concentracion:
[...]b) La tenencia con caracter temporal de participaciones que hayan adquirido en una empresa para su reventa por parte
de una entidad de crédito u otra entidad financiera o compafiia de seguros cuya actividad normal incluya la transaccion y
negociacion de titulos por cuenta propia o por cuenta de terceros, siempre y cuando los derechos de voto inherentes a esas
participaciones no se ejerzan con objeto de determinar el comportamiento competitivo de dicha empresa o so6lo se ejerzan
con el fin de preparar la realizacion de la totalidad o de parte de la empresa o de sus activos o la realizacion de las
participaciones, y siempre que dicha realizacion se produzca en el plazo de un afio desde la fecha de la adquisicion”.

82 [ ey Federal de Competencia Econdémica, de 2014, Articulo 93, numeral V (“No se requerira la autorizacion de
concentraciones: [...] Cuando el adquirente sea una sociedad de inversion de renta variable y la operacion tenga por objeto
la adquisicion de acciones, obligaciones, valores, titulos 0 documentos con recursos provenientes de la colocacién de las
acciones representativas del capital social de la sociedad de inversion entre el publico inversionista, salvo que como
resultado o con motivo de las operaciones la sociedad de inversion pueda tener una influencia significativa en las
decisiones del Agente Econdmico concentrado”) y numeral VI (“En la adquisicion de acciones, valores, titulos o
documentos representativos del capital social de sociedades [...] no le permitan al comprador ser titular del diez por ciento
0 mas de dichas acciones, obligaciones convertibles en acciones, valores, titulos 0 documentos y, ademas, el adquirente no
tenga facultades para: [...] Dirigir o influenciar directa o indirectamente la administracion, operacion, la estrategia o las
principales politicas de una persona moral”).

28 .S, Code, Titulo 15, Capitulo 1, Seccién18a, Sub-seccion ¢.9 (“Adquisiciones, con el sélo proposito de inversion, de
acciones con derecho a voto, si, como resultado de dicha adquisicién, las acciones adquiridas o detentadas no exceden el
10 por ciento del total de acciones con derecho a voto del emisor” [“acquisitions, solely for the purpose of investment, of
voting securities, if, as a result of such acquisition, the securities acquired or held do not exceed 10 per centum of the
outstanding voting securities of the issuer”]) y Sub-seccién c.11 (“Adquisiciones, con el solo propdsito de inversion, por
cualquier banco, asociacion de bancos, compafiia de inversién o compafiia de seguros, de (A) acciones con derecho a voto
en virtud de un plan de reorganizacion o disolucion; o (B) activos en el curso ordinario de sus negocios” [“acquisitions,
solely for the purpose of investment, by any bank, banking association, trust company, investment company, or insurance
company, of (A) voting securities pursuant to a plan of reorganization or dissolution; or (B) assets in the ordinary course
of its business™]).

284 Este requisito de temporalidad de la adquisicién nos parece el elemento mas destacable (similar al caso espafiol). La
exencion en comento puede comprender perfectamente a adquisiciones que confieran el control de la entidad en cuestidn,
pero como esta sujeta a un plazo de reventa no superior a un afio, se minimiza el riesgo de que ese control pueda ser
ejercido por el intermediario de valores o por el inversionista institucional.

104



Resolucién N°667. No puede pretenderse evadir la evaluacion preventiva y obligatoria por la via de
recurrir a intermediarios de valores, cuando la transaccién final implique el traspaso del control

sobre una entidad determinada®®.

Finalmente, la exencion no procede respecto de operaciones de concentracion “realizadas

directamente por fondos de inversion, o por entidades controladas por estos o a través de

mandatarios, en la medida que le permitan influir decisivamente en un agente econémico, por

ejemplo, mediante la designacion de los miembros de los respectivos érganos de vigilancia y/o

»288 (subrayado incorporado). Se trata de una contra-excepcion, toda

administracion de las entidades
vez que la administradora del fondo de inversion califica formalmente como inversionista
institucional a la luz del articulo 4° bis de la LMV (“administradoras de fondos autorizados por
ley”) y podria acogerse a la exencion. Recordemos que, de acuerdo al articulo 56 de la Ley N°
20.712 Unica de Fondos, la administradora del fondo podréa adquirir acciones y derechos sobre otras
sociedades, pudiendo llegar a ejercer el control de tales sociedades. Ante ello, la FNE no admite que
estas entidades — administradoras de fondos de inversion cualquiera sea su naturaleza — se acojan a
esta exencion cuando adquieren valores de una entidad siempre que ello les confiera derechos de
control sobre la misma, aun cuando estos derechos no se ejerzan o los adquieran so6lo

temporalmente para fines de especulacién®’.

No estd deméas apuntar que la “Guia de Competencia” de la FNE, a proposito de los joint
ventures, sefiala bajo el subtitulo “Excepciones” que “[l]as asociaciones o joint venture que no
tienen autonomia funcional, o que no son de caracter duradero, no pueden ser calificados como
operaciones de concentracion”*®, Esta no es precisamente una excepcion ya que sélo viene a
confirmar los elementos esenciales que permiten calificar una asociacion como operacion de
concentracion propiamente tal; en otras palabras, si no se crea un agente econémico nuevo o, aun
creandose, éste no desempefia sus funciones de forma perdurable en el tiempo, derechamente no es

una operacion de asociacion para efectos de motivar su notificacién. Difiere entonces de la

285 Aqui aparece el aspecto més débil de la regulacién que da la FNE a esta exencién. Otras jurisdicciones (caso de EEUU
y México) se enfocan mas bien en el hecho de que la adquisicion no supere el 10% del capital o acciones con derecho a
voto de la entidad respectiva, lo que para las agencias es garantia de que el adquirente — tanto el intermediario como el
comprador definitivo - no tiene intencion de participar en la administracion ni en las decisiones de negocio bésicas de la
entidad cuyos titulos o acciones se transan.

28 ENE (20174a), p. 29.

%87 Esta contra-excepcion también esté inspirada en el modelo comunitario europeo. La “Comunicacién consolidada de la
Comision sobre cuestiones jurisdiccionales en materia de competencia” dispone, en su aparatado 115, que la exencion que
beneficia a adquisiciones temporales de titulos por entidades financieras “no se aplica a estructuras tipicas de fondos de
inversion. Segln sus objetivos, estos fondos generalmente no se limitan al ejercicio de los derechos de voto sino que
adoptan decisiones para designar a los miembros de los drganos de vigilancia y administracion de las empresas o incluso
para reestructurar estas empresas. Esto no seria incompatible con los requisitos [...] de que las empresas adquirentes no
ejerzan los derechos de voto con el fin de determinar la conducta competitiva de la otra empresa”.

288 ENE (2017a), p. 25.
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exencién anteriormente estudiada ya que en ella efectivamente la adquisicion de acciones puede
llevar a la adquisicion de influencia decisiva en la administracion, configurdndose la tipologia del
articulo 47 letra b) del DL 211, pero por sus caracteristicas y fines queda exenta de notificacion
obligatoria.

(b) Facultades de investigacion de operaciones no notificables

Este mecanismo denota cdmo los sistemas de notificacion obligatoria no renuncian del todo
a la posibilidad de investigar una operacion que no alcanzé los umbrales y que, por ende, no tenia

necesidad alguna de notificarse. Se le ha llamado “jurisdiccion residual”?*

y, como las exenciones,
permite que se fijen umbrales mas altos. Se diferencian, no obstante, de las exenciones en que éstas
se aplican a operaciones notificables, mientras que las facultades de investigacion se aplican a
operaciones no notificables. Es decir, las exenciones liberan de notificacion a operaciones que
efectivamente sobrepasaron los umbrales, mientras que las facultades oficiosas persiguen el

objetivo opuesto, de someter a investigacion a operaciones que no sobrepasaban los umbrales.

La investigacién de una operacion no notificable necesariamente tendra lugar después de
perfeccionada la operacion. Es un control ex post de aquellas fusiones que, para la autoridad, son
contrarias a la libre competencia. De ello se desprende, ademas, que la investigacion de estas
operaciones no notificables no es preventiva, sino represiva, y por tanto, estara destinada a acreditar
la ilicitud de la operacidn. Es, en consecuencia, un control que se sujetara a las reglas generales de

investigacion de infracciones a la libre competencia.

En el derecho comparado, un nimero importante de paises que han adoptado sistemas de
notificacién preventiva y obligatoria, han atribuido a sus agencias expresamente la facultad de
investigar, después de consumadas, operaciones que no eran notificables. A nivel de paises de la
OCDE, mencionamos Canadd, Irlanda, Japon, Corea del Sur, México, Estados Unidos y Noruega;

fuera de este grupo de paises, destacamos la experiencia de Brasil y Sudafrica®®.

Este tipo de facultades de investigacion puede convertirse en una fuente de incertidumbre
para los agentes econémicos en un contexto de notificacion obligatoria. Precisamente, los umbrales
son un indicador respecto de qué operaciones se consideran a priori como riesgosas y cuales no, por
lo que la existencia de facultades de investigacion de oficio puede subvertir los objetivos del
sistema, tornando irrelevantes los umbrales y llevando a una sobrenotificacion de operaciones que,

si bien no debian ser notificadas, ante una posibilidad alta y latente de ser desafiadas ex post, se

%8 OCDE (2016b), pp. 16-17.
290 v/éase OCDE (2016b), p. 17.
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someten igualmente a evaluacion preventiva, con la consiguiente presion sobre los recursos y
capacidades limitadas de la agencia. Ante ello, es recomendable que, no obstante reconocer la
posibilidad de someter a escrutinio operaciones consumadas, se establezca un plazo limite para ello,

de modo que no exista el temor de estar la operacion indefinidamente expuesta a investigacion.

En Chile, el articulo 48 del DL 211 fija un plazo de un afio, contado desde el
perfeccionamiento de una operacién no notificable, para que la Fiscalia Nacional Econdmica
instruya investigacion conforme a las reglas generales del articulo 39, letra a), si considerase que
aquélla constituye en si misma un hecho, acto o convencion que atenta contra la libre competencia
(en los términos del articulo 3°). Al concluir este plazo, caduca la potestad de la agencia para
instruir una investigacion cuyo objeto sea la operacion materializada, lo que no obsta a que, aun
después de vencido este plazo, se instruya investigacion por otras conductas anticompetitivas que
hubieren tenido lugar con posterioridad al perfeccionamiento de la operacion, en que hubieren
intervenido las partes o la entidad resultante, y siempre que no hubiere prescrito la accion para

perseguir la responsabilidad infraccional en conformidad al articulo 20.
(c) Elementos adicionales de asignacion geogréafica de la operacion

Algunos sistemas han ido incorporando elementos de juicio que complementan a los
umbrales por la via de ir delimitando y acotando el nexo de jurisdiccion. Estos elementos
adicionales vienen a reforzar la importancia del impacto doméstico para justificar la intervencion de

determinada agencia local.

Mencionamos, a modo de ejemplo, los Estados Unidos, donde una operacién no merece
notificacion si el adquirente no efectia actividades comerciales en dicho pais (“engaged in
commerce or in any activity affecting commerce”); o0 México, que exime de notificacién a aquellas
operaciones que involucren solo entidades constituidas en el extranjero y no se adquiera el control
de entidades mexicanas o activos locales?. Asimismo, Canada restringe su umbral de ventas
nacionales exigiendo notificacion sélo si la entidad adquirida también tiene un negocio operativo

(“operating business™) en el pais®®.

La consagracion de estos elementos adicionales, que se convierten en gravitantes para

gatillar al deber de notificacion, no ha estado exenta de criticas, las que apuntan basicamente a su

21| ey Federal de Competencia Econémica, de 2014, Articulo 93, numeral 1V.
292 Competition Act, de 1985, Secciones 108 y siguientes.
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indeterminacidn conceptual (“factores vagos como ‘efectos locales’ para establecer jurisdiccion, o

para excluir jurisdiccion donde tales efectos no existan, deben ser evitados™®).

El problema de incorporar elementos que resulten ambiguos es que irroga costos
innecesarios para la agencia, ya que al recibir una notificacion deberd comprobar no sélo que la
operacion ha superado los umbrales, sino también que ésta produce el efecto adicional requerido; en
este sentido, parece méas razonable optar por un criterio de umbral mas preciso (por ejemplo, sélo
ventas nacionales), o acotar el criterio elegido (por ejemplo, incluir s6lo activos ubicados en el pais)
o derechamente fijar un umbral alto y contener el riesgo de error por la via de los otros mecanismos

auxiliares revisados, como las facultades de investigacion ex post.

2.7.3. Variables relevantes a considerar en el disefio de los umbrales

En la configuracion de los umbrales debera considerarse un conjunto de variables que son
indispensables para su eficacia. Estas variables corresponden a (1) objetividad y accesibilidad; (2)
asignacion geografica; (3) temporalidad; (4) unicidad y (5) adaptabilidad:

2.7.3.1. Objetividad y accesibilidad

Umbrales disefiados de manera ambigua pueden llevar al efecto indeseado de sobre-
notificacién, por eso, deben estar basados en criterios objetivos y claros, que permitan a las partes
determinar facilmente si su operacion debe o no ser notificada. La objetividad est4d dada por
informacién cuantificable y verificable por la agencia, sin que ello requiera mayores indagaciones.
Los umbrales deben ser una herramienta que acote, y no que aumente, espacios de incertidumbre:
un control obligatorio requiere tal claridad ante la amenaza legal de sanciones por falta de
notificacion. De los criterios que sustentan, a nivel comparado, los umbrales de notificacion el valor
de los activos o el volumen de las ventas son ejemplos de criterios objetivamente cuantificables, no
asi las cuotas de mercado, que introducen elementos valorativos, controvertibles y de complejo
calculo que las aleja de la funcion esperada de los umbrales, esto es, servir como regla eficaz y

confiable de seleccion de casos.

También nos referimos a la accesibilidad de la informacion: debe tratarse de antecedentes
disponibles para las partes y producidos por ellas en el curso de su actividad ordinaria. Depender de
la elaboracién de estudios sobre el desempefio de otros agentes econdémicos distintos de las partes, a

fin de conocer sus participaciones de mercado, irroga costos de transaccién que, si bien pueden

2% ICN (2008), p.14 [“Vague factors such a ‘local effects’ to establish jurisdiction or to exclude jurisdiction where such
effects are lacking, ought to be avoided™].
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justificarse en el contexto de la investigacion ya iniciada, no se justifica para evaluar si existe el
deber mismo de notificacion. Por lo mismo, los criterios basados en las ventas constituyen el
umbral de notificacion mas comun. Esta informacion se encuentra facilmente disponible en estados

financieros consolidados, balance anual, o en general cuentas de ingresos y gastos.

Asi, umbrales basados en las ventas tienen notables ventajas: sortean de mejor forma la
asimetria de informacion que afecta a la relacion notificantes/agencia, ya que es informacion que
toda empresa maneja ordinariamente en la marcha de sus negocios; simplifican el proceso de
notificacion y contribuyen al trabajo de la agencia; y facilitan investigar ex post a aquellas
operaciones que no se notificaron y tenian el deber de hacerlo, bastando efectuar solicitudes de
informacién, y contrastar las ventas que registraron las partes con los valores de umbrales vigentes

al tiempo de consumarse la operacion.

A contrario sensu, las cuotas de mercado, indices de concentracién y otros elementos
valorativos, son desaconsejables y escasamente utilizados como criterios que sustenten los

umbrales.
2.7.3.2. Asignacion geograéfica

En el contexto de una economia global y abierta, uno de los mayores desafios reside en que,
aun cuando se elija un criterio adecuado y un valor numérico 6ptimo de los umbrales, si no es
posible establece un nexo suficiente entre la operacion y la(s) jurisdiccion(es) en que ésta producira
sus efectos, una agencia puede terminar conociendo operaciones que no tendran un impacto
econémico local y significativo, o derechamente carezcan de todo impacto econémico en su
territorio. Esto tiene una consecuencia no sélo juridica (en términos de si la agencia local esta
dotada de atribuciones para conocer operaciones transfronterizas), sino también econémicas (en
términos de los costos publicos y privados que irroga un control de una operacién cuya incidencia
doméstica sea insignificante). Una adecuada asignacion geografica de la operacion evita dirigir
recursos de la agencia a operaciones que no reportaran efectos apreciables para la competencia
dentro de su territorio. De lo contrario, “[l]a notificacién obligatoria de dichas concentraciones
conllevaria innecesarios costes administrativos, asi como una utilizacién de recursos que no se veria
compensada por ninguna de las ventajas derivadas de la ejecucion de las normas”?*. Controlar una
operacion sin incidencia en los mercados nacionales no tendria justificacion ni beneficio alguno en

términos de enforcement para la agencia local.

24 ICN (2002), p. 1.

109



Por lo anterior, el criterio de ventas o activos nacionales aparece nuevamente como el mas
idéneo, y se ha convertido en una préctica recomendada por la ICN y la OCDE. Ello no excluye
que se considere también a ciertas operaciones transfronterizas por la via de exigir el calculo del

volumen mundial de negocios o el valor mundial de los activos. En este sentido se ha sefialado que

“los umbrales de notificacion que se refieren a las ventas mundiales de las partes crean dos
riesgos: pueden resultar en un alto nimero de notificacion de transacciones con un bajo
impacto doméstico, lo que puede imponer costos enormes, particularmente en agencias de
competencia m&s nuevas con recursos Yy experiencia limitadas; al mismo tiempo,

transacciones domésticas mas pequefias con un potencial impacto negativo en el mercado

doméstico, pueden escapar de notificacion y revision”?®.

Hay paises que exigen copulativamente ventas nacionales y globales, y tienden a fijar un
umbral muy alto, para no verse superadas por un gran nimero de notificaciones. El problema en
este caso es que operaciones pequefias y puramente domeésticas, que pueden tener efectos

anticompetitivos en mercados geograficos acotados al pais, no alcanzan a superar el umbral.

Por lo anterior, ventas o activos globales pueden ser Gtiles como un criterio alternativo a las
ventas locales, pero no es adecuado que sean el Unico criterio que gatille la obligacion de notificar,
ya gue bastaria con que las partes alcancen cierto tamafio agregado mundial, sin importar que la
operacion tenga conexion alguna con la jurisdiccion local. A nivel de la OCDE, no hay paises que
usen exclusivamente el criterio de ventas globales: la mayoria de estos paises usan ventas
nacionales y globales de manera conjunta (destacan Estados Unidos, Finlandia, Francia, Alemania y
Holanda), aunque otras se inclinan por usarlos de manera alternativa (Republica Checa, Dinamarca,

Polonia, Suiza y Turquia)®®.

En nuestra opinién, el criterio de ventas globales como uno alternativo a las ventas locales
era una buena opcion para un pais como Chile que tiene una economia abierta de matriz

eminentemente exportadora, sin embargo, el DL 211 optd por considerar s6lo ventas nacionales.
2.7.3.3. Temporalidad

Esta variable viene a hacerse cargo del control de las llamadas “operaciones escalonadas”.
Esta clase de operaciones requiere un esfuerzo mayor de enforcement no sélo en la definicion de
transaccion susceptible de ser controlada, sino también en el disefio de umbrales. Un umbral cuyo

criterio es la valuacion de la operacion puede dar lugar a estrategias fraudulentas tendientes a la

25 1CN (2008), p. 14 [“Notification thresholds that refer to the parties’ worldwide revenues create two risks: they might
result in a high number of notifications of transactions that have little domestic impact which can impose enormous costs
in particular on newer competition authorities with limited resources and experience; at the same time, smaller domestic
transactions with a potential negative impact on domestic market may escape notification and review”].

2% OCDE (2016b), pp.12-13.
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segmentacion de los actos que materializan la fusidn, y asi quedar por debajo del margen que gatilla
la notificacion. La cuestion es menos problemética cuando el criterio del umbral corresponde a
ventas; aqui se atiende a las ventas registradas en el afio anterior a la notificacion (toda vez que
existen registros contables integros y fehacientes acerca del volumen de negocios de las entidades
que proyectan concentrarse).

En este punto Chile se ha valido de dos reglas eficaces: el articulo 47 del DL 211 define
operacion de concentracién comprendiendo a todo hecho, acto, convencién “o conjunto de ellos”,
anticipandose a operaciones que se perfeccionan en actos sucesivos®’; y, en lo que respecta a los
umbrales, el articulo 48 con meridiana claridad establece que las ventas a considerar corresponderan

a aquellas acumuladas “durante el ejercicio anterior a aquel en que se verifique la notificacion”.

2.7.3.4. Unicidad

Los paises también pueden verse atraidos a fijar umbrales diferenciados por industrias o
sectores de la economia. Puede pensarse que si s6lo existe un Gnico umbral, habria mercados
pequefios donde éste seria poco exigente, y otros mercados mas grandes, donde seria muy
restrictivo. El objetivo parece loable: aumentar el espectro de operaciones revisables, acotando la
probabilidad de un error de tipo Il. Sin embargo, umbrales diferenciados son una opcion
desaconsejable, que plantea una serie de incertidumbres similares a las de los umbrales basados en
cuotas de mercado: ;como definir adecuadamente los limites de una industria o sector?; ;como
adaptar los umbrales a los cambios de una industria?, ;como evitar quejas sobre umbrales

discriminatorios, arbitrarios o politicos, si parecen favorecer o centrarse en ciertas industrias?**®

La delimitacion de una industria no es baladi, puede dar lugar a controversias o desacuerdos
con los operadores del sistema, complejizando y retrasando el proceso de notificacion, a mas de
irrogar costos de transaccion mayores a las partes, especialmente en operaciones que involucren
varios sectores (v.gr. operaciones de conglomerado). Tampoco seran despreciables los costos para
la agencia derivados de manejar y supervisar el desempefio de los umbrales sectoriales, donde se
requeriran actualizaciones con distinta frecuencia, dependiendo de los cambios de cada industria (y
siempre que tales cambios sean oportunamente detectados). En seguida, los riesgos de captura del
regulador se acentlan, surgiendo presiones sectoriales con el objetivo de modificar los respectivos
umbrales a su favor. Por eso, “[a]l optar por un umbral Unico, la autoridad evita las tentaciones de

otorgar tratos favorables y también se protege de acusaciones de tratos discriminatorios o

297 Destacamos lo instruido por la Fiscalia Nacional Econémica en relacion al control de operaciones escalonadas en su
“Guia de Competencia” (FNE, 2017a, pp. 12-13).
%8 OCDE (2014a), p. 93.
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arbitrarios™*®. Creemos, entonces, que umbrales por industria crean riesgos y costos que superan
sus potenciales beneficios, afectando la certeza, predictibilidad y objetividad esperables de un
sistema obligatorio de notificacion.

2.7.3.5. Adaptabilidad

La ultima variable, a nuestro juicio, relevante en el disefio de umbrales dice relacién con su
flexibilidad practica una vez que ya estdn en vigor, en el sentido de que sean susceptibles de
modificacion en el tiempo segln la experiencia acumulada de la agencia, la recepcion y aplicacion
que los usuarios del sistema le han dado, y su eficacia en contener la sobrenotificacién (o en su
defecto, hacerse cargo de la infra-notificacion). Este es un aspecto que ha adquirido cada vez mayor
notoriedad ya que, sin necesidad de cambiar el criterio en que se basan, una vez puestos en préactica,
los umbrales pueden devenir insuficientes (o0 sobre-exigentes) a la luz del nimero de notificaciones
evidenciado. La adaptabilidad de los umbrales permite una eficiente reasignacion de los recursos de
la agencia, quien puede enfocar mejor sus capacidades técnicas, financieras y humanas en un

nimero manejable de notificaciones.

La adaptacion de los umbrales parte, necesariamente, de la comparacién entre el nimero de
operaciones esperado, y el nimero de operaciones efectivamente revisadas, dentro de un margen de
tiempo dado (v. gr. un afo). Definir un nimero aceptable para todas las jurisdicciones es imposible;
si una agencia es pequefia o tiene recursos muy limitados, es preferible limitar el nimero de
notificaciones por la via de fijar umbrales altos; en cambio, agencias con mas recursos pueden
administrar de mejor manera un mayor volumen de notificaciones. Ademas, los umbrales no
necesariamente operan solos, de suerte que un nimero bajo de notificaciones puede ser apropiado si

la agencia tiene la facultad de investigar operaciones no notificables®®.

Las agencias se pueden valer de otros elementos para evaluar el desempefio real de los
umbrales y su eficacia para capturar operaciones anticompetitivas: por ejemplo, el porcentaje de
operaciones que pasan a Fase Il, presumiblemente mas riesgosas, el porcentaje de operaciones que

llevaron a remedios, o la tasa de operaciones que fueron desistidas®*.

Pues bien, ante la necesidad de permanente monitoreo de los umbrales, su flexibilidad se
hace imperativa. No serd lo mismo fijar el valor de los umbrales en la ley, que por medio de una

norma infra-legal en un reglamento, decreto o resolucién dictada por un ministerio, comisién ad hoc

2% GonzALEZ y HUNEEUS (2015), p. 12.

%00 |CN (2008), p.10.

%1 Se ha dicho que, en general, un 5% de operaciones problematicas o complejas es un rango minimo, y un 12% un rango
aceptable dentro del total de operaciones revisadas, véase ICN (2008), p. 7.
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0 por la misma agencia. Mecanismos rigidos y complejos de adecuacion, como la consagracion en
la ley, son desaconsejables ya que requerirdn la iniciativa y aprobacion de los 6rganos legislativos
para una definicion esencialmente técnica, estadistica y no menos compleja. Igualmente, se debera
definir el rango de tiempo razonable a considerar para la evaluacion y modificacion de los umbrales
(por ejemplo, en Estados Unidos, la FTC revisa anualmente sus umbrales). Por Gltimo, no puede
desatenderse el interés de los mismos agentes econémicos, quienes en definitiva deberan conocer y
asimilar los costos de todo cambio en los umbrales, por eso, también es recomendable considerar
sus opiniones como directos afectados y como actores con informacion de primera fuente sobre los
mercados. Por supuesto, dado el cariz técnico de la definicion de valores éptimos, la intervencion de

entidades regulatorias o sectoriales, expertos y académicos es igualmente necesaria.

2.7.4. Umbrales de notificacion en el régimen chileno

El nuevo disefio de control de fusiones toma el criterio de umbrales segin ventas
recomendado por la OCDE®, aun cuando en nuestro medio ya existian opiniones que abogaban por

un cambio en el mismo sentido®®,

Los umbrales de notificacion de operaciones de concentracién en Chile tienen su
consagracion legal en el articulo 48, incisos 1°, 2°, 3° y final, del DL 211. Esta normativa debe ser
necesariamente complementada por lo preceptuado en la Resoluciéon N° 667 y en la “Guia de

Umbrales”, ambas de la Fiscalia Nacional Econdémica.

El articulo 48, en su inciso 1°, dispone: “Deberan notificarse a la Fiscalia Nacional
Econémica, en forma previa a su perfeccionamiento, las operaciones de concentracion que

produzcan efectos en Chile y que cumplan con los siguientes requisitos copulativos:

a) Que la suma de las ventas en Chile de los agentes econdémicos que proyectan
concentrarse haya alcanzado, durante el ejercicio anterior a aquel en que se verifique la notificacion,
montos iguales o superiores al umbral establecido mediante resolucion dictada por el Fiscal

Nacional Econémico.

b) Que en Chile, por separado, al menos dos de los agentes econémicos que proyectan

concentrarse hayan generado ventas, durante el ejercicio anterior a aquel en que se verifique la

%02 OCDE (2014a), pp. 89-90

%03 NEHME y MoRDOJ (2012), p. 126; GONZALEZ y HUNEEUS (2015), p. 13; COLEGIO ABOGADOS DE CHILE A.G. (2012),
p.13 CoMiISION ASESORA PRESIDENCIAL LIBRE COMPETENCIA (2012), p.27; CAVIEDES (2012), p. 157; CAVIEDES (2014), p.
364.

113



notificacion, por montos iguales o superiores al umbral establecido mediante resolucién dictada por

el Fiscal Nacional Economico”.

La “resolucion dictada por el Fiscal Nacional Econdmico” corresponde actualmente a la
Resolucién N° 667, que fijo por primera vez los valores numéricos de los umbrales de notificacion.
De acuerdo esta resolucién, el umbral conjunto —a que se refiere el literal a) — alcanza las 1.800.000
UF, y el umbral individual —a que se refiere el literal b) — alcanza las 290.000 UF. Estos valores son
los que rigen a la fecha en nuestro pais. Para estos efectos, debera considerarse el valor de la UF al
31 de diciembre del afio anterior a aquel en que se efectda la notificacion®,

Nos parece ineludible desarrollar la importancia del articulo 48. En primer lugar, se
establece el deber de notificacion, y la oportunidad en que ha de practicarse la notificacion de la
operacion, esto es, “en forma previa a su perfeccionamiento”. Recordemos que si la operacion debia
notificarse y las partes no lo hicieron, arriesgan la aplicacion de sanciones y medidas, de
conformidad a la letra a) de articulo 3° bis. También se reafirma que la autoridad Ilamada a recibir
la notificacion es el Fiscal Nacional Econdmico, en idéntico sentido a lo dispuesto en otras normas

del DL 211 (por ejemplo, los articulos 39 letra 0); 46 y 50 inc. 1°).

En seguida, el articulo 48 consagra el nexo de jurisdiccion (nexo local o nexo geogréfico)
entre la operacion notificable y el ordenamiento juridico nacional. Se requiere, primero, que se trate
de operaciones de concentracion “que produzcan efectos en Chile”, y segundo, que los agentes

economicos involucrados superen cierto volumen de “ventas en Chile”.

Como primer requisito, una operacion sera notificable cuando pueda producir efectos en
Chile, aun cuando el hecho, acto o convencion no se haya celebrado o ejecutado dentro del territorio
nacional. No se exige que la operacion produzca efectos exclusivamente en Chile; podra ser una
operacion de alcance transfronterizo, en la medida que tenga la aptitud de generar efectos en nuestro
pais. Ahora bien, qué se entiende por “efectos”, la norma no lo expresa, pero creemos que es un
concepto amplio que no se restringe solo al efecto de cese de independencia de los agentes
economicos (a que se refiere el art. 47), sino a cualquier consecuencia econémica derivada de la
operacion de concentracién para el caso de llegar a perfeccionarse. Nos referimos, por ejemplo, a
los efectos que pueda tener la operacion en la oferta y/o demanda de bienes o servicios en

determinado mercado geografico que comprenda en todo o en parte el territorio chileno, o que

%4 De esta forma, para las notificaciones promovidas durante el afio calendario 2018, el valor del umbral conjunto alcanza
$48.236.652.000 (aproximadamente 80 millones de dolares) y el umbral individual alcanza $7.771.460.600
(aproximadamente 13 millones de délares). Notamos también que la Resolucion N° 667 estableci6 una unidad reajustable
como es la UF, lo que permite hacerse cargo del efecto distorsionador de la inflacién sobre los precios.
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puedan derivarse de la adquisicion de control de una entidad que opere o que pretende operar en
Chile, o de la adquisicién de activos situados en Chile, o de la presencia en Chile de proveedores o
consumidores de las partes o de la entidad resultante. Si las entidades que se fusionan o asocian, o la
entidad adquirente y adquirida, estan ambas constituidas en el extranjero (llamadas “foreign-to-
foreign mergers”) o los actos juridicos que sirven de vehiculo a la operacion se ejecutaran en el
extranjero, aun asi podran caer dentro de la orbita de competencia de la Fiscalia si la operacion es
apta para producir efectos en Chile porque una de las partes opera en Chile (como seria en caso de
una fusion por absorcidn en que la absorbida es un entidad chilena), o porque la entidad resultante
operara en Chile, o porque se adquiere el control de una subsidiaria chilena o porque se adquiere el
control de ciertos activos localizados en Chile. En cambio, si, por ejemplo, los agentes econémicos
constituidos en Chile se asocian por la via de un joint venture que exclusivamente operara en el
extranjero, no merecera notificacion. Asi las cosas, el nexo de jurisdiccion considera como primer
requisito, necesario aunque no suficiente, que alguno de los efectos de la operacion sea susceptible

de producirse en Chile.

Los agentes econdmicos que se concentran deben, como segundo requisito, haber superado
determinado volumen de ventas en Chile en el afio anterior a la notificacion. El articulo 48
determina el criterio cuantificable sobre el cual se configura el umbral, a saber, los ingresos por
ventas. Como especifica la FNE, por “ventas” ha de entenderse “los importes resultantes de la
ventas de productos y/o la prestacion de servicios”*. Debe, asimismo, tratarse de ventas generadas
en Chile. La FNE utiliza como regla general de atribucion geografica de las ventas, “el lugar en que

2306

se presta el servicio o [el lugar en que] se provee finalmente el producto”™, sin importar el pais

donde se haya celebrado el contrato con el cliente. Sobre esta misma materia, la FNE prevé
directrices especificas para algunos casos®’: (i) tratandose de empresas dedicadas al abastecimiento
de insumos en varios paises, el lugar final de entrega sera el determinante para localizar el negocio
y sus respectivos importes; (ii) para el caso de servicios transfronterizos, se debera considerar como
determinante el lugar en que finalmente se prestan, independientemente de que se hayan contratado
en Chile. Por tanto, si se contrata desde el extranjero un servicio a ser prestado en Chile, se debera
contabilizar como parte de las ventas nacionales; mientras que un servicio contratado en nuestro
pais no se considerara venta nacional si se prestara en el extranjero (v. gr. hoteleria, rent-a-car); (iii)
para ventas efectuadas directamente con las filiales de una empresa multinacional, cuyos pedidos

se formulan segln sus requerimientos locales, las ventas se asignaran al pais en que se establece la

%05 ENE (2017b), p. 5.
%06 ENE (2017b), p. 10.
%7 ENE (2017b), pp. 10-11.
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filial, con independencia de si es la matriz quien efectta el pago; (iv) si una empresa transnacional
vende en Chile sus productos o provee sus servicios a través de un tercero (como ocurriria en virtud
de un contrato de franquicia o distribucion), deberan considerarse las ventas de este tercero como
generadas por la empresa, sin importar que ésta carezca de ventas directas en el pais; y (v) en el
caso de empresas de transporte internacional, se considerardn como ventas generadas en Chile
todas las contrataciones de servicio de transporte indistintamente si tienen como origen o como

destino nuestro pais.

El DL 211 descarta, para detonar la notificacion, el calculo de cuotas de mercado o de

indices de concentracion, el monto de la transaccion o el volumen de activos de las partes®®.

El legislador excluye una avaluacion de ventas globales, lo que a nuestro juicio se justifica
Gnicamente en que el calculo de las ventas agregadas a nivel mundial puede ser complejo de
determinar y costoso de controlar para la Fiscalia, por lo que se acota el espectro de operaciones
revisables a aquellas que, més all& de su alcance internacional, puedan suponer un efecto doméstico
relevante y en que intervengan agentes que desarrollan actividades en Chile. No obstante, creemos
que de lege ferenda y una vez conocido el desempefio real de los umbrales y la capacidad de la FNE
para procesar un mayor numero de notificaciones, se deberia ampliar el criterio a ventas globales,
aunque como un umbral alternativo. Las industrias extractivas (minera, forestal, agroalimentaria)
constituyen la base de la matriz productiva chilena, todos rubros que dependen fundamentalmente
de las exportaciones, por lo que muchas de las fusiones en que intervengan los agentes de estos
mercados, por la regla de asignacion geografica actual limitada a ventas nacionales, quedaran
exentos de notificacion. Este cambio no necesariamente llevard a un aumento explosivo del nimero
de notificaciones o una exigencia que entrabe notablemente el trafico: el umbral de ventas globales
puede situarse mucho mas alto que el umbral de ventas nacionales. De esta forma se evita también

la tentacion de establecer umbrales diferenciados por sector de la economia.

El articulo 48 es importante también porque fija un umbral conjunto (“la suma de las ventas
en Chile de los agentes econdmicos que proyectan concentrarse”) y un umbral individual (“por
separado, al menos dos de los agentes econdmicos que proyectan concentrarse”). Se exige que los

agentes superen el umbral de ventas conjunto e individual de manera copulativa para gatillar el

%% Sin perjuicio de ello, el Reglamento requiere que las partes sefialen el monto estimado de la operacién (art 2, N° 4,
letra g), y los porcentajes de participacion que detentan en el mercado relevante afectado por la operacion (art. 2 N°5,
letras ¢) y d), y N°6, letra b), pero esta exigencia aparece sdlo como un antecedente a acompafiar en la notificacion, mas
no es un elemento de hecho que determina la obligacién misma de notificar. Asimismo, el Reglamento dispone que
aquellos agentes econémicos que quieran acogerse al mecanismo de notificacion simplificada deberan efectuar un célculo
de las cuotas de participacion e indices de concentracion en el mercado relevante para determinar si califican dentro de los
supuestos que hacen procedente tal mecanismo (art. 4 letras b) y c) del Reglamento).
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deber de notificacion. Este reparo no es baladi, ya que se pudo haber considerado los umbrales de
manera alternativa, lo que habria aumentado considerablemente el espectro y nimero de
operaciones notificables, irrogando una mayor carga de trabajo y presion sobre la Fiscalia. Que se
conjugue un umbral individual y uno conjunto, copulativamente, disminuye riesgos de

sobrenotificacion de operaciones entre empresas de tamafio reducido.

El disefio de umbrales copulativos se caracteriza ademéas por la interdependencia de los
mismos, cuestion que deberd considerarse a la hora de fijar un valor numérico 6ptimo para cada

umbral®®

. Manteniendo constante el valor del umbral individual, si el umbral conjunto sube
(haciendo més dificil que una operacidon merezca notificacion), la probabilidad de un error tipo Il
(no revisar una operacion peligrosa) también aumenta; a su vez, si el umbral conjunto baja
(haciendo maés facil que una operacién merezca notificacion), la probabilidad de un error tipo |
(revisar una operacion inofensiva) aumenta. Esto implica, en términos simples, una relacion inversa
entre el valor del umbral conjunto y el valor del umbral individual: si se ajusta al alza el umbral

conjunto, deberad compensarse su efecto, con la baja del umbral individual.

El articulo 48 se hace cargo también de la variable temporal asociada a los umbrales,
considerando las ventas correspondientes al “ejercicio anterior a aquel en que se verifique la
notificacion”. Ello provee mayor seguridad para la agencia (en cuanto a la fidelidad de las cifras) y
mayor accesibilidad de la informacién para las partes (al ser antecedentes contables asociados a su
propia facturacion). Sobre este punto, la FNE ha instruido que considerard como fuente de
informacion aceptable “la contabilidad de la empresa, llevada segin las normas generales”. En
casos calificados y debidamente justificados por las partes, “la Fiscalia admitira la utilizacion de
datos no auditados provenientes de la contabilidad de la empresa o de los registros internos de los

»3 | a propia agencia ejemplifica con el caso de entidades que no estén

agentes economicos
legalmente obligadas a auditar sus estados financieros, y el caso especial de la adquisicion de
activos, en que si bien el DL 211 exige considerar las ventas generadas con los activos que se
adquieren, es posible que tales ventas se contabilicen agregadamente (y no por separado
atribuyéndolas a un determinado activo): en ambos supuestos, seran aceptables los calculos y

registros internos que lleven las partes.

El articulo 48, en su inciso 2°, sefiala los agentes econdmicos cuyas ventas deben ser

incluidas en el calculo de los volumenes totales. Deberan contabilizarse las ventas acumuladas por

%09 BccIrRossI, CERVONE Y RIVIERA (2014) y LEAR (2015).
%10 ENE (2017b), p. 6.
11 ENE (2017b), p. 6.
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los agentes que materialmente se concentran, asi como de otras entidades del grupo empresarial de
cada una. El articulo 48 diferencia segun la tipologia de la operacion. Para las hipotesis de fusion y
de joint venture “se sumaran las ventas en Chile de los agentes econémicos que se fusionan o que se
asocian, y las de sus respectivos grupos empresariales”. Para la tipologia de adquisicion de
influencia decisiva en la administracion de otra entidad ““se sumaran las ventas en Chile del agente
econdmico que adquiere la influencia decisiva, las de todo su grupo empresarial y las del o de los
agentes economicos adquiridos”. Tratdndose de la hipotesis de adquisicidon del control de activos
“se sumaran las ventas en Chile del o de los agentes economicos adquirentes, las de sus respectivos

grupos empresariales, y aquellas generadas con los activos adquiridos”.

Lo determinante, para estos efectos, es qué se entiende por grupo empresarial y
consecuentemente, qué entidades pueden considerarse como pertenecientes a éste y cuales no. Aun
cuando el DL 211 es silente en este sentido, la FNE en su “Guia de Umbrales” lo ha resuelto
acudiendo a la nocion legal de grupo empresarial contenida en la LMV. Tal como en el concepto de
operacion de concentracién del articulo 47 (que sélo comprende operaciones entre entidades que
“no formen parte de un mismo grupo empresarial”, sin definirlo), por razones asociadas a la certeza
juridica y predictibilidad, la Fiscalia se vale de una nocién de grupo empresarial ya existente, que

tiene consagracion legal®?.

De esta forma, para los calculos de las ventas deberan incluirse aquéllas generadas por: (i)
el propio agente econdémico parte que materialmente se concentra; (ii) las entidades que controle
directa o indirectamente el agente econémico parte, por la via de poder asegurar la mayoria de
votos en los drganos de representacion (juntas de accionistas, asambleas de propietarios, etc.) y
elegir la mayoria de los miembros de los érganos de administracion (directorio, administradores o
representantes legales), o por la via de poder ejercer influencia decisiva en la administracién al
detentar al menos el 25% del capital con derecho a voto; (iii) las entidades que controlan al agente
econémico parte en la forma antes sefialada; (iv) otras entidades controladas también por el
controlador del agente econémico parte; y (v) entidades que por un acuerdo de actuacién conjunta
controlen al agente econémico parte. La FNE ilustra como se aplican estas categorias a los casos de
fusion, joint venture, adquisicion de influencia decisiva en la administracion de otra entidad v,
especialmente, el caso de adquisicion de activos donde sélo deben considerarse las ventas generadas

con esos activos®®®,

%12 | as prevenciones que hicimos de la interpretacién de la FNE por la via de la remisién a la LMV, a propésito del
concepto de “operacion de concentracion”, las damos por enteramente reproducidas, véase supra seccion 2.6.1.
%13 ENE (2017b), pp. 7-9.
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El articulo 48 establece asimismo que, cualquiera sea la tipologia de operacion de
concentracién, existen montos usualmente asociados a los importes percibidos que deben ser
excluidos para calcular las ventas generadas. El articulo 48, en su inciso 3°, dispone: “Para efectos
de lo establecido en este articulo, se deduciran de las ventas los impuestos, las ventas que hayan
tenido lugar entre agentes de un mismo grupo empresarial, aquellas que no provengan de la
explotacion del giro habitual del o de los agentes econdmicos considerados, y las demés que sefiale
la resolucion del Fiscal Nacional Econdmico, en la forma que en ella se determinen”. Esta regla se
explica porque tales items distorsionan el resultado de los ingresos facturados y no dan cuenta del
desempefio comercial real y normal de las partes, que es lo que interesa a efectos de identificar la
relevancia econdmica de cada entidad y, a partir de ello pronosticar su impacto doméstico. Vale
hacer algunas precisiones. La norma citada alude a “las demas [ventas] que sefale la resolucion del
Fiscal Nacional Econémico, [deducidas] en la forma que en ella se determinen”, referencia a la
resolucion que fija los valores numéricos de los umbrales, hoy la Resolucion N° 667, que sin
embargo no incorpora items nuevos que deban descontarse®*. Si bien la FNE ha dictado
lineamientos en esta materia, éstos estan referidos Unicamente a los conceptos que indica el articulo
48. Por tanto, de los volimenes de ventas de los agentes econdmicos respectivos habran de
excluirse: (i) los impuestos, entendiendo por tales “los impuestos directamente relacionados con el
volumen de ventas, tales como el Impuesto al Valor Agregado, aranceles u otros gravamenes

aduaneros, el impuesto sobre las bebidas alcoholicas, el impuesto al tabaco, etcétera™™®

, CUy0S
valores sobre los importes pueden ser facilmente contabilizados y posteriormente deducidos; (ii) las
ventas que hayan tenido lugar entre agentes de un mismo grupo empresarial, para lo cual la FNE se
remite a la nocion de grupo empresarial que emplea la LMV como se explicé mas arriba®®; y (iii)
las ventas que no provengan de la explotacién del giro habitual de los agentes econémicos que se
concentran, concepto que tampoco es definido por el DL 211, pero que la FNE entiende como
“aquellas partidas que no resulten del normal desarrollo de la actividad comercial que

. ~ 317
habitualmente desempefia cada uno de estos agentes™"".

%14 |_o que no obsta a que en el futuro la resolucién del Fiscal Nacional Econémico que establezca nuevos valores para los
umbrales pueda establecer items adicionales y formas en que éstos deberdn descontarse, estando el Fiscal expresa y
especialmente habilitado para ello por el legislador.

%15 ENE (2017b), p. 5.

816 | a exclusién de las ventas intra-grupo es consistente con que el DL 211 no califique como operacién de concentracion
aquellas integraciones y otras modificaciones estructurales entre entidades de un mismo grupo empresarial, lo que se
justifica en que, a pesar de tales cambios estructurales, ellos no alteran la forma en que los agentes involucrados compiten
con sus rivales, ni los incentivos para disponer de sus activos en el proceso competitivo, subsistiendo las relaciones de
subordinacion por la via del control directo o indirecto de una entidad sobre la propiedad de otra, o sobre sus activos.

17 ENE (2017 b), p. 5.
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Sumado a lo anterior, la FNE ha impartido lineamientos para el célculo de las ventas de
entidades que operan en ciertos rubros, identificando partidas cuya inclusion distorsiona al alza sus
ingresos, o cuya exclusion lleva a la baja, por no tener relacién con el desempefio econémico y
comercial efectivo de las partes. La “Guia de Umbrales” contiene disposiciones especiales sobre el
coémputo de los ingresos registrados por instituciones bancarias y otras entidades financieras alli
definidas®'®; por compafiias de seguros, reaseguros y administradoras de fondos de pensiones®'?; por

fondos de inversion®?; y por empresas del Estado®*

, reglas que se hacen cargo de las peculiaridades
de estas industrias en cuanto al origen de sus ingresos (usualmente primas, intereses, comisiones,
rentabilidades de titulos o de participaciones societarias, etc.), evitando riesgos de doble
contabilizacion que lleven a una sobre-notificacion, asi como riesgos de no computar ventas de las
entidades sobre las que tienen control (que si deben contabilizarse) y que puedan conducir a una

infra-notificacion.

El articulo 48 es relevante, finalmente, porque delega en el Fiscal Nacional Econémico la
determinacion del valor numérico de cada umbral, para lo cual debera dictar una resolucién ad hoc.
Este acto administrativo destaca por sus efectos generales (a diferencia de la mayoria de los actos de
la FNE que sélo tienen efectos particulares), razon por la cual el DL 211 exige su publicacion en el
Diario Oficial. La delegacién al Fiscal proporciona mayor flexibilidad, a la vez que contribuye a la
evaluacion de los umbrales y a una mas rapida adaptacion a las exigencias practicas del sistema.
Cabe destacar que esta regla obedece a un cambio en el proyecto de ley original, donde se establecia
corresponderia al Ministerio de Economia, mediante la dictacion de un reglamento, la fijacién de
los valores de umbrales®®. Ello no s6lo anquilosaba la capacidad de adaptacion al requerirse la
enmienda del reglamento a instancias del Ejecutivo, sino también lo dejaba expuesto a presiones
politicas y de cabildeo de sectores interesados. En definitiva el legislador prefiri el criterio
eminentemente técnico y profesional de la agencia como el mas indicado para determinar cuando y

en qué sentido ajustar los umbrales de notificacion®®.

%18 ENE (2017b), p. 11.

819 ENE (2017b), p. 12.

820 ENE (2017b), p. 13.

21 ENE (2017b), p. 14.

%22 (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 22. La Fiscalia intervenia pero limitdndose a la obligacién de
informar anualmente los antecedentes que fueren necesarios para modificar los umbrales vigentes. No era un mecanismo
expedito de adecuacion de los umbrales, sino un mero deber de comunicacion de la FNE hacia el Ministerio de Economia,
siendo este Ultimo el encargado de la fijacion de los umbrales via reglamento. Este disefio no implicaba necesariamente
que los umbrales iban a ser ajustados en la forma y oportunidad que sugiriese la FNE.

828 A nuestro juicio no son procedentes cuestionamientos sobre la parcialidad de la agencia en la determinacién del valor
del umbral. Por lo pronto, es la ley la que define el criterio que informa a los umbrales (tamafio de las partes a partir del
volumen de ventas en Chile) y se ha hecho cargo de casi todas las variables relevantes (objetividad, asignacion geografica,
agentes econdmicos involucrados, variable temporal y unicidad del umbral), y sdlo se delega a la agencia la determinacion
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La Fiscalia establecio los primeros valores de umbrales en su Resolucion N° 667, cuyo
contenido sometié previamente a consulta de académicos y del publico en general. Lo mas
problemético en materia de umbrales es la determinacion de sus guarismos definitivos. Recordemos
que los umbrales son un mecanismo de exclusion de casos, donde converge este trade off entre
costos de un error tipo 1 y de un error tipo II: a umbrales altos, menores costos para la agencia al
haber menos operaciones que revisar, pero al mismo tiempo, mayor probabilidad de que
operaciones anticompetitivas no sean revisadas; y viceversa, a umbrales bajos, aumenta no solo el
espectro de operaciones revisables sino también la probabilidad de que operaciones inocuas sean

innecesariamente desafiadas.

La FNE se apeg0 estrictamente a los valores definidos en el informe solicitado por ella al
profesor Fernando COLOMA. En esta materia, sin embargo, no existe un criterio uniforme a seguir.
Se ha concluido que paises de caracteristicas similares son un benchmark particularmente
ilustrativo®*, con todo, no es facil determinar qué paises pueden considerarse comparables para
estos efectos. NEHME y MORDOJ consideran factores de interés como la pertenencia a América
Latina, el tamafio de poblacién y el PIB per cépita325; la OCDE, similarmente, recomienda atender
al “PIB, el tamafio estandar de las empresas que operan dentro de su territorio, y el numero

promedio de operaciones que pueden ser analizadas efectivamente™*%,

CoLOMA mir6 la experiencia internacional de economias de similar tamafio a partir del PIB,
y con condiciones institucionales similares que identifica expresamente: la existencia de un umbral

de notificacion individual y conjunto, y haber modificado sus valores al menos un vez**’

. A partir
de un total de 69 paises pertenecientes al Global Competition Review y que cuentan con
notificacién obligatoria, obtuvo una muestra final de 14 paises. Los parametros elegidos permiten

sortear los obstaculos inherentes a la comparacién con regimenes extranjeros, donde puede haber

del guarismo, en pos, precisamente, de otra variable relevante, cual es la adaptabilidad. Tal como se ha sefialado reiteradas
veces, el umbral viene a cumplir un propdsito meramente procedimental, nada dice sobre el fondo de la evaluacion ni del
potencial anticompetitivo de una operaciéon determinada, por lo que no puede considerarse un juicio anticipado.
Asimismo, la Fiscalia es un servicio publico independiente y descentralizado, que cuenta con la experticia técnica y
profesional suficiente para evaluar el desempefio de los umbrales; es si no la autoridad mejor posicionada al ser la llamada
a recibir las notificaciones y la que conocera de primera fuente el desempefio préactico de los umbrales. Por ultimo, la
Fiscalia es un 6rgano de la administracion del Estado, y como tal, esta sujeto al estandar de motivacion y publicidad del
razonamiento de sus decisiones que impone la LBPA.

24 |CN (2008), p. 11.

%25 NEHME y MORDOJ, pp.134-136.

%6 OCDE (2014a), p. 92. Parametros similares y otros més originales —aunque no menos complejos de determinar -
aparecen en LEAR (2015), p.3: “;A qué nos referimos por paises ‘similares’? Pertenecer a una misma realidad politica,
compartir un marco judicial comun, tener las mismas condiciones econdmicas y estructurales, por ejemplo, nivel del PIB,
apertura al comercio, tamafio promedio de firma” [“What do we mean for “similar” countries? Belonging to the same
political reality, sharing a common judicial framework, having the same economic and structural conditions, e.g. level of
GDP, openness to trade, average firm size”].

%27 CoLoma (2016), p.5.
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distintas caracteristicas de disefio institucional (umbral Unico, alternativo o copulativo), diferente

experiencia acumulada por las agencias y reglas disimiles sobre reforma a los umbrales.

Partiendo de la calificacion de Chile como una economia pequefia®®

, los guarismos
propuestos por COLOMA atienden a la relacion entre el tamafio de la economia y la concentracion de
los mercados®”®. Una economia pequefia presentaria mayores niveles de concentracion (sus
mercados tienen menos actores), por lo que los riesgos derivados de una fusion seran mas

significativos que si la misma operacion tuviere lugar en una economia de gran tamafio:

“asumiendo que los mercados son de mayores dimensiones en economias grandes, una
adquisicion de una empresa con el mismo nivel de venta en un pais grande [donde tendria
una menor participacion de mercado] y en un pais pequefio [donde tendria una mayor
participacion] es mas riesgosa en el segundo caso, por lo que para prevenir riesgos
anticompetitivos los umbrales de notificacién deben ser mas bajos en el pais pequefio
[como Chile]**° (el agregado es nuestro).

Asi, por medio de un analisis de regresién a partir de la muestra de paises seleccionada, el
autor propuso un umbral de ventas combinado de 1.800.000 UF (USD$ 80 millones, aprox.) y un
umbral individual de 290.000 UF (USD$13 millones, aprox.), valores que fueron integramente

replicados por la Resolucion N° 667 de la FNE.

Notamos, asimismo, que estos valores son muy similares a los presentados por el Ejecutivo

durante la discusion de la Ley N° 20.945%"

, a partir de los cuales, se pronosticaba un total de 53
notificaciones anuales®*. Segtn datos disponibles en el sitio web de la FNE, durante el primer afio
de funcionamiento del nuevo sistema de control de fusiones, se han resuelto 43 operaciones de
concentracion, lo que nos permite concluir que los montos de umbrales inicialmente prospectados
han mostrado el desempefio esperado. Por supuesto, los montos vigentes pueden ser posteriormente

ajustados en mayor o menor magnitud, sea siguiendo la misma metodologia de COLOMA, o

%28 Opinién generalmente compartida por economistas, aunque no sin opiniones divergentes, como puede verse en
GONZzALEZ y HUNEEUS (2015), pp. 2-3. Cuestionando la premisa de que Chile es una economia de menor tamafio, estos
autores propusieron instaurar un sistema de notificacion obligatoria, pero fijando umbrales considerablemente mas altos
(umbral conjunto de USD$ 167 millones y umbral individual de USD$ 61millones) en comparacion a los hoy vigentes
(umbral conjunto de USD$ 80 millones, y umbral individual de USD$13 millones).

2% CoLomA (2016) p.6: “Esta relacion entre tamafio de la economia y el monto de los umbrales es particularmente
intuitiva [...]Ja un mismo tamafio de las empresas participantes en una operacion de concentracion, es razonable pensar que
el potencial anticompetitivo de ésta sea mayor con una economia pequefia. Esto porque la dimension de las empresas en
relacion al total de la industria deberia ser mas elevado y con esto también su participacion en el mercado. De esta forma,
en economias de mayor tamafio existe una presion para fijar un umbral mas laxo [= mas alto]”.

%0 CoLoma (2016), p.6.

3! BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 62: “Haciendo un andlisis de regresion entre los umbrales que han
fijado dichos paises [refiere a un listado de 36 paises de la OCDE] y sus respectivos niveles de ingreso (PIB como proxy
de ventas), y ajustando los resultados al PIB nacional, se ha determinado para Chile un umbral conjunto de US$ 83
millones y un umbral individual de US$ 14 millones”.

%2 B|gLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 63.
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incorporando otros elementos como el tamafio promedio de las empresas o la apertura al

comercio®®,

El articulo 48, en su inciso final, concluye preceptuando: “En caso que se adecuen los
umbrales referidos en las letras a) y b) del presente articulo, los nuevos umbrales que se establezcan
entrarn en vigencia una vez transcurridos noventa dias desde la fecha de su publicacion en el
Diario Oficial”. Los nuevos montos deberdn establecerse por otra resolucion exenta del Fiscal,
sujeta a las mismas exigencias de publicidad que aquella que la precede, esto es, insercion en el
Diario Oficial. Se establece, ademas, una entrada en vigencia diferida a contar de su publicacion,
en consideracién a que una vigencia inmediata puede afectar la certeza y predictibilidad del

sistema®*,

La ultra-actividad de los antiguos umbrales permite que operaciones que fueron notificadas
obligatoriamente en virtud de los valores de la anterior resolucion, continGien con su evaluacion
hasta su normal terminacion, y aquellas operaciones que en virtud de la nueva resolucion queden
eventualmente exentas de notificarse obligatoriamente, perfeccionen su operacién una vez que ésta
haya entrado en plena vigencia. Puede parecer un tecnicismo, pero tiene incidencias juridicas y
practicas no despreciables: si la operacion se perfeccion6 antes de la entrada en vigor de la nueva
resolucion, y tenia el deber de notificarse conforme a los valores de dicha resolucion, habra
infringido su obligacion de notificacion; en cambio, si la operacion se notificd en virtud de los
valores establecidos por la anterior resolucién e iniciado el procedimiento entraron en vigencia los
nuevos umbrales, las partes podran continuar hasta obtener una decisidn, o bien, desistirse
validamente de la notificacion y perfeccionar la operacion sin arriesgar sancién por falta de
notificacién. Si bien la ley acert6 en definir el umbral y delegar la fijacién de sus valores numéricos,
debid haber sentado las bases de un procedimiento regular de actualizacién y adecuacion de los
mismos, que suponga la injerencia de la FNE, por cierto, pero también de otros organismos
técnicos. Se debe aspirar a la optimizacion del sistema de notificacion obligatoria, permitiendo con
cierta periodicidad (cada uno o dos afios) contrastar el desempefio esperado de los umbrales con su

desempefio efectivo. Aun asi, es aconsejable que a futuro la Fiscalia contemple, al menos, una etapa

% Como aparece en las propuestas metodolégicas para fijacion de umbrales que hacen LEAR (2015) y BUCCIROSSI,
CERVONE Y RIVIERA (2014).

%4 E| periodo de ultra-actividad de los umbrales anteriores fue incorporado durante la tramitacion legislativa de la Ley N°
20.945 a raiz de una recomendacion efectuada por el abogado sefior Juan Cristobal Gumucio: “Las operaciones de
concentracion son procesos complejos, cuyo perfeccionamiento conlleva un tiempo considerable y en donde se deben
cumplir muchas condiciones para su materializacion. El establecimiento de nuevos umbrales puede constituir un serio
atentado contra la concrecion de determinadas operaciones, en caso que aquellos se apliquen in actum, cambiando de un
dia a otro el escenario normativo que se tuvo en cuenta al concebir la operacion. En consideracion de lo sefialado, se
sugiere el establecimiento de un periodo de vacancia de 90 dias en la vigencia de los umbrales para aquellas operaciones
que no estaban obligadas a notificar con los umbrales anteriores” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 370).
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de informacion publica o consulta en que se reciban los aportes de Universidades, gremios,

asociaciones, agentes econémicos y demas actores potencialmente interesados.

A modo de excurso, hacemos notar la diferencia entre la regulacion del DL 211 dada al
control preventivo de operaciones de concentracion, y el control cuasi-represivo de las
adquisiciones de participacion minoritaria en el capital de un competidor (nuevo art. 4 bis). Si bien
en ambas hipotesis se establecen umbrales sobre los cuales se gatilla un deber de informar la
operacion a la FNE, en las adquisiciones minoritarias se ha optado por que tanto el criterio
determinante del umbral (ingresos anuales por separado en el ultimo afio) como el valor numérico
del mismo (equivalente a 100.000 UF) estén ambos fijados en la ley. En cambio, en las operaciones
de concentracion el criterio del umbral lo fija la ley, pero el valor numérico lo establece la FNE. En
este sentido hay una notable ventaja en términos de adaptabilidad en favor del régimen de control
de fusiones, ya que se permite la adecuacion del umbral numérico con mayor rapidez segun sea la
experiencia practica de funcionamiento del sistema, pudiendo el Fiscal pronunciar una nueva
resolucién. Por el contrario, el umbral exclusivamente legal al que se sujetan las adquisiciones
minoritarias, rigidiza y dificulta enormemente su adaptacion, ya que para su modificacion requerira
necesariamente la iniciativa, tramitacion y promulgacion de un proyecto de ley que modifique el
texto del DL 211.

2.8.  Sujetos legitimados para impetrar la notificacion

El articulo 48 del DL 211, en su inciso 4°, dispone: “Estaran obligados a practicar la
notificacion de la que trata este articulo, conjuntamente, los agentes econémicos que hayan tomado
parte en la operacion de concentracidn. Los terceros que no hayan tomado parte en la operacién de

concentracion no podran practicar la notificacion”.

La citada norma diferencia entre dos sujetos: aquellos agentes econémicos que toman parte
en la operacion y aquellos que no toman parte en la operacion (a quienes califica como “terceros”).
Para facilitar la exposicion, es pertinente distinguir, por un lado, el concepto de “agente
econémico”, definido legalmente y que comprende una nocion amplia, econdmica y funcional de
toda entidad que tiene la capacidad de ofrecer o demandar bienes o servicios; y por otro lado, las
categorias especificas a efectos de la substanciacién del procedimiento, que son las de

“notificantes” y de “terceros”.
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2.8.1. Nocion de «agente econdmico» y de «notificantes»

El articulo 47 su inciso 2° dispone: “Para los efectos de lo dispuesto en este Titulo, se
entendera por agente econémico toda entidad, o parte de ella, cualquiera que sea su forma de
organizacion juridica o aun cuando carezca de ella, que ofrezca o demande bienes o servicios. Se
considerard asimismo como un agente econoémico el conjunto de activos tangibles o intangibles, o
ambos, que permitan ofrecer o demandar bienes o servicios”. Esta nocién de agente econdémico rige
“Para los efectos de lo dispuesto en este Titulo [1V]” por lo que es aplicable a la expresion “agentes
econdémicos que toman parte en la operacion” que usa el articulo 48 en su inciso 4° para identificar
a los sujetos legitimados para practicar la notificacion. Esta conclusién es concordante con la regla
de interpretacion del articulo 20 del Cddigo Civil en virtud de la cual aquellas palabras que el

legislador haya definido expresamente para ciertas materias, se dara en éstas su significado legal.

En seguida, la ley exige que las entidades que formulen la notificacion sean aquellas que
“toman parte en la operacion”. Los agentes econdmicos podrén tomar parte en una concentracion
sea porgue materialmente se concentran, es decir, cesan en su independencia en algin dmbito de sus
actividades, o porque intervienen como partes compareciendo en el o los actos juridicos que sirven
de vehiculos para que se produzca tal efecto de cese de independencia. Una es una intervencion de
caréacter econdémico-material y la otra es estrictamente juridico-formal. Al respecto, la Fiscalia ha
instruido, inspirada en razones de certeza y eficacia del procedimiento, que se entienden como
notificantes sélo a “las entidades que intervienen como partes en el acto juridico en virtud del cual
se perfeccionaria la Operacion de Concentracion™®. Habitualmente las dos formas de intervencion
- juridica y econdmica - son coincidentes, sin embargo, puede ocurrir que los notificantes sean
distintos de los agentes econémicos que cesaran en su independencia. Lo anterior tendra lugar
cuando las entidades que intervengan en el acto juridico no sean las mismas que demandan u
ofrecen bienes o servicios, como seria el caso de que la sociedad controladora de un agente
econdmico celebre una compraventa con la sociedad controladora de otro agente econémico por la
totalidad de las acciones de este Gltimo®®. Por ende, en concordancia con lo que sefiala el DL 211y
lo instruido por la FNE, serdn considerados sujetos legitimados para practicar la notificacion
(IlAmense “partes™, “notificantes” 0 “partes notificantes” indistintamente) los agentes econémicos
que intervienen en el o los actos juridicos que sirvan como instrumentos para perfeccionar

formalmente la operacion de concentracion.

%% Formulario de Notificacion Ordinario, Seccién 11, p.3.
%% E| ejemplo es citado por la FNE tanto en su Formulario de Notificacién Ordinario (Seccién I, p.3) como en su
Formulario de Notificacion Simplificado (Seccion 11, p.3).
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2.8.2.  Nocion de «terceros» ajenos a la operacion

Ahora cabe referirse a los “terceros”. El inciso 4° del articulo 48 del DL 211 sefiala: “Los
terceros que no hayan tomado parte en la operacién de concentracién no podran practicar la
notificacion”. La nocién de terceros corresponde mas bien a un concepto residual; son terceros
todos aquellos agentes econdémicos, con o sin personalidad juridica, distintos de quienes hayan
tomado parte en la operaciébn como intervinientes en el acto juridico respectivo y/o que
materialmente se concentran. Los terceros adquieren importancia durante el transcurso del
procedimiento, no antes. Se prohibe expresamente que los terceros puedan incoar la notificacién,
por lo que sélo podran intervenir en el proceso una vez producida la notificacién, y en los casos y
formas que autoriza la ley. Por ejemplo, los terceros podran actuar en la primera fase, previa
peticion del Fiscal, para determinar si las medidas ofrecidas por el notificante se hacen cargo de los
riesgos a la competencia (art. 53 inc. final). También los terceros podran actuar en la segunda fase
con mayor amplitud, por la via de aportar antecedentes y opiniones a la investigacion (art. 55 inc.
2°). En ambos casos, el legislador exige que tengan interés en la operacion (se habla de “terceros
con interés” y “terceros interesados™), presumiendo que lo tienen proveedores, competidores,
clientes o consumidores, sin perjuicio de que, por aplicacion supletoria de la LBPA, siempre podran
ser considerados interesados “los que sin haber iniciado el procedimiento, tengan derechos que
puedan resultar afectados por la decision que en el mismo se adopte”, y “aquéllos cuyos intereses,
individuales o colectivos, puedan resultar afectados por la resolucién y se apersonen en el
procedimiento en tanto no haya recaido resolucion definitiva” (art. 21 N°1° y 2° LBPA,
respectivamente). Los terceros siempre deberan alegar un interés en la operacion, y en tal calidad
intervienen en la investigacion. Son, en efecto, “interesados” en el procedimiento administrativo,

pero en caso alguno podran promover la notificacion.

2.8.3. Exigencia de notificacion conjunta

Aunque parezca de Perogrullo, la notificacion debe efectuarse “conjuntamente” por las
partes notificantes (art. 48 inc. 4°). Asi, para el caso de una fusidn, notificaran todas las entidades
gue se fusionan; para el caso de una adquisicion de control de la administracion o de activos
relevantes de una entidad, notificaran tanto el adquirente como la entidad objetivo o la titular de los
activos, segun sea el caso; y para el caso de un joint venture, notificaran todos los constituyentes,

independientemente de quién detentard el control del nuevo agente econémico formado.

El articulado original del proyecto de ley no establecia explicitamente que la notificacion

fuese conjunta, por lo que se generaba la duda de si habria tantos formularios como notificantes de
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una operacion. Ello también suponia incertezas précticas en caso de desistimiento de la notificacion,
en el sentido de si el desistimiento de una de las partes se hacia extensivo a las otras, o por el
contrario, el procedimiento de evaluacion podria seguir adelante con los restantes. Con la redaccion
final del inciso 4° del articulo 48 se despeja toda interrogante: la notificacion siempre serd un acto
conjunto de las partes de la operacion y, por consiguiente, el desistimiento de la notificacion debera
ser decidido e informado de consuno por todas ellas. Los notificantes deberdn designar los
apoderados que intervendran en el procedimiento y a cuyo nombre podran efectuar presentaciones,
para lo cual, en el acto de notificacion, deberan acompafiar los poderes e instrumentos en los que

conste su personeria®’.

La cuestion de quién de los agentes econémicos involucrados en la operacion debe practicar
la notificacion parece simple —y con ese enfoque lo aborda el DL 211-, pero algunas legislaciones
han preferido establecer reglas distintas para adquisiciones individuales de control, en que s6lo el
adquirente debe informar la operacién, eximiendo a la entidad objetivo; en cambio, las fusiones y
los joint ventures, entendidos como adquisiciones de control conjunto por dos o mas entidades,

deberan notificar todas las partes en una misma presentacion®.
2.9.  Contenido de la notificacion. Antecedentes que se deben acompafiar

La notificacion y los antecedentes que a ella se acompafien son la via primordial que tiene
la autoridad para conocer y dimensionar, de primera fuente, una operacion de concentracién. La
notificacion es la herramienta principal (aunque no la Unica) para resolver la asimetria
informacional existente entre los agentes econdémicos y la Fiscalia®*. Todos los antecedentes
aportados por las partes en la notificacion deberan ser fidedignos®®, ya que muchas veces las
conclusiones acerca de los riesgos de la operacion y eventualmente la aprobaciéon de la misma

descansara en la informacidn aportada por las mismas partes al momento de notificar, por eso, la ley

%7 Articulo 2 N°2 del Reglamento.

%38 Encontramos dos ejemplos pertinentes. EI Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las
concentraciones entre empresas, en su articulo 4, apartado 2, sefiala: “Las concentraciones que consistan en una fusion [...]
0 en la adquisicion de un control conjunto [...] deberan ser notificadas conjuntamente por las partes intervinientes en la
fusion o en la adquisicidn del control conjunto. En los demas casos, la notificacion debera realizarla la persona o empresa
que adquiera el control de la totalidad o de partes de una o varias empresas”. Asimismo, en Espafia, la Ley de Defensa de
la Competencia en su articulo 9, apartado 4, establece: “Estan obligados a notificar: a) Conjuntamente las partes que
intervengan en una fusion, en la creacion de una empresa en participacion o en la adquisicion del control conjunto sobre la
totalidad o parte de una o varias empresas; o b) Individualmente, la parte que adquiera el control exclusivo sobre la
totalidad o parte de una o varias empresas”.

3% No es la Gnica via, ya que el Fiscal siempre puede efectuar requerimientos de informacién a los notificantes (cuya
negativa injustificada dard lugar a sanciones pecuniarias), y también puede pedir que terceros interesados aporten
antecedentes, tanto en la primera como en la segunda fase del procedimiento.

30 En este sentido, se exige que las partes acompafien a su notificacion una declaracion jurada de veracidad, suficiencia y
completitud de los antecedentes presentados, y de conocimiento de las sanciones administrativas y penales que procedan
en caso de proporcionar informacion falsa u ocultar informacion (Articulo 2° N° 11 del Reglamento).
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sanciona el presentar informacion falsa en el acto de notificacion, siendo procedente la imposicion
de multas y otras medidas preventivas, correctivas y prohibitivas ad hoc (art. 3° bis, letra €), en
relacion con el art. 26).

Al mismo tiempo, es importante que las partes tengan claridad de cuando se entienden
satisfechas las exigencias de forma y fondo de la notificacion, ya que sera el Fiscal quien
determinard si se observaron todos los requisitos legales y reglamentarios que hagan estimar la
notificacion como “completa” o “incompleta”. La notificacion completa dard inicio al
procedimiento, pero la notificacion incompleta podria acarrear el término anticipado del

procedimiento, impidiendo evaluar la operacion.

El articulo 48 del DL 211 se limita a enunciar los antecedentes que se deben acompariar a la
notificacion, y es el Reglamento el texto normativo que desarrolla cada uno de ellos**. De
conformidad a lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 48, a toda notificacion deberan acompafiarse:
(1) los antecedentes necesarios para identificar la operacion y los agentes econémicos que toman
parte en la misma y su grupo empresarial; (2) los antecedentes que permitan evaluar
preliminarmente los riesgos que la operacion pudiere significar para la libre competencia; (3) la
declaracion de las partes en la que indiquen que, de buena fe, pretenden llevar a cabo la operacion;
y (4) los demés antecedentes que detalle el Reglamento.

La expresion “antecedentes”, utilizada aqui y en otras normas del Titulo IV del DL 211%?,
tiene un sentido amplio, comprendiendo todo elemento, medio o instrumento escrito e idéneo para
contener informacion cognoscible o traducible a significado, cualquiera sea su soporte. Con todo, el
Reglamento exige que toda la documentacion sea presentada en idioma castellano (pudiendo
acompafar el original en idioma extranjero, o solicitar antes de practicar la notificacion una
autorizacion especial para presentarlo en idioma extranjero)*®. A su vez, los Formularios de
Notificacion Ordinario y Simplificado exigen que los documentos sean presentados en soporte

digital, y excepcionalmente en papel.

%1 E] Reglamento consta de cuatro partes. EI Titulo | versa sobre el &mbito de aplicacion del Reglamento, estableciendo
en su articulo 1 que a él se sujetan todas las operaciones notificables a la FNE en conformidad al DL 211, sea voluntaria u
obligatoriamente. El Titulo 1l del Reglamento (arts. 2 a 6, inclusive) contiene los antecedentes que se deberan
acompaiarse a la generalidad de las operaciones notificadas, configurando la llamada “notificacion ordinaria” (en
oposicion a la “notificacion simplificada”). En seguida, el Titulo III del Reglamento (arts. 7 a 9 inclusive) contiene los
supuestos de procedencia del mecanismo de notificacion simplificada y la informacién que debera presentarse en caso de
acogerse a él. A modo de cierre, el Titulo IV del Reglamento fija reglas que deberan observan las versiones publicas de
los documentos que acomparien los notificantes, cualquiera sea la modalidad de notificacion.

%2 por ejemplo lo dispuesto en el articulo 48 incs. 6° y 7°; articulo 53 incs. 1° y 2°; o el articulo 55 incs. 2° y 3°, todos del
DL 211.

3 Articulos 2° N° 11, pérrafo final, y 7° N° 12, pérrafo final, del Reglamento.
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En esta seccidn nos referiremos exclusivamente a los antecedentes que deberan presentar
las operaciones que se sujeten a las reglas de la “notificacion ordinaria” (arts. 2 a 6 del
Reglamento). Sobre las particularidades de la “notificacion simplificada” nos referiremos mas

adelante®*,

2.9.1. Antecedentes relativos a la operacion y las partes

Primeramente, los notificantes deberan acompafiar los “antecedentes necesarios para
identificar la operacion de que se trata y a los agentes econdmicos que toman parte en la mismay su
grupo empresarial” (art. 48 inc. 5°). A partir de tales antecedentes se debera, entre otros aspectos,
determinar la finalidad econdmica detras de la operacion y efectuar una acertada individualizacién
de las partes y de sus respectivos grupos empresariales, lo que incluye sus representantes,

apoderados y vias de contacto para futuras comunicaciones que tuvieren lugar en el procedimiento.
A este respecto, el Reglamento exige aportar la siguiente informacion:
2.9.1.1. Resumen ejecutivo de la operacidn (art. 2 N°1 del Reglamento).

Las partes deber&n describir, a modo introductorio y en lineas generales, su plan de
concentracion, a fin de que la agencia pueda dimensionar el negocio en su globalidad,
fundamentalmente, los agentes econémicos que se concentran y los mercados en que intervienen,
las vias para materializar la operacién, plazos y etapas de implementacion hasta su
perfeccionamiento, y los nexos geograficos (esto es, si la operacion producira efectos sélo en Chile

0 es parte de una transaccién internacional).

2.9.1.2. Individualizacién de los agentes econémicos que toman parte en la operacién (art. 2
N°2 del Reglamento).

Se debera identificar a los representantes legales de los notificantes y a los apoderados que
intervendran en su nombre en el procedimiento administrativo, con sus respectivos poderes®®, a
mas de realizar una descripcion de las actividades econdémicas de las entidades que toman parte en

la operacion y de la entidad resultante post-concentracion.
2.9.1.3. Estructura de propiedad y control previas a la operacion (art. 2 N°3 del Reglamento).

Para ello deberé presentarse, al menos, un listado de todos los agentes econémicos del

mismo grupo empresarial de cada parte (art. 2 N°3, letra a); identificacion de los administradores de

%44 \/gase infra seccién 2.12.
%5 |a FNE pone a disposicién del pablico un modelo de poder para los apoderados de los notificantes.
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las partes y la calidad que detentan, como director u otro cargo equivalente (N°3, letra b); las
memorias y estados financieros de cada parte y de las entidades de su grupo empresarial cuando

éstas participen en los mercados relevantes afectados por la operacion®*

, correspondiente a los
altimos tres ejercicios previos a la notificacion (N°3, letra c); listado de los agentes econémicos que
operan en los mercados relevantes afectados, cuando las partes o entidades de su grupo empresarial
detenten, directa o indirectamente, individual o colectivamente, participacion en la propiedad o
derechos de voto superiores al 10%, detallando cada caso (N°3, letra d)347; e indicacion de otras
operaciones de concentracion que hayan intervenido las partes o entidades de su grupo empresarial,
y que hubieren involucrado a agentes econdmicos con participacién en los mercados relevantes

afectados por la operacion, durante los Gltimos 5 afios previos a la notificacién (N°3, letra e).

2.9.1.4. Estructura de la operacion, y de propiedad y control proyectadas luego de la
concentracion (art. 2 N°4 del Reglamento).

Al respecto deberé sefialarse la naturaleza juridica de la operacion de acuerdo a una de las
cuatro tipologias del articulo 47 del DL 211 (art. 2 N°4, letra a); la estructura de propiedad y control
proyectada una vez perfeccionada la operacion, ilustrada mediante gréficas de mallas societarias
(N°4, letra b); las formas y plazos de implementacion de la operacion, asi como antecedentes sobre
acuerdos aptos para restringir la competencia como clausulas de no competencia, exclusividades de
compra o de venta, y licencias (art. 2 N° 4, letra c); la indicacion de otros paises en que se haya
notificado o se proyecte notificar la operacion®® (art. 2 N° 4, letra d); sentencias, resoluciones o
instrucciones de caracter general, de la Corte Suprema, del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia o de las extintas Comision Resolutiva o Comisiones Preventivas, segun sea el caso,
gue impongan obligaciones, medidas o sanciones respecto de las partes o de las entidades de su
grupo empresarial que participen en los mercados relevantes afectados (art. 2 N°4, letra e); los

349

objetivos 0 razones de negocio de la operacion®™ (art. 2 N°4, letra f); el monto estimado de la

6 1 0s “mercados relevantes afectados” son expresamente definidos mas adelante, en el N°5 del articulo 2 del
Reglamento, véase infra seccién 2.9.2.1. No se exigen los estados financieros de todos los agentes econémicos del grupo
empresarial de cada parte, sino sdlo de aquellos que, siendo del mismo grupo empresarial, ademas intervienen el mismo
mercado relevante afectado por la operacion.

%7 Este requisito sera relevante, por ejemplo, para la definicion de medidas de mitigacion consistentes en la remocion de
vinculos de propiedad entre competidores, a través de las cuales se podra poner término a las participaciones minoritarias
que puedan tener las partes en el capital de alguno de sus competidores.

%48 | as partes podran voluntariamente dar su autorizacién a la FNE para que solicite y recabe informacién de las agencias
de competencia extranjeras que conocieron 0 estén actualmente conociendo de tales operaciones. Esta autorizacion o
“waiver” ha sido expresamente regulada en el Formulario de Notificacion Ordinario de la FNE, Seccion V, p. 6.

%% Debe tratarse de razones de fndole econémica, entre las que podra estar el aprovechamiento de determinadas
eficiencias, de economias de escala, de red, de ambito, u otras sinergias sdlo alcanzables mediante la operacion. Véase al
respecto lo que dispone el articulo 2, N°9, del Reglamento.
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operacion®™° (art. 2 N° 4, letra g); y otros documentos relativos a la operacion y sus efectos en
Chile®™ (art. 2 N°4, letra h).

2.9.2. Antecedentes que permitan evaluar los riesgos de la operacion

En seguida, los notificantes deberan acompanar los antecedentes que permitan “evaluar
preliminarmente los eventuales riesgos a la competencia” (art. 48 inc. 5 DL 211). La notificacion
por si sola sélo puede conducir a una evaluacion preliminar, pues seré el Fiscal quien, a lo largo del
proceso, con los antecedentes que redna y las demas diligencias que ordene, determine si existen o
no tales riesgos, y si de éstos se sigue la aptitud de la operacion para reducir sustancialmente la
competencia. Las partes s6lo deben acompafiar antecedentes que permitan hacer una evaluacién
“preliminar” de los riesgos, es decir, no estan obligadas a indicar cuales son los riesgos que ellas
creen generara su operacion. Es mas, se reconoce expresamente como derecho del notificante el ser
informado por el Fiscal de los riesgos que éste considera concurren en la operacion, antes de dictar
cualquier pronunciamiento definitivo sobre la misma (art. 53 DL 211).

Pues bien, con miras a evaluar los riesgos derivados de la operacion, el Reglamento exige

que las partes indiguen lo siguiente:

2.9.2.1. Definicidn de los «mercados relevantes afectados» por la operacion (art. 2 N°5 del

Reglamento)

Correspondera a los notificantes determinar los mercados relevantes del producto y
geografico que consideran adecuados, para lo cual deberan “acompafiar una enumeracion y
descripcion de los bienes o servicios que correspondan a la actividad econdémica desarrollada por las
partes de la operacion y por la entidad objeto de ésta, cuando ello corresponda, agrupandolos por
categorias comerciales significativas” (art. 2 N°5, letra a). Asimismo, deberan “motivar sus

definiciones, sefialando los factores que determinan el alcance de los mercados relevantes afectados,

%0 Deberan detallarse los criterios que las partes hayan seguido para su determinacién. La indicacién del monto de la
operacion no es relevante, como en algunos sistemas comparados, para gatillar la obligacién de notificar.

%1 E] Reglamento sefiala a modo de ejemplo: actas de directorio y de juntas de accionistas de las partes correspondientes a
los dltimos 3 afios previo a la notificacion; informes, minutas, estudios, presentaciones y reportes internos o externos
considerados en las actas antes sefialadas; informes, estudios, presentaciones y reportes internos o externos con objeto de
analizar la operacidn de concentracion o sus vias alternativas; y programas comerciales o planes de negocios para los
mercados relevantes afectados en Chile, emitidos, encargados o discutidos por las partes o entidades del grupo
empresarial de las partes, en los dltimos 3 afios anteriores a la notificacion.
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asi como la exclusion de otras alternativas plausibles de definicion de mercado relevante de

producto y geografico que pudieran resultar pertinentes” (art. 2 N°5, letra b)®?,

El Reglamento (art. 2 N°5, letra c¢) define “mercado relevante afectado” como aquellos

mercados en los que, en Chile:

i. Dos 0 mas agentes econdmicos que toman parte en la operacién desarrollen actividades
en el mismo mercado relevante, y la operacidn de concentracion dé lugar a una cuota

de mercado combinada de a lo menos el 20%; o

ii. Al menos uno de los agentes econémicos que toman parte en la operacion desarrolle
actividades en un mercado relevante aguas arriba o aguas abajo respecto de un
mercado relevante en el que opere cualquier otro agente econémico de la operacion, y
cuyas cuotas de mercado individuales o combinadas sean, a lo menos, del 30%, con
independencia de que exista una relacion directa de cliente/proveedor entre los agentes

econdmicos de la operacién.

El supuesto (i) se refiere a las relaciones horizontales entre las partes de la operacién y
supone el calculo de una participacion de mercado conjunta igual o superior al 20%. El supuesto
(ii), en cambio, alude a las relaciones verticales entre las partes de la operacion y exige un
participacion de mercado aguas arriba o aguas abajo sobre el 30%, que podran alcanzar las partes en
forma conjunta o bien en forma individual una sola de ellas; ademas no se limita a la relacién
inmediata de cliente/proveedor, bastando que las partes de la operacion participen de alguna forma
en los mercados aguas arriba o aguas abajo en la cadena de valor (suministro, produccion,

comercializacion o distribucion).

Se considerara también que existen “mercados relevantes afectados” en los tres siguientes

supuestos (art. 2 N°5, letra d):

iii. Una de las partes de la operacion tiene una cuota de mercado superior al 30% Y otra

parte de la operacion sea un “competidor potencial” en ese mercado®?; o

%2 De acuerdo al Reglamento, la delimitacién de los mercados relevantes y la determinacién de otras alternativas
plausibles podra realizarse “sobre la base de decisiones anteriores del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, de
informes de investigaciones de la Fiscalia Nacional Econémica, de informes del sector, estudios de mercado y
documentos internos de las partes notificantes, o bien de jurisprudencia comparada de 6rganos de defensa de la
competencia” (art. 2 N° 5, letra b).

%3 ) Reglamento define expresamente competidor potencial como aquel que “tenga planeado entrar en un mercado o
haya desarrollado o puesto en practica tales planes durante los Ultimos tres afios [anteriores la notificacion de la
operacion]” (art. 2 N°5, letra d).
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iv. Una de las partes de la operacion tiene una cuota de mercado superior al 30% y otra
parte es titular de “derechos de propiedad intelectual o industrial importantes” para ese
mercado®*; o

v. Una de las partes de la operacion esta presente en un mercado del producto que es un
“mercado estrechamente relacionado” con un mercado del producto en el que opere
otra de las partes, y sus cuotas de mercado individuales o combinadas sean, a lo menos,

de un 30% en alguno de ellos®®.

Asimismo, en cualquiera de los cinco supuestos antes descritos, si hay entidades del grupo
empresarial de una de las partes que participan también en los mercados relevantes afectados, estas

entidades se deberan considerar para calcular las cuotas de mercado antes sefialadas®®.

Hay que recalcar que estas definiciones de mercado relevante son sélo para efectos del
Reglamento - especificamente para determinar qué antecedentes acompafar a la notificacion- por lo
gue la FNE no esta constrefiida por esta normativa a fin de realizar el andlisis sustantivo de la
operacion de concentracion (sobre su potencial anticompetitivo), ni menos por la identificacion de
los mercados relevantes que para un caso concreto hayan hecho las partes al presentar su

notificacion.
2.9.2.2. Antecedentes por cada mercado relevante afectado (art. 2 N°6 del Reglamento):

Por “cada” mercado relevante afectado que haya sido identificado por las partes se debera

acompafar la siguiente informacion:

a) Descripcion general del negocio, sefialando los productos y servicios ofrecidos, y las

marcas comerciales utilizadas;

b) Tamafo del mercado y participaciones para cada mercado relevante identificado,

para cada uno de los agentes econémicos de la operacién y de los competidores de

%4 gl Reglamento no define qué entiende por “derechos de propiedad intelectual e industrial importantes”. En nuestra
opinion, comprendera todo derecho de propiedad intelectual o industrial necesario e indispensable para la cadena de valor,
y en general para las actividades econdmicas que su titular desempefie o pretenda desempefiar, sin los cuales no podria
desarrollar tales actividades, o lo haria en condiciones notablemente diferentes a las actuales. En tal sentido, la
consideracion de estos derechos de propiedad intelectual o industrial podra ser determinante para el disefio de medidas de
desinversidn, en caso de que fueren indispensables para el proceso productivo y no pudieren ser disociados del mismo, o
bien para medidas cuasi-estructurales de licenciamiento forzado en favor de otro competidor.

%5 De acuerdo al Reglamento, son mercados estrechamente relacionados si “los productos son complementarios entre si o
pertenecen a una gama de productos que suele comprar el mismo grupo de clientes para el mismo uso final” (art. 2 N°5,
letra d).

%8 Articulo 2 N°5, letra d), parrafo final, del Reglamento.
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éstos, segun criterios usualmente utilizados en la industria, respecto de los Gltimos

tres afios calendario;

¢) Ventas mensuales en cantidades y valor, efectuadas por cada parte de la operacion, en
los tres dltimos afios calendario. Debera contener informacion desagregada segun
marca, categoria y sub-categoria de bienes y servicios, y si comprende bienes
importados, debera indicar su procedencia;

d) Estimacion de la capacidad de produccion total en el mercado chileno en los ultimos

tres afios previos a la notificacion;

e) Descripcion de la estructura de la oferta en cada mercado relevante afectado. Para
ello deberé presentarse una némina de los principales competidores en Chile de cada
parte de la operacion; el modo de vender; politicas de precios; sistemas productivos,
de distribucion y comercializacidn utilizados. Debera también indicarse si los agentes
econdémicos de la operacién y sus principales competidores estan integrados

verticalmente®’;

f) Descripcién de la estructura de la demanda en cada mercado relevante afectado. Se
deberé sefialar la fase y estimacion de tasa de crecimiento de la demanda; el grado de
concentracién o dispersion de clientes; némina de principales clientes (al menos diez)
y ventas anuales y mensuales a cada cliente; el rol de los costos de cambio (tiempo y
gastos para el cliente de cambiar de proveedor); preferencias de consumidores;
fidelidad de marca®®; disponibilidad de una gama completa de productos®®; efectos
de red; y mecanismos de adquisicion por clientes. Si el mercado se caracteriza por la
presentacién de propuestas o licitaciones, se debera adjuntar un detalle de los
procesos licitatorios o concursos que hubieren participado las partes de la operacion

en los tres afios previos a la notificacion de la operacion;

g) Diferenciacion de productos, importancia de dicha diferenciacion en el mercado, y
bienes o servicios que podrian ser considerados sustitutos mas cercanos, sefialando la

cercania competitiva y explicado la rivalidad entre ellos;

h) Segmentacién de clientes y descripcion de consumidor tipo;

%7 Este requisito sera importante para identificar algtin riesgo de bloqueo o foreclosure aguas arriba o aguas abajo.

%58 por ejemplo, estrategias de fidelizacion de clientes por la via de promociones, descuentos u otros beneficios.

%9 |_a disponibilidad de una gama completa de productos puede ser relevante no sélo para la determinacién de economias
de ambito, de complementariedad de servicios, 0 ventas atadas u otras formas de paquetizacion de productos; sino
también para definir posibles remedios de mitigacion.
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)

K)

Estudios, informes, analisis, encuestas y cualquier documento que analice el mercado
relevante afectado, condiciones de competencia, competidores reales o potenciales,
potencial de crecimiento a nuevos productos o areas geogréficas, en los Gltimos tres

afios anteriores a la notificacion de la operacion;
Principales insumos del proceso productivo de cada parte de la operacion;

Existencia de acuerdos de cooperacion, horizontales, verticales o de otro tipo, entre
cada uno de los agentes econdémicos de la operacion, asi como entre éstos y otros

actores del mercado relevante afectado;

Listado de asociaciones gremiales a que cada parte de la operacion pertenece, y

principales asociaciones gremiales en que sus clientes participan;

m) Referencia al desarrollo tecnolégico del mercado, frecuencia de introduccion de

0)

nuevos y mejores bienes o servicios, e importancia de la innovacion en el proceso

productivo;

Descripcion de condiciones de entrada y salida a los mercados relevantes afectados, y
posibilidad de expansién dentro de éstos. Deberan sefialarse los costos totales de
entrada para un competidor viable; barreras regulatorias; relevancia de econémicas
de escala, economias de ambito y efectos de red; andlisis de la probabilidad,
oportunidad y suficiencia de entrada al mercado; actores de ingreso probable y
suficiente en opinién de las partes; productos nuevos que pretendan introducir las
partes de la operacion en el corto y mediano plazo; planes de aumento de capacidad

productiva, entre otros; y

Datos de contacto de los principales competidores, de los diez principales clientes, y

de entrantes recientes o potenciales.

Si hay entidades del grupo empresarial de una de las partes que participen en los mercados
relevantes afectados, se deberan acompafiar los antecedentes solicitados por el Reglamento también
respecto de estas entidades, los que deberan ser presentados en forma separada de los antecedentes
relativos a las partes de la operacion®®. Ciertamente, quedan excluidas de esta exigencia las
entidades que, aun siendo del mismo grupo empresarial de una de las partes, no intervienen en el

mismo mercado relevante afectado.

360 Articulo 2, N°

6 (parrafo final), del Reglamento.
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2.9.2.3. Antecedentes adicionales en caso de tratarse de un joint venture (art. 2 N°7 del

Reglamento)

Si la operacién corresponde a un joint venture u otra forma de asociacion empresarial
destinada a conformar un agente econémico independiente de cardcter permanente (tipologia del
art. 47 letra c) del DL 211), y ademas las partes o las entidades de su mismo grupo empresarial son
activas en el mismo mercado que la nueva entidad (relaciones horizontales), o en un mercado aguas
arriba o aguas abajo al de la nueva entidad creada, o en un mercado relacionado al mismo

(relaciones verticales), se deberd indicar:

a) La relacién entre los productos o servicios comercializados por las partes y la

actividad econdmica de la nueva entidad;

b) EI volumen de negocios de las partes durante el ejercicio anterior en los mercados
relevantes afectados, y su importancia para las actividades de la nueva entidad

conforme a las proyecciones realizadas para la operacion;

¢) La cuota de mercado de las partes en los mercados en que la nueva entidad sera

activa; y

d) Una justificaciéon de la independencia de la nueva entidad resultante en el desarrollo

de sus actividades.

Estos antecedentes adicionales se exigen a los joint ventures sélo si los agentes econémicos
pretenden participar con la nueva entidad formada en el mismo mercado, o intervenir con ésta en
un mercado aguas arriba o0 aguas abajo, o0 en un mercado relacionado a éstos. Si no se verifica esta
exigencia especial, las partes del joint venture podran omitir esta informacion al momento de

presentar su notificacion.

2.9.2.4. Antecedentes adicionales en caso de tratarse de una adquisicion de control de activos
(art. 2 N°8 del Reglamento)

Si la operacion corresponde a una adquisicion del control de activos relevantes (tipologia
del articulo 47 letra d) del DL 211), se deberan indicar los activos a ser traspasados o cuyo control
se pretende ceder, y una breve descripcion dichos activos, sefialando sus funciones en el proceso
productivo e indicando su porcentaje de participacion en los activos totales de la entidad cedente.

Estos antecedentes adicionales se exigiran siempre y para toda adquisicion de control de activos,
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independientemente de si la entidad titular de los activos interviene o no en el mismo mercado que

el adquirente.

2.9.2.5. Detalle de las eventuales eficiencias derivadas de la operacion de concentracion (art. 2
N°9 del Reglamento)

En caso de que las partes aleguen probables eficiencias que generara la operacion, deberan
realizar una descripcion de las eficiencias productivas y/o dinamicas que esperan obtener,
cuantificandolas y justificando el plazo en que consideran que se concretaran sus efectos, detallando
como las eficiencias seran traspasadas a los consumidores. Las partes deberan expresar las razones
por las cuales las eficiencias aludidas no hubiesen sido alcanzadas por mecanismos diferentes a la

concentracién econémica, con los antecedentes necesarios que respalden tales eficiencias.

Uno de los antecedentes a acompafiar por toda operacién de concentracion corresponde a

59361

“los objetivos o razones de negocio””" que la justifican, dentro los cuales podran encontrarse el

aprovechamiento u obtencién de eficiencias que sélo son posibles a través de la operacion.
2.9.3. Declaracion de intencion de perfeccionar la operacién

El articulo 48 del DL 211, en su inciso 5°, exige presentar una “declaracion de las partes en
la indiquen que, de buena fe, pretenden llevar a cabo la operacion que se notifica”. Esta exigencia es
replicada por el articulo 2 N°10) del Reglamento®?. Tal declaracion de buena fe es una forma de
asegurar al Fiscal que la operacién corresponde a un negocio con suficiente seriedad y preparacion,
de forma tal que las partes tienen la intencion real de materializarla. Lo que se pretende,
implicitamente, es disuadir a los particulares de poner innecesariamente en funcionamiento el
proceso, dado el costo en términos de recursos humanos y presupuestarios que ello supone para la
Administracién. En principio, los agentes econdémicos pueden presentar la notificacion en el
momento que lo estimen mas oportuno, pero debe existir una forma de disuadir la presentacién de
operaciones que fueren meramente especulativas. La exigencia de una declaracion de intenciones

|363

toma, sin duda, la experiencia internacional™’, con todo, por si sola y sin otros mecanismos

complementarios, aunque necesaria, es insuficiente. Antes de esta reforma a las fusiones que

%1 Articulo 2 N°4 letra f) del Reglamento.

%2 Con idéntica redaccion y alcances, el articulo 4 N°11) para la notificacion simplificada. Asimismo, la FNE ha puesto a
disposicion del publico un modelo de declaracion de buena fe.

%63 ICN (2002), p. 6: “Algunas jurisdicciones no contemplan la notificacion formal de una concentracion hasta que no
exista un acuerdo definitivo al respecto. Otras jurisdicciones, en cambio, permiten la notificaciéon sobre la base de una
declaracién de intenciones, un principio de acuerdo o el anuncio de una oferta de adquisicién (en algunos casos, se exige
una declaracion expresa de la parte notificante de su intencion de buena fe de llevar a cabo la operacion notificada), y
estas jurisdicciones han podido comprobar que esta practica no ha provocado un aumento en el nimero de notificaciones
especulativas”.
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voluntariamente se presentaban a la FNE para alcanzar un acuerdo extrajudicial, se les exigia
indicar y acompafiar “documentos que dieran cuenta de la intencion real y seria de perfeccionar [la
operacion]” ®*. Este requisito es mas completo que la sola declaracion de buena fe, puesto que se
impone a las partes la carga de indicar y aportar ellas mismas los documentos que satisfagan tal
requisito (vale decir, elementos que de por si den cuenta de una intencion real y seria de
perfeccionar la operacion), correspondiéndole luego a la FNE estudiarlos y, de estimarlos
insuficientes, requerir otros distintos. Dicho lo anterior, aunque no fue previsto en el articulo 48 del
DL 211 en comento, si lo hizo el Reglamento en su articulo 2° N° 4) letra c), estableciendo que,
entre todos los antecedentes que deberdn acompafarse al acto notificacion, las partes deberan
indicar expresamente: “c) La forma y plazos de implementacion proyectados para la operacion,

acompanando antecedentes gue den cuenta de la intencion real y seria de las partes de la operacion

de perfeccionarla [...]” (el subrayado es nuestro), de suerte que la Fiscalia si podra acceder a

informacién adicional a la mera declaracién de intenciones, que dé cuenta de una voluntad seria de

los notificantes de llevar adelante la transaccion.

Con todo, si la pretension del legislador al exigir una declaraciéon de seriedad de la
operacion era, en definitiva, precaver el riesgo de sobre-notificacion y ahorrar el despilfarro de
recursos por notificaciones futiles, la experiencia comparada ofrece otros mecanismos mas eficaces.
En lo inmediato, el méas obvio es fijar umbrales de notificacion elevados, no obstante, umbrales mas
altos y por ende permisivos, acrecientan la posibilidad de no revisar una operacién riesgosa (error
de tipo II). Asi, existen otros dispositivos que ordenan los incentivos de los futuros notificantes de
mejor manera. Uno de ellos y el mas directo es la fijacion de tasas para practicar la notificacion,
aunque, como vimos en su momento, se establecié en Chile un procedimiento cuyo principio
formativo es la gratuidad, por lo que no existe el pago de un gravamen especial como presupuesto
de la notificacion. Un mecanismo menos intenso que las tasas y ampliamente utilizado en el
derecho comparado es otorgar a los particulares la posibilidad de consultar la pertinencia (“pre-
notificacion”), en otras palabras, que los agentes econémicos, antes de practicar notificacion alguna,
consulten a la autoridad si corresponde someterse obligatoriamente. La opcidn de pre-notificacion
no fue prevista en las normas Titulo IV del DL 211, pero si fue recogida expresamente en los

Formularios de Notificacion de la Fiscalia Nacional Econémica®®.

%4 ENE (2012), p. 34.
365 Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion I, p. 3; y Formulario de Notificacion Simplificado, Seccién 1V, p.5.
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2.9.4. Los demas antecedentes que sefiale el Reglamento

Como hemos visto, es el Reglamento el texto que desarrolla cada uno de los puntos
sefialados en el articulo 48 del DL 211, y ademas, incorpora otros items que deberan ser observados
por los notificantes. A continuacion repasaremos las exigencias adicionales emanadas del
Reglamento y de las Guias de la FNE aplicables a los antecedentes documentales que se deberan

acompariar en el acto de notificacion:
2.9.4.1. Declaracion de veracidad, suficiencia y completitud de los antecedentes

El Reglamento en su articulo 2 N° 11 exige que las partes acomparien (adicionalmente a la
declaracion de buena fe de seriedad de la operacion) una “declaracion de veracidad, suficiencia y
completitud de la informacion proporcionada” y de conocimiento “de las sanciones administrativas
y penales” en caso de entrega de informacién falsa u ocultacion de informacion®®. Recordemos que
el DL 211 califica como ilicito infraccional la entrega de informacién falsa en el acto de
notificacién (art. 3° bis, letra e), y sanciona, con pena de presidio, a quienes durante la investigacion
maliciosamente oculten informacién que les haya sido solicitada por la Fiscalia o le proporcionen

informacién falsa (art. 39 letra h, parrafo 4°).
2.9.4.2. Idioma de los documentos presentados

El articulo 48 del DL 211 nada dice en relacién del idioma de los antecedentes
acomparfiados, cuestion que es resuelta por el Reglamento: “La informacion debera presentarse en
idioma castellano, sin perjuicio de la autorizacién especial que otorgue la Fiscalia Nacional
Econdmica para presentarla en idioma inglés, en los casos y bajo las condiciones que ésta estime
pertinente. Podra requerirse a las partes notificantes adjuntar documentos en su idioma original,
debiendo acompafiarse la respectiva traduccion™®’. Los Formularios de Notificacion agregan que
las partes deberan solicitar dicha autorizacion especial en forma previa al acto de notificacién, sin
perjuicio de que, durante la investigacién, la FNE podra requerir la traduccion al castellano de tales

documentos>®.

2.9.4.3. Exencion de aportar ciertos antecedentes en la notificacion

%6 Articulo 2 N° 11y, en iguales términos, el articulo 7 N° 12), del Reglamento. Un modelo de esta declaracién ha sido
proporcionado al publico por la FNE, como anexo a sus Formularios de Notificacién.

37 Articulo 2 N°11) parrafo final, del Reglamento. Con idéntica redaccion y alcances, el articulo 4, N°12) pérrafo final,
para el caso de quienes se acojan al mecanismo de notificacion simplificada.

38 Eormulario de Notificacion Ordinario, Seccién I1V.1., p.4 y Formulario de Notificacion Simplificado, Seccién V.1., p.6.
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Como puede apreciarse, la cantidad y variedad de antecedentes que deberan acompariar los
notificantes es considerable, sin embargo, es posible que tratdindose de un determinado plan de
concentracion, el acceso a ciertos documentos sea dificultoso para las partes (por encontrarse en
poder de terceros o de otras autoridades), o que algunos de los antecedentes exigidos en general
sean innecesarios 0 superabundantes para la evaluacion de la operacion en concreto. En
consideracion de lo anterior, el articulo 3 del Reglamento contempla la posibilidad de que las partes
soliciten a la FNE, siempre en forma previa a cualquier notificacion, una exencién de aportar ciertos

antecedentes en la notificacion.

Esta exencion no debe confundirse con el mecanismo de notificacion simplificada, aun
cuando las normas que las regulan estén redactadas en términos similares (el articulo 48 del DL 211
define a la notificacion simplificada como una via para “acompafiar una menor cantidad de
antecedentes para ciertas operaciones o categorias de operaciones de concentracion”). La
notificacién simplificada se justifica en las caracteristicas de ciertos tipos de operaciones, de los
agentes econdémicos involucrados en ellas o del mercado relevante en que inciden, que las hacen
subsumibles en alguno de los supuestos taxativamente sefialados en el articulo 4 del Reglamento; en
cambio, la exencion de antecedentes en comento es, ante todo, excepcional y especifica a la
transaccion que se notifica: la regla general es que todos los antecedentes exigidos por la ley vy el
Reglamento sean presentados por las partes, pero, cierta informacion podra no ser necesaria 0
dificultosa de obtener para una operacion determinada, y se concedera la exencion en vista de las

circunstancias de ese caso.

La exencion de acompafiar ciertos antecedentes se prevé tanto para la notificacion ordinaria
(art. 3 del Reglamento), como para la notificacion simplificada (art. 8 del Reglamento), es decir, es
perfectamente posible que una operacion se someta a la notificacion simplificada (porque la
operacion califica dentro de algunos de los supuestos del articulo 4 del Reglamento) y, junto con
ello, solicite a la FNE se le exima de aportar otros documentos por ser de dificil acceso, o

innecesarios para evaluar la operacion concreta.

En cuanto a la tramitacién de la exencion de aportar antecedentes, el articulo 3 del

%9 dispone:

Reglamento (y en idénticos términos, el articulo 8 y los Formularios de Notificacion
“Las partes que proyectan notificar una operacion de concentracion podran solicitar, por escrito y
de manera fundada, previo a la notificacion, que se les exima de acompafar determinados

antecedentes cuando: 1. No se encuentren razonablemente disponibles para las partes, ya sea total o

369 \/éase Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion IV.3., p. 4 y Formulario de Notificacion Simplificado, Seccién
V.3.,p. 7.

140



parcialmente; o 2. La informacién no resulte necesaria, relevante o atingente para el anélisis de la

operacion”.

Si bien la norma supone que la peticion de exencidn se practique antes de efectuar la
notificacion, en la practica, las partes también han solicitado la exencion en forma coetanea a la
notificacion®, proceder que nos parece criticable no sélo por el tenor claro de la norma (“podran
solicitar.... previo a la notificacion..”) sino ademas porque el disefio del mecanismo de exencion
pretende separarla temporalmente del examen sobre si es una notificacion completa o incompleta; la
idea es que, otorgada la exencion en la pre-notificacion, el Fiscal no cuestione luego la falta de
ciertos documentos ya que, precisamente, han sido excluidos por él con anterioridad. Esto se
aprecia en los dos supuestos: para la solicitud fundada en el numeral 1. ser& posible que el Fiscal
estime que las partes no han justificado suficientemente la indisponibilidad de los documentos, y
por ende, deberan igualmente obtenerlos para la notificacion; y para la solicitud fundada en el
numeral 2., la cuestion es més evidente, ya que se exige presentar un “proyecto de notificacion”, a
partir del cual la Fiscalia determinara si es 0 no pertinente eximir de ciertos documentos, lo que
seria absurdo si se presenta la solicitud y el proyecto de notificacion junto con la notificacion
misma. La solicitud de exencién formulada coetdneamente a la notificacion debe ser disuadida por
la agencia, abulta y enlentece la revision de los primeros antecedentes ya que se requerira un
pronunciamiento doble del Fiscal, quien debera evaluar el mérito y justificacion de la exencion, y

luego la completitud de la notificacion en relacion a la solicitud formulada.

¢Qué diferencia a cada hipotesis? Pues bien, respecto del numeral 1, los documentos
exigidos no estan en poder de las partes a la época que pretenden practicar la notificacién de su
operacion de concentracién, por lo que se autoriza su exencién; en cambio, respecto del numeral 2,
toda la informacion requerida se halla en poder de las partes, pero existen razones concretas
relacionadas con las caracteristicas concretas de la transaccién que hacen innecesario que ciertos

antecedentes sean presentados.

Tratandose de la solicitud fundada en el numeral 1, el Fiscal evaluard los motivos por los
gue no se dispone de la informacion y que se proporcionen estimaciones de la mayor precision
posible. También se debera indicar, en lo posible, donde puede obtener el Fiscal la informacion de
gue no se dispone (art. 3 inc. 2° del Reglamento), quien se encuentra legalmente autorizado para
efectuar requerimientos de informacion tanto a particulares como a servicios publicos, en

conformidad a lo que dispone el articulo 39, letras g) y h) del DL 211.

0 Asi tuvo lugar, por ejemplo, en la notificacién de la operacién de concentracién entre Linde Aktiengesellschaft y
Praxair Inc., Rol FNE F-108-2017.
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Tratandose de la solicitud fundada en el numeral 2, el Fiscal evaluard el mérito de la
peticion siempre que las partes acompafien un “proyecto de notificacion” (art. 3 inc. 2° del
Reglamento). No se sefiala el contenido minimo de este “proyecto de notificacion”, no obstante,
consideramos debera contener todas las menciones reglamentarias que no requieren de acompafiar
antecedentes documentales (resumen ejecutivo de la operacion, individualizacion de las partes,
estructura de propiedad y control previa y posterior a la operacion, cronograma de implementacion,
razones de negocio de la operacidn, etc.), asi como una enunciacion clara de los documentos que si
se van a acompanar (aquellos de elaboracidn propia tales como los relativos a la descripcion de los
mercados relevantes afectados, la estructura de la oferta y de la demanda, condiciones de entrada y
salida, etc.), y la indicacion precisa de los documentos que no se van a acompafar y las razones que
motivan su exclusién (porque se consideran innecesarios, impertinentes o no relacionados con la
operacion que se busca someter a evaluacién). No es necesario, a nuestro juicio, que al momento de
plantear la solicitud de exencion se acompafien materialmente los documentos, bastando hacer
mencion a los mismos, por cuanto se trata s6lo de un proyecto de notificacién, y no del acto de

notificacién propiamente tal.

La regulacidn de esta exencion, como hasta ahora ha sido detallada, nos parece del todo
adecuada, sin embargo, el articulo 3 del Reglamento contiene, en su inciso 4°, una norma del
siguiente tenor: “Con todo, el Fiscal Nacional Econdmico no considerara solicitudes que impliquen
eximir de acompafiar los antecedentes necesarios para identificar la operacion de que se trata y a los
agentes econémicos que toman parte en la misma y su grupo empresarial; los antecedentes que
permitan evaluar preliminarmente los eventuales riesgos que la operacion pudiere significar para la
libre competencia; y la declaracién de las partes que indiquen que, de buena fe, pretenden llevar a
cabo la operacion que se notifica, de conformidad a lo dispuesto en inciso quinto del articulo 48 del
DL 211”. El inciso 4° del articulo 3 del Reglamento fue incorporado durante el tramite de toma de
razén del Reglamento ante la Contraloria General de la Republica, pero genera mas dudas que
certezas. En rigor, y tal como se examind a lo largo de esta seccion, todos los antecedentes
acomparfiados por las partes estan, precisamente, encaminados a identificar la operacion y a evaluar
los riesgos derivados de la misma, por lo que, vista la amplitud con que esta redactado el inciso
citado, la opcion de eximirse de acompafar ciertos antecedentes se haria virtualmente
impracticable. Sin duda, esta no puede ser la conclusién definitiva. Suponemos que este inciso fue
incluido con la finalidad de restringir eventuales abusos. No existe, sin embargo, un riesgo
importante de que los potenciales notificantes puedan burlar las exigencias reglamentarias y
salvarse de acompafiar informacion por el solo hecho de pedir esta exenciéon: su solicitud debera ser

motivada y especifica en cuanto a los documentos de que no se disponen o0 se consideran
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sobreabundantes, y estara sujeta en cualquier caso a la decision ultima del Fiscal Nacional
Econdémico. Consideramos que lo determinante para que tenga lugar esta especie de contra-
excepcion en virtud de la cual el Fiscal estard compelido a desestimar una peticion de exencion, es
que la solicitud recaiga en antecedentes indispensables para identificar la operacion, las partes y/o
sus riesgos (reza el inciso en comento: “[...] el Fiscal Nacional Econémico no considerard
solicitudes que impliquen eximir de acompafiar los antecedentes necesarios para identificar la
operacion [...]”). En tal sentido, no podra pedirse una exencion si la informacion que se quiere
omitir impide que la autoridad individualice a los agentes econdmicos involucrados y que
comprenda la operaciéon en su global dimension, asi como los efectos para la competencia que
puedan desprenderse. En resumidas cuentas, las partes deberan siempre acompafiar los antecedentes
gue sefiala el Reglamento en su articulo 2 N°1 (resumen ejecutivo de la operacién); N°2
(individualizacién de las partes y entidades de su grupo empresarial); N°3 (estructura de control y
propiedad previa a la operacién); N°4 (estructura de propiedad proyectada luego de la operacion) y
N°5 (descripcién de los mercados relevantes afectados). En cambio, las partes podran solicitar
guedar exentas de presentar los antecedentes mencionados en el articulo 2, en su N°4 literal h),
referido a actas de sesiones de directorio y juntas de accionistas, informes o estudios sobre la
operacion, y programas de negocios en el mercado relevante afectado; cualquiera de los
mencionados en el N°6 del mismo articulo, por ejemplo, los exigidos en su literal m) que hace
referencia al desarrollo tecnoldgico del mercado; en el literal n), que exige una descripcion de las
condiciones de entrada y salida a los mercados relevantes afectado, o en el literal o) referido a datos
de contacto de competidores y clientes. También la solicitud de exencién podré recaer en algunos
de los antecedentes adicionales del N°7 cuando se trate de una operacion de joint venture; del N°8
cuando corresponda a una adquisicién del control de activos; o del N°9, relativo a las eventuales
eficiencias productivas o dinamicas que las partes atribuyan a la operacion. En caso alguno las
partes podran liberarse de acompafiar la declaracion de intencién de perfeccionar la operacion
(N°10) ni, por afiadidura, de acompafiar la declaracion de veracidad, suficiencia y completitud de la

informacién (N°11).

La regulacion de la exencion de acompafiar antecedentes concluye sefialando: “Sin
perjuicio de todo lo anterior, una vez iniciada la investigacion, el Fiscal Nacional Econémico podra

solicitar dichos antecedentes si asi lo estima necesario para un adecuado analisis de la operacion

371

proyectada con arreglo al articulo 52 del DL 211” (art. 3 inc. final, del Reglamento)®". Vale decir,

871 E| aludido articulo 52 del DL 211 dispone que, en el curso de las investigaciones llevadas conforme al Titulo IV, el
Fiscal “podra ejercer las facultades que le confieren los literales f), g), h), j), k), 1) y m) del articulo 39”. A ello debemos
agregar lo preceptuado en el articulo 56 para el caso que tuviere lugar la Fase I, donde se le reconocen idénticas
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aun cuando las partes se hayan eximido de acompafiar cierta informacion, siempre subsiste la
facultad del Fiscal de solicitarles a ellas o a terceros, avanzado el procedimiento y ex officio, esos

mismos antecedentes cuando los estime como indispensables para evaluar cabalmente la operacion.
2.9.4.4. Versiones publicas de los documentos con informacion sensible de su titular

De conformidad al articulo 10 del Reglamento, las partes podran solicitar la reserva o
confidencialidad de los antecedentes que acompafien a la notificacion, asi como de los antecedentes
gue se acompafien durante el desarrollo de la investigacion, para lo cual deberdn adjuntar en ese
mismo acto las versiones publicas correspondientes (art. 10 inc. 1° del Reglamento). Las versiones
publicas deberan tarjar Gnicamente la informacidn que quede comprendida en alguna de las causales
de reserva o confidencialidad establecidas en el literal a) del articulo 39 del DL 211, y de ellas
deberd desprenderse el contenido de los antecedentes, asi como la naturaleza y fuente de la
informacién suprimida. En caso contrario, la Fiscalia podra requerir al solicitante nuevas versiones
publicas que cumplan con los criterios antes sefialados, pudiendo la Fiscalia, en su defecto, preparar
las que le parezcan mas apropiadas y se ajusten a las causales establecidas en la ley (art. 10 inc. 2°
del Reglamento).

Las causales de reserva expresadas en literal a) del articulo 39 del DL 211 corresponden a:

e La proteccion de la identidad de quienes hayan efectuado declaraciones o aportado

antecedentes en la investigacion;

e La existencia de férmulas, estrategias o secretos comerciales o cualquier otro
elemento cuya revelacion pueda afectar significativamente el desenvolvimiento

competitivo de su titular; y
e El resguardo de la eficacia de la investigacion misma.

Las partes deben tener siempre presente que la informacién que aporten al momento de la
notificacién sera incorporada al expediente de evaluacion y que, si bien durante la Fase | s6lo
tendran acceso a éste el Fiscal Nacional Econémico y los notificantes®?, en caso de que la
investigacion pase a la Fase Il, el expediente se hard completamente publico (art. 55 inc. 3° DL

211). Por lo tanto, sera carga exclusiva de los notificantes hacer efectiva la confidencialidad de los

facultades, y que dicen relacion con solicitar la colaboracién de funcionarios puablicos, requerir informacion a servicios
publicos y a particulares, pedir informes a organismos técnicos del Estado, y solicitar a otros servicios el traspaso
electrénico de informacion pablica que posean.

%72 Excepcionalmente podran aportar antecedentes terceros a quienes el propio Fiscal les solicite su opinién sobre las
medidas de mitigacion ofrecidas por los notificantes (art. 53 DL 211).
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antecedentes que presenten al momento de la notificacion y que contengan informacién sensible,
acomparfiando las versiones publicas respectivas (lo mismo aplica para los demas documentos que

las partes presenten voluntariamente o requerimiento del Fiscal durante el transcurso de la Fase I).

El analisis de toda operacion de concentracion supone, necesariamente, una exposicion de
aquella informacion relevante para el desempefio competitivo de los agentes econdmicos
involucrados. A modo de ejemplo, se exige a los notificantes indicar los principales insumos de su
proceso productivo®” o efectuar una descripcion de las condiciones de entrada y salida que incluye,
entre otros aspectos, indicar los costos de entrada, economias de escala o de ambito, titularidad de
derechos de propiedad intelectual, industrial y/o conocimientos técnicos relevantes, productos
nuevos con que las partes vayan a entrar al mercado, y planes de ampliar la capacidad de

produccion o de venta®™,

2.9.4.5. Formato de los antecedentes acompafiados

Los Formularios de Notificacion se refieren a un aspecto completamente omitido por la ley
y el Reglamento, y que dice relacién con el formato de la informacion entregada, el que, segun
instruye la agencia, sera siempre en formato digital mediante un soporte de almacenamiento
electrénico de datos, sin perjuicio de que la FNE podréa exigir en todo momento del procedimiento
la entrega de ciertos documentos en soporte fisico o papel si lo estima necesario®”.

2.9.4.6. Autorizacion de acceso a informacién confidencial para operaciones internacionales

Para que las operaciones de concentracion puedan ser examinadas preventivamente por la
FNE, el articulo 47 del DL 211 exige que éstas puedan producir “efectos en Chile”. Lo anterior no
obsta, ciertamente, a que a la misma operacién pueda simultdneamente producir efectos en otros
territorios, o que la concentracién sea parte de una operacion mayor de reestructuracion econémica
de magnitud o escala internacional. En este sentido, de acuerdo al articulo 2 del Reglamento, es una
exigencia de la notificacion ordinaria indicar “[o]tros paises en que se haya notificado o se proyecte
notificar la operacion, adjuntando los pronunciamientos de los respectivos drganos de defensa de la

competencia, si ello resultase procedente, sefialando si se autoriza a la Fiscalia Nacional Econémica

a compartir la informacién de la operacidn con otras autoridades de defensa de la competencia” (art.

2 N°4 letra d) del Reglamento) (subrayado agregado). Nos queremos detener por un momento en

esta autorizacion de acceso a informacion a que hace referencia la citada norma. Corresponde a una

572 Art. 2 N°6 letra j) del Reglamento.

874 Art. 2 N°6 letra n) del Reglamento.

375 Formulario de Notificacién Ordinario, Seccién IV.2., p.4. ldéntica instruccion contiene el Formulario de Notificacion
Simplificado, Seccion V.2, p.6.
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autorizacioén que las partes conceden a la FNE, y han de acompafarla en forma coetanea a la
notificacion. Pese a que sdlo se previd expresamente para las notificaciones que se sujeten a las
reglas de notificacion ordinaria, no hay impedimento para que las partes que se acojan al
mecanismo de notificacion simplificada sefialen voluntariamente aquellos paises donde se revisé o
se busca revisar la operacion, y en consecuencia, acompafien la autorizacion respectiva para que la
FNE acceda a la informacion que agencias extranjeras tengan en su poder®’®. Precisamente, tanto el
Formulario de Notificacion Ordinario como el Formulario de Notificacién Simplificado sefialan al
respecto: “[...] con el propédsito de hacer mas expedito el analisis conjunto de la Operacion por
diversas jurisdicciones, las Partes Notificantes podran autorizar a la FNE y a las autoridades de los
paises respectivos, ya sea al momento de la notificacién o durante el proceso de revisién por la

FNE, para compartir informacion relativa a la Operacién notificada™"’

. La cooperacion inter-
agencias es relevante no sélo para un examen cabal de las caracteristicas, motivos y efectos de una
determinada operacién, sino también, y muy especialmente, para el disefio de medidas de

mitigacion adecuadas y realmente eficaces®".
2.9.4.7. Propuestas tentativas de medidas de mitigacion

La “Guia de Remedios” de la FNE admite también la presentacion de propuestas tentativas
de medidas de mitigacion en forma coetdnea a la notificacion. No obstante, se previene
expresamente que “[d]ichas presentaciones no seran consideradas ‘medidas ofrecidas por las partes’
en los términos descritos en el articulo 53 inciso 3, 54 letra b) y 57 letra b) [del DL 211], ni
suspenderén los plazos de investigacion™"®. Sélo los notificantes estan legalmente autorizados para
proponer medidas de mitigacién (tanto el Fiscal como terceros ajenos tienen vedada la posibilidad
de determinar remedios). Sin embargo, el caracter meramente tentativo de los remedios ofrecidos en
el acto de notificacion se explica por el hecho de que es al Fiscal a quien le compete identificar los
riesgos que puedan derivarse de la operacion, y sélo podra hacerlo una vez notificada ésta y
examinados los antecedentes acompafiados, para posteriormente manifestarselos a las partes a fin de
gue presenten medidas idéneas que se hagan cargo de tales riesgos. Asimismo, el Reglamento no

exige a las partes que acompafien a su notificacion una propuesta de medidas, es mas, ni siquiera

%76 E| articulo 7 del Reglamento establece solamente el minimum de informacién que deberan obligatoriamente entregar
las partes en caso de someterse al mecanismo de notificacion simplificada (reza textualmente que ésta incluye “[...] a lo
menos, la siguiente informacion [...]), pudiendo aportar de manera voluntaria otros elementos adicionales para el analisis
de la operacién.

877 Formulario de Notificacion Ordinario, Seccién V, p.6, y Formulario de Notificacién Simplificado, Seccién VI, p.8.

%78 Este punto es abordado con mayor detalle infra seccién 2.24.4. (e).

879 ENE (2017c), p. 7. El escrito de ofrecimiento de medidas producira la suspension de los plazos de duracién de la Fase |
por un maximo de 10 dias, y de la Fase Il por un maximo de 15 dias, en conformidad a lo dispuesto en el articulo 60 del
DL 211.
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sera necesario sefialar los efectos para la competencia que las partes puedan por si mismas anticipar
que tendran lugar con motivo de su plan de concentracién. Por Gltimo, la FNE no examina cualquier
proposicion: la “Guia de Remedios” impone requisitos de forma para considerar un ofrecimiento de
medidas como tal, y fija requisitos de fondo que dicen relacion con la efectividad de las medidas, su
factibilidad de implementacion, ejecucién y monitoreo, y su proporcionalidad al efecto que

pretendan compensar®®.

2.10. Deberes de informacion de los notificantes durante el procedimiento. Modificacién

«significativa» de la operacion

Aclarado el contenido de la notificacion y los antecedentes a acompafiar, el inciso 6° del
articulo 48 del DL 211 dispone en seguida: “Quienes notifiquen la operacion deberan poner en
conocimiento de la Fiscalia Nacional Economica los hechos, actos o convenciones que modifiquen
en cualquier forma los antecedentes, estimaciones, proyecciones o conclusiones que hubieren
proporcionado, tan pronto tales hechos, actos o convenciones lleguen a su conocimiento. En caso de
que la modificacion que los notificantes pongan en conocimiento de la Fiscalia Nacional
Econdmica resulte significativa, el Fiscal Nacional Econdémico dictard una resolucion declarando lo
anterior, a partir de la cual los plazos del procedimiento comenzaran a contabilizarse como si se

tratase de una nueva notificacion”. Veamos el sentido de esta disposicion.
2.10.1. Alcance del deber de informacion de los notificantes

Todo complemento a la informacién contenida originalmente en la notificacion, y en
general toda otra informacion producida o conocida por los notificantes durante el proceso de
evaluacion (que impligue modificacion del proyecto de concentracion) debera ser comunicada al
Fiscal Nacional Econémico. En cuanto a qué nueva informacion debera entregarse a la FNE, el
tenor de la norma es suficientemente amplio, abarcando todos los hechos, actos o convenciones que
modifiquen en cualquier forma los antecedentes originalmente proporcionados. Aun asi, podemos
hacer ciertas disquisiciones. En primer lugar, la norma comprende todos los cambios en la
informacion objetiva aportada por los notificantes, como serian antecedentes financieros y contables
relacionados con las partes de la operacion. Pero ademas, deberan informarse los cambios a
afirmaciones subjetivas hechas por los notificantes a través de “estimaciones, proyecciones o

conclusiones” (art. 48 inc. 6°). Estas afirmaciones subjetivas son juicios valorativos efectuados por

%0 ENE (2017c), p. 6.
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los propios notificantes, y como tales son susceptibles de ser rebatidos y hasta descartados por la

autoridad revisora®!,

El deber de las partes de informar a la Fiscalia abarca tanto las modificaciones a los
antecedentes presentados en el acto de notificacion, asi como todo otro antecedente proporcionado a
la agencia en el transcurso del procedimiento, sea que se hubiere aportado voluntariamente o a
requerimiento del Fiscal. Sin perjuicio de lo anterior, si la Fiscalia toma conocimiento de que las
condiciones de la transaccion han sido modificadas o serdn modificadas de alguna forma, podra
requerir tal informacién a las partes, teniendo éstas la obligaciéon legal de proporcionar los
antecedentes pertinentes.

2.10.2. Oportunidad en que los notificantes deberan entregar la informacion

Toda nueva informacion habra de comunicarse a la Fiscalia “tan pronto tales hechos, actos
o convenciones lleguen a conocimiento del notificante” (art. 48 inc. 6°). La norma se pone en el
supuesto de que la nueva informacidn corresponda a hechos ajenos a la voluntad del notificante, de
manera que deben primero llegar al conocimiento de las partes, para luego poder informarlos a la
autoridad. En cambio, si la nueva informacion es un hecho del propio notificante, ésta debera ser

comunicada a la FNE inmediatamente se genere®®.
2.10.3. Riesgo de entrega de informacion sobreabundante o innecesaria

Dada la amplitud de la disposicion legal (“hechos, actos o convenciones que modifiquen en
cualquier forma los antecedentes, estimaciones, proyecciones o conclusiones que hubieren
proporcionado”), existe el riesgo de que las partes, por temor a ser sancionadas, sobrecarguen de
informacién a la Fiscalia, comunicandoles hechos superabundantes, irrelevantes o inconducentes
para efectos de la evaluacion. Creemos que hay varios criterios que permiten discriminar qué
informacidn es relevante para los fines del procedimiento. Todos los hechos y afirmaciones nuevas

deben incidir directamente con la operacion notificada, que es el objeto mismo del procedimiento

%81 Ademas, tales “estimaciones, proyecciones o conclusiones” han de constar en el expediente de investigacion para que
su modificacion deba ser informada a la Fiscalia Nacional Econdmica; por el contrario, las afirmaciones subjetivas de los
agentes econdmicos involucrados, acerca de su propia operacion, realizadas fuera del procedimiento (como en medios de
comunicacion social u otro contexto), no han de ser consideradas para el resultado del proceso de evaluacién ni deberan
ser informadas a la autoridad.

%82 Serén, por ejemplo, hechos ajenos a la voluntad del notificante: un cambio relevante en las condiciones del mercado;
una normativa regulatoria que incida directa o indirectamente en el proyecto de concentracion; el hecho de un tercero o de
una autoridad que afecte directa o indirectamente la viabilidad o condiciones del proyecto de concentracion, etcétera.
Serén, en cambio, hechos propios del notificante: una modificacion relevante en la estructura de la propiedad de alguna de
las partes; una decision de sus érganos de administracion o de sus propietarios que incida en la operacion; una
modificacion que haya de introducirse en los estados financieros o los asientos de la informacion contable aportada a la
investigacion; los resultados de un estudio encargado por las propias partes cuyas conclusiones se refieran a la operacién o
el mercado relevante afectado, entre otros.
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(todos los antecedentes, estimaciones, conclusiones y, en general, toda la informacion del
expediente se aporta en funcion de evaluar dicha operacién). Pues bien, si las partes estiman que
informacién nueva afectara la materializacion del proyecto de concentracion, o el desempefio futuro
de la operacion en sus plazos o condiciones, deberd comunicarse a la FNE; por el contrario,
informacién nueva sobre la situacion legal, financiera o econémica de las partes pero que no incida
directamente en la operacion notificada, no sera necesario comunicar a la Fiscalia®®. Finalmente,
aquellos hechos notorios o de publico conocimiento que hayan sido ampliamente difundidos en
medios de comunicacion social no deberan ser informados a la FNE, a menos que las partes tengan
en su poder informacion adicional sobre esos hechos gque no haya sido divulgada o conocida

publicamente.
2.10.4. Modificacion significativa de la operacion. Efecto de reinicio del procedimiento

La nueva informacion aportada por el notificante tendré efectos no sélo en la operacion,
sino también en la substanciacion misma del proceso de evaluacion: en caso que la modificacion a
la operacion que los notificantes informen a Fiscalia Nacional Economica resulte “significativa”, el
Fiscal debera dictar una resolucion declarando lo anterior, a partir de la cual los plazos del
procedimiento comenzaran a contabilizarse como si se tratase de una nueva notificacion (art. 48 inc.
6°). La modificacion “significativa” de la operacion planificada tendra, por ende, un efecto de suma
importancia: todos los plazos del procedimiento comenzaran a contabilizarse como si se tratase de

una nueva notificacion.

La norma supone el surgimiento de nueva informacion que modifique de tal forma las
condiciones de la operacion, que los tiempos que restan a la autoridad para evaluarla se tornen
insuficientes. La nueva informacion debi6 ser desconocida por los notificantes en su momento,
debiendo reportarla tan pronto llegare a su conocimiento. Por el contrario, si era una informacion
conocida y que maliciosamente ocultaron al Fiscal, arriesgan ser sancionados penalmente de

conformidad a la letra h) del articulo 39.

Para que tenga lugar este efecto de reiniciar por completo el procedimiento es necesario que

se cumplan dos requisitos copulativos: (a) que la nueva informacion modifique en forma

%3 No es extrafio que los agentes econdmicos que proyectan concentrarse produzcan informacién nueva que deban
comunicar a una entidad regulatoria distinta a la Fiscalia Nacional Econdmica, como es el caso de las sociedades
anonimas sujetas a la fiscalizacion de la Comision para el Mercado Financiero, que deben informar determinados hechos
esenciales sobre la marcha de su compafiia (arts. 9 y 10 de la Ley de Mercado de Valores). De manera que no toda la
informacion producida por las partes debera ser comunicada a la Fiscalia, sino sélo en la medida que dicha informacién
tenga incidencia directa en el proyecto de concentracion.
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“significativa” los antecedentes aportados previamente por el notificante; y (b) que el Fiscal

Nacional Econémico “dicte una resolucion declarando lo anterior”.

Los plazos del procedimiento se reiniciaran desde la fecha de dictacion de la resolucion del
Fiscal que lo declara. La comunicacion de esta resolucion al notificante se hara por la via que sefiala
el articulo 61 (correo electrénico o mediante funcionarios de la Fiscalia), pero dicha comunicacion

no es requisito para que la resolucion produzca sus efectos juridicos en el procedimiento®.

Que los plazos se contabilicen “como si se tratase de una nueva notificacién” es una
expresion que podria entenderse en dos sentidos. Un primer sentido es que, desde el momento de
dictacion de la resolucion, la duracién del procedimiento se extiende adicionalmente por el nimero
de dias que comprenda la Fase | (30 dias) si la investigacion estaba en esta etapa; o por los dias que
dure la Fase Il (maximo 90 dias), si la investigacion alcanzé a llegar a esta etapa. Tal interpretacion
es errada porque desconoce la ratio legis de la norma, esta es, que ciertos cambios al proyecto de
concentracién, por ser numerosos o de envergadura, exigen una revision mas exhaustiva de la
autoridad, y por ende, requiere mucho mas tiempo que el previsto originalmente. Por esa misma
razén es que una modificacion “significativa” siempre se concebira formalmente como una “nueva

notificacion”.

Entonces, el real sentido de la expresion “los plazos del procedimiento comenzaran a
contabilizarse como si se tratase de una nueva notificacion” que usa el inciso sexto del articulo 48
es que, desde la fecha de dictacion de la resolucion que lo declara, el Fiscal procedera a reevaluar la
operacion desde cero, cualquiera fuere el estado en que quedd el procedimiento, sea que la
modificacion significativa se haya dado en la Fase | o en la Fase Il. En consecuencia, el Fiscal
deberd determinar primeramente si esta nueva notificacion es completa o incompleta conforme
dispone el articulo 50 del DL 211, lo que habra de precisarse caso a caso, segun sea el rasgo de la
operacion que las partes modificaran sustancialmente. Por aplicacion del principio de economia
procedimental (art. 9 LBPA), consideramos que en este supuesto no sera necesario acompafar todos

los antecedentes que requiere el Reglamento, pudiendo omitirse aquellos que obren en el expediente

%4 E tenor de la norma es suficientemente claro al respecto: “En caso que la modificacion que los notificantes pongan en
conocimiento de la Fiscalia Nacional Econémica resulte significativa, el Fiscal Nacional Econoémico dictard una
resolucion declarando lo anterior, a partir de la cual los plazos del procedimiento comenzaran a contabilizarse como si se
tratare de una nueva notificacion” (el destacado es nuestro). Sera a partir de la dictacion, y no de la comunicacion, de la
respectiva resolucion desde cuando empezardn a computarse los plazos legales nuevamente. Esta disposicion hace
excepcion a la regla general en el procedimiento de evaluacién de operaciones de concentracion, en lo que a cdmputo de
los plazos se refiere: por ejemplo, la resolucidn que ordena el inicio de la investigacion produce sus efectos desde que se
comunica al notificante de la operacién; la resolucién que ordena extender la investigacion debera dictarse y comunicarse
al notificante dentro de determinado plazo legal; y en cuanto a la resolucion que prohibe una operacidn de concentracion,
serd a partir de su comunicacion al notificante desde cuando empezara a correr el plazo para interponer la accion de
revision especial.
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hasta la fecha de dictacion de la resolucién de reinicio; sera, en cambio, indispensable acompafar
aquellos antecedentes que dan cuenta de la modificacion. El Fiscal debera pronunciarse, en vista de
tales elementos, sobre la completitud de esta “nueva notificacion”. Si ella es estimada incompleta
(por no acompariar los antecedentes relativos a la modificacion de que se trata), el Fiscal exigira al
notificante que subsane las omisiones y, si no lo hace en forma debida y oportuna, no se dara inicio
a la re-evaluacion de la operacion, poniendo fin a todo el procedimiento (art. 50 DL 211). Si esta
nueva notificacion es estimada completa, el Fiscal dictara otra resolucion en virtud de la cual
empezara a correr nuevamente el plazo de la Fase | (30 dias), y asi sucesivamente irdn teniendo
lugar las actuaciones y diligencias que el Titulo IV establece. Esta interpretacién reconoce el
espiritu de la disposicion, cual es que frente a una modificacion sustantiva de la operacion, la
autoridad requerird de un tiempo mayor para evaluarla. Si bien el completo reinicio del
procedimiento puede parecer contrario al interés del notificante (especialmente porque se prolonga
el efecto suspensivo del articulo 49), creemos que la norma equilibra correctamente los intereses de
todos los intervinientes: por un lado, el Fiscal podra analizar las modificaciones en un tiempo
apropiado que le permita desafiar la operacién en sus nuevos términos y, por otro lado, los
notificantes podran formular todas las alegaciones que estimen pertinentes, incluyendo la
proposicion de nuevas medidas de mitigacion acordes. Por Gltimo, los notificantes tendran siempre
a salvo el derecho de ser informados de los riesgos que acarree esta modificacion significativa,
antes de que el Fiscal dicte una resolucion de término (art. 53 inc. 1°).

El DL 211 lamentablemente no da luces de qué entiende por modificacion “significativa”
de la operacion (tampoco el Reglamento). Si existe en la “Guia de Competencia” de la Fiscalia
Nacional Economica alusion a lo que denomina “modificaciones sustanciales”, sefialando en lo
pertinente que, para la agencia, “seran particularmente relevantes aquellas modificaciones que digan
relacion con el tipo de operaciones de concentracién de que se trate (vias para una operacién de
concentracion), su duracion y/o sus nexos geograficos™®. Recordemos que, en conformidad al
Reglamento, las partes deben sefialar “la naturaleza juridica de la operacion, indicando cual es la
letra del articulo 47 del DL 211 a la que corresponde” (art. 2, N°4 letra a), la “forma y plazos de
implementacion proyectados para la operacion” (art. 2 N° 4 letra ) y “otros paises en que se haya

notificado o se proyecte notificar la operaciéon” (art 2, N°4 letra d).

Compartimos plenamente los criterios apuntados por la FNE, haciendo solamente dos
prevenciones: primero, corresponderd a la Fiscalia determinar si en una operacion concreta el

cambio informado califica como significativo o substancial, por lo que estos criterios deben

%5 ENE (2017a), p. 30.
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entenderse como directrices que no obstan a un examen caso a caso; y segundo, los criterios
sefialados (tipologia, duracion y nexo de jurisdiccion), aun siendo del todo indiscutibles, no seran
los Unicos que podra considerar la autoridad. A modo enunciativo, seré relevante un cambio en la
estructura de propiedad de los agentes que tomaran parte en la operacion o forman parte de su grupo
empresarial, 0 una decision de las partes, o de una autoridad administrativa o judicial, nacional o
extranjera, que tenga incidencia directa en las condiciones de perfeccionamiento futuro de la
operacion (por ejemplo, un hecho que afecte las capacidades econdémicas de las personas juridicas
gue van a adquirir el control, que ponga en riesgo el financiamiento de la operacion, o que
embarace la propiedad sobre los activos relevantes que van a ser adquiridos). Por eso no debe
exagerarse el alcance de una regla como la prevista en el inciso 6° del articulo 48; en todos los otros
€asos que no involucren un cambio sustancial en la operacidn, el procedimiento seguira su curso en
los plazos originales, hasta su normal conclusion. Por ejemplo, no deberia dar lugar al reinicio el
gue se informen los resultados de un estudio encargado por las partes, la posible entrada de un
nuevo competidor o la salida de un incumbente, la introduccion de un producto nuevo, la

negociacion o celebracién de un contrato con un nuevo cliente o proveedor, etc.

Asimismo, la norma en comento parte del supuesto de que, reiniciandose el procedimiento,
los notificantes efectivamente pretendan seguir adelante con la evaluacion, esta vez desde cero. Es
posible que las partes prefieran no perseverar en su proyecto de concentracion; en ese caso, deberan
informarlo inmediatamente el Fiscal y, en el mismo acto, solicitar el desistimiento de la notificacién
de conformidad al articulo 58. El desistimiento de la notificacion es un derecho que asiste a las

partes en todo momento del proceso de evaluacion, sea en la primera o la segunda fase.

Por altimo, los notificantes que estimen improcedente el reinicio del proceso, por no
tratarse de una modificacion significativa del plan de concentracion, podran deducir en contra de la
resolucion del Fiscal Nacional Econémico el recurso administrativo de reposicion que contempla el
articulo 59 de la LBPA. Esta es la via con la que cuentan los interesados para atacar la resolucién
del Fiscal que declara el reinicio del procedimiento, ya que el Titulo IV del DL 211 no consagra

mecanismos de impugnacion procedentes en la especie.
2.11. Notificacion voluntaria de operaciones que se ubiquen bajo los umbrales

La posibilidad de que proyectos de concentracion ubicados bajo los umbrales puedan ser
notificados voluntariamente es lo que da al sistema su caracter de hibrido y no de obligatorio puro.
De conformidad al inciso 8° del articulo 48, las operaciones que no igualen o no superen los

umbrales podran ser notificadas en forma voluntaria por los agentes econdmicos que proyectan
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concentrarse. De la norma en comento se desprenden los requisitos que hacen procedente la

notificacion voluntaria:
(a) Debe tratarse de una operacion de concentracion en el sentido del articulo 47;

(b) La operacion no debe equiparar ni superar los umbrales del articulo 48, calculados
segun los volumen de ventas nacionales de las partes y que estan definidos numéricamente por la

Resolucion N° 667 de la Fiscalia Nacional Econémica;

(c) Solo los agentes econdmicos gque proyectan concentrarse y que intervendran en el o los
actos que sirven de instrumento para perfeccionar la operacion, estan legitimados para incoar la

notificacion;

(d) La operacién no debe encontrarse perfeccionada al momento de efectuarse la
notificacion; y

(e) La operacion que se notifica puede producir efectos econdmicos en Chile.

El requisito que referimos en la letra (e) anterior corresponde al nexo de jurisdiccion o nexo
local, y se desprende del mismo articulo 48 que exige que las operaciones notificadas
obligatoriamente a la FNE “produzcan efectos en Chile” (inc. 1°) y, al mismo tiempo, que las
notificaciones voluntarias “se sujetaran a las mismas reglas que las obligatorias™ (inc. 8°). Dentro
del estatuto normativo que rige a las notificaciones obligatorias, y que por disposicion legal se hace
extensivo a las voluntarias, esta la exigencia de un vinculo con Chile, y que se expresa no so6lo en el
hecho que los umbrales atiendan a las ventas nacionales de las partes, sino también en que la
transaccion misma pueda producir alguna consecuencia econémica en un mercado geografico que
comprenda todo o parte del territorio de Chile, lo que se expresa usualmente en el desarrollo de
actividades econémicas en Chile por las partes o la entidad resultante, o la transferencia de activos
localizados en Chile. Aquellas operaciones que no vayan a tener un impacto doméstico no merecen
ser sometidas a revision por la autoridad local, considerando los recursos publicos que significaria

examinarlas. En este mismo sentido, la Fiscalia en su “Guia de Competencia” sefiala:

“quedara la posibilidad de que las partes de una operacién de concentracién puedan
notificarla voluntariamente [...] siempre que presenten un nexo apropiado con Chile,
incluyendo ventas o presencia (por ejemplo, actividades o activos) y/o clientes o
consumidores en territorio chileno™**® (subrayado agregado).

% ENE (2017a), p. 29.
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Sefialamos que las notificaciones voluntarias se sujetardn a las mismas reglas que las
notificaciones obligatorias, lo que redunda, también, en que los agentes econémicos involucrados
tendrén los mismos derechos, deberes y cargas como intervinientes del procedimiento, que los
obligados a notificar. Asi, por ejemplo, deberan cumplir con los requisitos legales y reglamentarios
de toda notificacion y estardn sujetas al efecto suspensivo que impide su perfeccionamiento
mientras no obtengan una resolucion o sentencia favorables. Los notificantes podrén solicitar
informacién sobre la investigacion y ser informados de los riesgos de la operacion, presentar
medidas de mitigacion ad hoc y proponer diligencias investigativas. Si la resolucién final del Fiscal
Nacional Econémico es la de prohibir la operacion, podran impetrar la revision especial de la
misma ante el TDLC (art. 57 inc. final). El Fiscal podré ejercer las facultades que le reconoce el
articulo 39, en virtud del cual esta autorizado para efectuar, en todo momento de la investigacion,
requerimientos de informacion y citaciones a declarar. Igualmente, las operaciones notificadas
voluntariamente quedaran sujetas, en lo pertinente, a lo dispuesto en el articulo 3° bis®*’. De este
modo, a quienes contravengan el deber de no perfeccionar la operacion estando ésta suspendida de
pleno derecho (art. 3 bis, letra b); incumplan las medidas con que se hubiere aprobado la operacion
(art. 3 bis, letra c); perfeccionen la operacion habiéndose decretado su prohibicion (art. 3 bis, letra
d); o notifiquen su operacion entregando informacion falsa (art. 3 bis, letra e), se les aplicaran las
medidas y sanciones del articulo 26, ademas de las medidas preventivas, correctivas o prohibitivas

gue sean necesarias.

Que estas operaciones se sometan al mismo estatuto que las notificadas obligatoriamente
reafirma la importancia de que la FNE interprete y aplique uniformemente las normas sustantivas y
procesales. La consistencia y predictibilidad del sistema debe ser percibida no sélo por los

obligados a notificar, sino también por los que quieran someterse voluntariamente a la evaluacion.

La ley contiene un incentivo para los agentes econémicos que tengan dudas sobre los
efectos anticompetitivos de su proyecto: las operaciones ubicadas bajo los umbrales y que opten por
no evaluarse preventivamente arriesgan que la FNE las revise de oficio dentro de un afio de
perfeccionadas, iniciandose una investigacion y, eventualmente, un requerimiento ante el TDLC si
la operacion puede ser considerada en si misma atentatoria de la libre competencia. En contraste, el
principal beneficio que brinda someterse voluntariamente a evaluacion es la seguridad juridica en

relacion al potencial anticompetitivo de la operacion®®. Las operaciones notificadas

%87 No se les aplicara, por cierto, la sancién por infringir la obligacion de notificar a que se refiere el articulo 3°bis, letra
a), del DL 211.

%8 Ello fue expresado en el Mensaje Presidencial como el principal aliciente a informar de forma voluntaria un proyecto
de concentracion empresarial, véase BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 10.
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voluntariamente que resulten aprobadas gozan de relativa inmunidad en el sentido de que no podran
ser posteriormente revisadas ni cuestionadas como contrarias a la libre competencia, y solo en
forma muy excepcional podran ser posteriormente sancionadas sobre la base de nuevos
antecedentes (art. 32 DL 211)**. El conocimiento que den las propias partes sobre un proyecto de
concentracién que no supere los umbrales legales otorga la certeza juridica que provee una
resolucion aprobatoria y permite ampliar el espectro de operaciones susceptibles de ser controladas

a un costo minimo para las agencias.

Con todo, las agencias no abdican del todo a investigar posteriormente operaciones no
notificables. En tal sentido, el inciso 9° del articulo 48 establece que respecto de las operaciones que
no superaron los umbrales y que no fueron reportadas voluntariamente al Fiscal Nacional
Econdmico, “éste podra, dentro del plazo de un afio, contado desde el perfeccionamiento de la
operacion, instruir las investigaciones que estime procedentes de conformidad a la letra a) del
articulo 39”. La disposicion transcrita merece varias observaciones. Primero, y en relacion al
computo del plazo dentro del cual el Fiscal podra instruir la investigacion, la ley sefiala que es “un
afio contado desde el perfeccionamiento de la operacion”. Méas adelante veremos, a propoésito del
efecto suspensivo de la notificacion (art. 49), qué se entiende por perfeccionamiento, concepto
juridico indeterminado que comprende un hecho, acto o convencion que tenga la aptitud de hacer
cesar la independencia de los agentes econdémicos involucrados, en algin ambito de sus actividades.
Cual es el hecho, acto o convencion especifico que determina que una operacion se entienda

perfeccionada deberd ser determinado caso a caso®.

En segundo lugar, la citada norma dispone que el Fiscal debera “instruir las investigaciones
que estime procedentes”. De ninguna manera una operacion ya perfeccionada podra ser investigada
conforme a las normas del procedimiento del Titulo 1V, ya que la notificacion es siempre previa al
perfeccionamiento (art. 48 inc. 1°). La eventual investigacion de una concentracion consumada y
gue no estaba en la obligacion de notificarse, tiene un fin represivo, con miras a indagar una
infraccién al DL 211 y debera conducirse por el Fiscal segln las reglas generales de la letra a) del
articulo 39. Al término de sus indagatorias, la FNE podréa optar entre decretar el archivo, deducir un

requerimiento ante el TDLC, o suscribir un acuerdo extrajudicial con los investigados.

En tercer lugar, estimamos que aun cuando hubiere vencido el plazo de un afio desde que se
perfecciond la operacidn, sin que el Fiscal hubiere instruido indagatoria alguna respecto de ella, las

partes que se concentraron o la entidad resultante podran ser igualmente sujetos de investigacion si

%8 gobre el beneficio de inmunidad que confiere la resolucién aprobatoria, véase infra seccién 2.25.2.
%90 \/gase infra seccién 2.13.3.

155



con posterioridad al perfeccionamiento de la operacion han incurrido en alguna conducta que
califique como infraccion al DL 211 en los términos del articulo 3°, inciso primero o segundo. A

nuestro juicio, el articulo 48 consagra una forma especifica de caducidad®*

para ejercer la potestad
de instruccién de una investigacion fiscal en relacion a su objeto, mas no consagra una regla de
prescripcion de la accion para reprimir ilicitos anticompetitivos que se hubieren configurado con

posterioridad a la operacion consumada®®

. Esta conclusion es resultado de una interpretacion
sistematica de las normas del DL 211. Las reglas de prescripcion de las acciones para reprimir
conductas contrarias al DL 211 se consagran en su articulo 20, y como tales, sefialan los plazos para
que cualquier legitimado requiera o demande la imposicion de sanciones y medidas por un
determinada conducta anticompetitiva (a saber, 3 afios desde la ejecucion de la conducta atentatoria
para la generalidad de los ilicitos, y 5 afios desde el cese de los efectos en el mercado imputables a
la conducta, para el caso del injusto de colusién). La regla del articulo 48, en cambio, solamente
limita el ejercicio de la potestad de la FNE de instruir una investigacion en razén de su objeto
(operaciones de concentracién consumadas y no notificables), fijando un plazo de caducidad para
promover su iniciacion (como sabemos, en general sometida a la discrecion del Fiscal); pero esta
regla no quiere decir que al cabo de un afio de consumada la operacién no podré sancionarse ilicito
alguno en que hubieran incurrido las partes o la entidad resultante. Pasado un afio del
perfeccionamiento de una operacion no notificable, no se producira la prescripcion de la accion para
perseguir la responsabilidad infraccional por una conducta contraria al DL 211 que haya tenido
lugar con posterioridad al perfeccionamiento, sino que la Fiscalia no podra desafiar la operacion
propiamente tal como una conducta atentatoria de la libre competencia; si podra indagar un hecho,
acto o convencion, distintos a la operacién de concentracion que: (i) califigue como un injusto
anticompetitivo al alero del tipo infraccional genérico del articulo 3° o de los tipos especificos de su

inciso segundo, Y (ii) no se encuentre prescrita la accion respectiva por tales hechos en conformidad

¥1 CoRDERO VEGA sefiala que “el concepto de caducidad es anfibiolégico o polisémico, por poseer diversos significados
desde el punto de vista juridico. Esta puede tener cuatro acepciones: (i) Caducidad de accién o pretension, que se
encuentra asociada al plazo para la presentacion de un recurso o accion jurisdiccional; (ii) Caducidad de derechos
subjetivos sustantivos vinculados a un plazo maximo para ejercerlos; (iii) Caducidad sancién, como un mecanismo que
prevé el ordenamiento juridico como sancion ante el incumplimiento de las obligaciones o condiciones esenciales
impuestas a sus titulares; (iv) Caducidad para ejercer una potestad administrativa, como un mecanismo de limitacion de
la actuacion publica en el tiempo” (CORDERO VEGA, 2015, p. 317) (cursiva en el original). En el caso del inciso noveno
del articulo 48 del DL 211 aludimos a esta Gltima acepcion, como caducidad que priva al 6rgano administrativo — no al
particular —del ejercicio de cierta potestad. En el mismo sentido empleado puede verse la definicion de HERRERA y Ruiz-
TAGLE: “[...] se generard una caducidad de potestades en aquellos casos en que la ley establece un plazo determinado
dentro del cual un organismo administrativo puede ejercer una potestad, de manera que transcurrido dicho plazo no sera
posible que aquella sea ejercida” (HERRERA Y RUIZ-TAGLE, 2014, p. 173).

%2 CoRDERO VEGA destaca las notas que la distinguen de la prescripcion: “La caducidad es un mecanismo estrictamente
extintivo, que sanciona el no ejercicio en un plazo de un derecho, la prescripcién obedece a un planteamiento mucho mas
amplio. [Con la prescripcion] No solo se produce la pérdida del derecho, sino que ademas, por esa misma extincion se esta
produciendo el efecto afiadido de consolidar una situacion de hecho [...] El plus que cualifica estd en su caracter
estabilizador de las situaciones juridicas, que consiste en la consolidacion definitiva de la situacion creada por la pasividad
continuada” (CORDERO VEGA, 2015, p. 317).
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al articulo 20. No puede pensarse que, pasado un afio desde que se consumo la operacion, las partes
o0 la entidad resultante no podran ser sancionadas si, por ejemplo, incurren en alguna conducta

colusoria, abuso de posicion dominante, practica predatoria o interlocking de directores.

En linea con lo anterior, del tenor del inciso 9° articulo 48 (sélo referido a la potestad del
Fiscal para instruir investigacion sobre fusiones no notificables), se desprende de igual modo que,
desde el perfeccionamiento de la operacion, subsiste inalterada la facultad de los particulares para
directamente impetrar demanda ante el TDLC, sin otras restricciones temporales que los plazos de
prescripcion que sefiala el articulo 20, e indistintamente demandar la imposicion de sanciones y
medidas respecto de la operacion misma por ser contraria a la libre competencia, o de un ilicito

distinto que se hubiere configurado con posterioridad a la operacion.

Finalmente, cabe hacer notar que, como se trata de operaciones que no fueron revisadas por
autoridad alguna, no estan favorecidas con el beneficio de inmunidad que confiere el articulo 32 del
DL 211, y por ende, se ven privadas de una importante excepcion liberatoria frente a eventuales

imputaciones por actuaciones anticompetitivas.
2.12. Mecanismo de notificacion simplificada

La notificacion es la herramienta principal para resolver la asimetria informacional que
reviste la relacion entre las partes y la FNE. La notificacion y los antecedentes que a ésta deben
acompafiarse buscan identificar la operacién y los agentes econdmicos involucrados en ella (art. 48
inc. 5°). En los hechos, desde antes de que exista una notificacion las partes deberan recopilar y
seleccionar una cantidad considerable de documentacién, por ello, la ley acierta al prever la
posibilidad de requerir un menor nimero de antecedentes para determinados tipos de operaciones,
sujeto a lo que llama “notificacion simplificada”. Se reafirma, a su turno, la importancia que tiene

para la eficacia y celeridad del procedimiento la presentacion inicial de los notificantes.

Es posible que muchas operaciones sélo lleguen a la primera fase, obteniendo a su término
una resolucién aprobatoria (pura y simple, o sujeta al cumplimiento de medidas). Dicha evaluacion
se basara esencialmente en los antecedentes aportados por las partes en el acto de notificacion. De
ahi que este mecanismo de notificacion simplificada sea una herramienta Util en operaciones de
menor tamafio 0 en que las participaciones de mercado de los agentes econdémicos que se
concentran no sean importantes, pues aminora la carga de las partes en lo que se refiere a reunién de
antecedentes, disminuye los costos de transaccion y hace mas expedito un procedimiento que

supondréa el manejo de considerables volimenes de informacion.
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El mecanismo de notificacion simplificada estd contemplado en el inciso séptimo del
articulo 48 del DL 211, que sefiala: “El reglamento podra contemplar un mecanismo de notificacion
simplificada, que requiera del notificante acompafiar una menor cantidad de antecedentes para

ciertas operaciones o categorias de operaciones de concentracion”.

El Reglamento, en sus articulos 4 a 9, desarrolla los aspectos sustantivos y procedimentales
de esta modalidad alternativa de notificacion. Para revisar esta regulacion hemos diferenciado
cuatro materias: (1) los supuestos que hacen procedente la notificacion simplificada; (2) la
oportunidad que tienen las partes para acogerse a este mecanismo; (3) los antecedentes que deberan
acompariar en caso de someterse a dicho mecanismo; y lo que hemos denominado (4) conversion a
notificacion ordinaria, cuando el Fiscal estimare que no se cumplen los supuestos de la notificacion
simplificada, o pese a verificarse, requiere mas antecedentes para evaluar integralmente la

operacion.

2.12.1. Supuestos de procedencia de la notificacion simplificada

Los supuestos que hacen procedente la notificacion simplificada son los sefialados en el articulo

4 del Reglamento, que revisamos a continuacién:
(a) Primer supuesto: Ausencia de superposicion o traslape horizontal o vertical

El literal a) del articulo 4 del Reglamento contempla el supuesto en que “no exista
superposicion o traslape horizontal o vertical entre las partes de la operacién o entidades de sus
grupos empresariales”. Conforme a esta misma disposicion, se entenderda que no existe
superposicion o traslape “horizontal” cuando ninguno de los agentes economicos de la operacion o
entidades de sus grupos empresarial realiza actividades econémicas en el mismo mercado relevante
de producto o en el mismo mercado geogréafico; y no habra traslape “vertical”, cuando ninguna de
las partes de la operacion o entidades de su grupo empresarial realizan actividades en mercados

verticalmente relacionados dentro del proceso de produccion y comercializacion.

Es perfectamente posible pensar en operaciones de concentracion de conglomerado puro -
que involucran productos, servicios o instalaciones totalmente no relacionados ni relacionables - y

que, en consecuencia, impliquen la ausencia de un traslape horizontal y/o vertical.

Si la operacion califica en este supuesto no habra mercados relevantes “declarables”, por
ende, las partes deberdn acompafiar antecedentes diferentes a los exigidos para los deméas supuestos

en que si existira mercados relevantes declarables (art. 7 N°5) del Reglamento).
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(b) Segundo supuesto: Participacion en el mercado es de escasa importancia

El literal b) del articulo 4 del Reglamento se refiere al caso en que la participacion de las
partes y de las entidades de sus grupos empresariales, en los distintos mercados relevantes
afectados, sean de escasa importancia®®. Se considerara que existe una “participacion de mercado

de menor importancia” cuando se cumplan los siguientes requisitos copulativos:

i Las partes de la operacion y los miembros de sus grupos empresariales no alcancen una

cuota conjunta superior al 20% en el mismo mercado relevante, y

ii. Las partes de la operacion y los miembros de sus respectivos grupos empresariales no
alcancen una cuota individual o conjunta del 30% en un mercado relevante
verticalmente relacionado con un mercado relevante en el que opere cualquier otra

parte de la operacion de concentracion o bien alguna entidad de su grupo empresarial.

El requisito (i) mira a las relaciones horizontales de las partes y de los miembros de sus
grupos empresariales, por cuanto exige la participacion combinada de estos en el “mismo” mercado

relevante, y que dicha cuota de mercado conjunta sea inferior al 20%.

El requisito (ii), en cambio, mira a las relaciones verticales, exigiendo se trate de un
mercado relevante “verticalmente relacionado” con un mercado relevante en que opere otra parte de
la operacidn o entidad de su grupo empresarial, y que las cuotas de participacion en cada mercado,

tanto individual como conjunta, sean inferiores al 30%°*,

Este supuesto requiere de cuotas de mercado que incluyan a las partes de la operacion y a
las entidades de sus grupos empresariales, de suerte que si participan en el mismo mercado -
requisito (i) — deberd calcularse la cuota “combinada”, la que no podra superar el 20%. Si las
partes de la operacion o los miembros de su grupo empresarial participan en los mercados aguas

arriba o aguas abajo — requisito (ii) - , habra de calcularse la cuota “individual” de cada entidad v,

%% E| Reglamento consagra este supuesto con la siguiente redaccion: “b) Que la participacién de las partes y de las
entidades pertenecientes a sus respectivos grupos empresariales en los distintos mercados, por su escasa importancia, no
resulte apta para reducir sustancialmente la competencia” (subrayado agregado). La parte destacada de la redaccidén nos
parece innecesaria y hasta inadecuada porque no es posible concluir a priori y sélo partir de ciertas cuotas de mercado,
que la operacion sera apta para reducir sustancialmente la competencia; esta conclusion sélo tendra lugar al término del
procedimiento de evaluacion y considerados otros elementos de juicio como la probabilidad de entrada y eficiencias
atribuibles (de lo contrario, ¢;como se explicaria que una operacion notificada bajo este supuesto luego se les exijan
medidas de mitigacion o termine siendo prohibida, precisamente, por ser apta para reducir sustancialmente la
competencia?). Por eso mismo, para acogerse a este supuesto bastara con el céalculo de las cuotas de mercado y determinar
si éstas se ajustan a los porcentajes que sefiala el literal en comento, pudiendo en la afirmativa efectuar la notificacion
simplificada.

%4 Notese que el requisito (ii) no se refiere solamente a las entidades integradas verticalmente o que mantienen una
relacion directa de cliente/proveedor, sino que bastard que estén verticalmente “relacionadas” por participar en la cadena
de valor aguas arriba 0 aguas abajo.
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adicionalmente, la cuota “combinada” de todas ellas, debiendo tener como resultado, en cualquiera

de los dos célculos, una porcentaje inferior al 30%.

Debe tenerse presente que, para tener lugar el supuesto en comento, deberan verificarse
copulativamente los requisitos (i) y (ii), lo que darad cuenta en los hechos de una participacion de

mercado notoriamente baja.

(c) Tercer supuesto: Fusion, adquisicién de influencia decisiva en la administracién, o
adquisicién del control de activos, segun cuota conjunta de participacion y concentracién de

mercado

El tercer y ultimo supuesto que hace procedente la notificacion simplificada se aplicara sélo
a las operaciones de concentracion que califiquen en las tipologias de las letras a), b) o d) del
articulo 47 del DL 211, esto es, se trate de una fusidn, de la adquisicion de influencia decisiva en la
administracion de otra entidad, o de la adquisicién del control de activos®® y que, adicionalmente,

cumplan con los siguientes requisitos copulativos:

i La cuota de mercado combinada de todas las partes de la operacion, y de los
miembros de sus respectivos grupos empresariales, que participen en una relacion

horizontal, sea inferior al 50%; y

ii. El incremento o delta (A) del indice Herfindahl-Hirschman resultante de la

operacion de concentracién sea inferior a 150.

El requisito (i) supone el célculo del porcentaje de participacion conjunta de las partes de la
operacion y de todos los miembros de sus grupos empresariales que intervengan en el mismo

mercado relevante, y que dicho calculo no supere el 50%.

El requisito (ii) requiere el calculo del delta (A) del IHH. EI Reglamento s6lo se refiere a la
variacion del IHH, por lo que no hay una consideracion acerca de la concentracion misma del
mercado relevante en que incidira la operacién (habitualmente se estima que un IHH entre 1500 y
2500 da cuenta de un mercado moderadamente concentrado; y un IHH superior a 2500 es un

mercado altamente concentrado), es decir, lo relevante es el “incremento” en la concentracion del

%5 Quedan entonces excluidas de este supuesto las operaciones de concentracion de la letra b) del articulo 47 del DL 211,

que comprende joint ventures y otras formas asociativas destinadas a conformar un agente econdmico independiente de
carécter permanente.
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mercado de un momento a otro, independientemente de si la operacion tendra lugar en un mercado

poco 0 muy concentrado®®.

Cualquiera sea el supuesto conforme al cual las partes se sometan al mecanismo de
notificacion simplificada, éstas deberadn presentar a la Fiscalia la informacién y elementos de
conviccion conducentes a demostrar la verificacion del supuesto de procedencia esgrimido (art. 5
del Reglamento). lgualmente, las partes deberdn considerar tanto los mercados relevantes del
producto y geografico que consideren adecuados, asi como aquellas “alternativas plausibles” de
mercado relevante que, a su juicio, resultan excluidas (art. 6 del Reglamento). En caso de que
entidades del grupo empresarial de alguna de las partes participen en los mismos mercados
relevantes, estas entidades siempre se deberan considerar para determinar la existencia de un
mercado declarable, si lo hubiere, y para el calculo de las cuotas de participacion en tal mercado
(art. 7 N°5) pérrafo final, del Reglamento).

Ahora bien, para el primer supuesto (de la letra a) del articulo 4 del Reglamento) las partes
deberan hacer mencion a los mercados relevantes del producto y geografico en que se desempefia
cada agente econémico de la operacion y los miembros de sus grupos empresariales, a fin de
justificar a la autoridad la inexistencia de un traslape horizontal o vertical entre los mismos; la
diferencia con los otros supuestos (las de las letras b) y c) del articulo 4) residird en que no habra
mercados relevantes “declarables”, es decir, que se deba acompafiar informacion que describa las
actividades econdmicas, bienes y servicios ofrecidos, nivel de ventas mensuales, listado

competidores y clientes, etc.

En otras palabras: tratandose del segundo y tercer supuestos existiran mercados relevantes
que deberan ser declarados por los notificantes, para lo cual deberan acompafiar todos los
antecedentes sobre los mercados afectados que exige el articulo 7 N° 5) y N°6) del Reglamento; en
cambio, tratandose del primer supuesto, no existen mercados relevantes declarables, por lo que
basta a las partes presentar los antecedentes que exige el articulo 7 N°7), que basicamente dicen
relacién con las actividades que cada agente econémico desempefia en su mercado, y las razones
gue llevan a concluir que no hay superposicion con otras entidades que toman parte en la operacién

0 con los miembros de sus respectivos grupos empresariales.

%6 En contraste con ello, la “Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracién” (FNE, 2012) consideraba tanto el
valor del IHH como su variacion (A). Asi, se entendia que no tenian potencial anticompetitivo y se descartaba mayor
analisis si el IHH posterior a la operacion era inferior a 1500. Luego, la operacion si merecia andlisis si el IHH era
superior a 1500 e inferior a 2500 (reflejando un mercado moderadamente concentrado) con un A IHH menor a 200; o si el
IHH era superior a 2500 (lo que refleja un mercado altamente concentrado) y un AIHH inferior a 100.
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2.12.2. Oportunidad para acogerse a la notificacion simplificada

En primer lugar, las partes podran consultar a la Division de Fusiones de la Fiscalia
Nacional Econdmica, antes de toda notificaciéon, si pueden o no acogerse al mecanismo de
notificacién simplificada, tal como expresamente prevén los Formularios de Notificacion, a
proposito de la llamada “pre-notificacion”. Sin perjuicio de lo anterior, las partes siempre podran
presentar directamente la notificacion sujetandose a las reglas de la notificacién simplificada, sin
consultarlo previamente. En este caso, deberan acreditar fehacientemente a la agencia que califican
dentro de uno de los supuestos de procedencia, y acomparfiar, en consecuencia, la informacion y
documentacion requerida, segun si existen o0 no mercados relevantes declarables. Aun asi, siempre
existird para el Fiscal la posibilidad de ejercer la facultad que le confiere el articulo 9 del
Reglamento, esto es, de requerir la “conversion a notificacion ordinaria” cuando no se verifiquen
los supuestos de procedencia del articulo 4 del Reglamento, o pese a verificarse, se hace

indispensable una nueva notificacién para un anélisis acabado de la operacion.

Queda absolutamente excluido que las partes pretendan acogerse a la notificacién
simplificada después de practicada la notificacion. Presentada la notificacién conforme a las reglas
de la notificacién ordinaria, las partes no pueden pedir posteriormente al Fiscal acogerse al
mecanismo de notificacién como una forma de acompafiar menos antecedentes. Por lo mismo, si
realizada la notificacion ordinaria el Fiscal detecta que faltan antecedentes, lo procedente serd que
la califique como “incompleta” y lo comunique a las partes; Si éstas no subsanan las deficiencias
detectadas dentro de plazo, se tendra por no presentada la notificacion para todos los efectos

legales, debiendo efectuar una nueva presentacion (art. 50, DL 211).

Si la operacion debe necesariamente sujetarse a las reglas de la notificacién ordinaria
(porque no califica en los supuestos de procedencia de la notificacion simplificada), las partes, antes
de cualquier notificacion, podran solicitar al Fiscal la exencién de acompafiar algunos antecedentes
siempre que sean de dificil disponibilidad o innecesarios para el analisis de la operacion (art. 3 del

Reglamento). Una vez practicada la notificacion, las partes no podran siquiera pedir tal exencion.

2.12.3. Antecedentes que se deberdn acompafiar a la notificacion simplificada

Conforme al articulo 7 del Reglamento, los agentes econémicos que se acojan a este mecanismo

deberéan acompafiar, a lo menos, los siguientes antecedentes®”:

1) Resumen ejecutivo de la operacion de concentracion proyectada;

%7 E| listado debe ser necesariamente complementado por lo que ha instruido en particular la Fiscalia Nacional
Econdmica en su Formulario de Notificacion Simplificado.
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2)

3)

4)

Individualizacion de los agentes econdémicos que toman parte en la operacion, sus
representantes y apoderados (con sus respectivos poderes para actuar en el procedimiento),
y una descripcion de las actividades econdmicas de las partes y de la entidad objeto de la

operacion de concentracion;

Estructura de propiedad y control previas a la operacion, incluyendo, a lo menos: un listado
y malla societaria que dé cuenta de los agentes econdmicos del grupo empresarial de cada
parte, indicando los porcentajes de participacion en la propiedad y sefialando claramente a
las entidades del grupo empresarial que participen en los mercados relevantes declarables®*®
(art. 7 N°3, letra a); la memoria, balance y/o estados financieros de las partes o entidades de
su grupo empresarial que participen en el o los mercados declarables, por los Gltimos tres
gjercicios (N°3, letra b); y un listado de los agentes econémicos que operen en los mercados
declarables en que las partes o entidades de su grupo empresarial detenten directa o
indirectamente, en forma individual o conjunta, una participacion en la propiedad o

derechos a voto superior al 10%. (N°3, letra ¢);

Estructura proyectada de la operacién, en su propiedad y control, luego de perfeccionada,
indicando a lo menos: la tipologia de la operacion (art. 7 N°4, letra a); la estructura de
propiedad y control proyectada, acompafiando una malla societaria explicativa, que
comprenda todas las entidades del grupo empresarial afectadas por la operacion (N°4, letra
b); la forma y plazos de implementacion, incorporando antecedentes que den cuenta de la
intencion real y seria de perfeccionar la operacion, y si existen acuerdos vinculados a la
operacion que fueren aptos para restringir la competencia, como clausulas de no competir,
exclusividades de compra y/o venta, licencias, etc. (N°4, letra c); los objetivos y razones de
negocio de la operacion (N°4, letra d); el monto de la operacion (N°4 letra e); documentos
elaborados por o para los 6rganos de administracion de las partes que digan relacién con la
operacion o sus efectos en Chile, siempre que la operacion dé lugar a mercados declarables
(N°4, letra f); y mencion de toda sentencia, resolucién o instruccion de caracter general de
organos de libre competencia, que hubiere establecido alguna sancién, obligacion o medida
respecto de las partes o de entidades de su grupo empresarial que participen en el o los

mercados declarables (N°4, letra g);

%% De acuerdo al Reglamento, “[I]a delimitacién de los mercados relevantes y la determinacion de otras alternativas
plausibles podra realizarse, por ejemplo, sobre la base de decisiones anteriores del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, de informes de investigaciones de la Fiscalia Nacional Econémica, de informes del sector, estudios de
mercado y documentos internos de las partes notificantes, o bien de jurisprudencia comparada de érganos de defensa de la
competencia” (art. 7 N°5 parrafo tercero, del Reglamento).
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5) Para las operaciones que califiquen en el segundo y tercer supuestos (letras b) y c) del
articulo 4 del Reglamento), se deberan identificar los mercados declarables en que la
operacion incidiere. Para determinar la existencia de un mercado declarable (asi como las
cuotas de participacion en el mismo), se deberdn considerar también a las entidades del
grupo empresarial que participen en los mercados relevantes afectados por la operacion®®.
Para que la Fiscalia pueda identificar los mercados relevantes “declarables”, el Reglamento

exige acompafiar:

a) Enumeracion y descripcion de los bienes o servicios que correspondan a la
actividad econdmica desarrollada por las partes de la operacion y por la entidad
objeto de ésta, cuando ello corresponda, agrupandolos por categorias comerciales

significativas, y

b) Indicacion de los mercados relevantes de producto y geogréafico declarables que las
partes notificantes consideren adecuados, asi como la exclusién de otras

alternativas plausibles de mercado relevante que pudieran resultar pertinentes.

6) La siguiente informacion siempre que hubiere mercados relevantes declarables (si no hay
mercados declarables, por calificar en el primer supuesto donde no hay traslapes, las partes
omitiran estos antecedentes):

A) Para “cada” mercado declarable identificado, debera indicarse:

a) Descripcion general del negocio, incluyendo una enumeracién de los
productos o servicios ofrecidos por cada agente econémico que toma parte
en la operacién de concentracién y de las marcas comerciales utilizadas en

cada uno de los mercados.

b)  Tamafio del mercado y participaciones para cada mercado declarable, de

cada uno de los agentes econdmicos de la operacion y de los competidores

%% E] Reglamento exige que “[e]n caso de que sociedades, personas o entidades del grupo empresarial de alguna de las
partes de la operacidn participe en el o los mercados declarables, se debera también acompafiar la informacion solicitada
respecto de éstas, identificAndose al agente econémico al cual corresponde dicha informacion y entregandola en forma
separada a la informacion correspondiente a las partes de la operacion, de forma que permita atribuirle la informacion y
antecedentes a cada sociedad, persona o entidad” (art. 7 N°6 parrafo final). Es decir, si hay entidades del grupo
empresarial de una de las partes que participen también en los mercados declarables, debera acompafiarse informacion en
forma separada a la informacion de las partes, por cada entidad. En general, si hay entidades del mismo grupo
empresarial en el mercado declarable, se acompafiara informacién por separado como si fuera un agente econémico mas.
Aqui lo importante para la FNE “es entender la forma como se desenvuelve el grupo empresarial en el mercado
declarable, méas alla de las estructuras societarias que se adopten para desarrollar sus actividades”, Formulario de
Notificacion Simplificado, p. 17.
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de éstos, segln criterios que usualmente se utilizan en la industria, respecto

del Gltimo afo calendario.

¢)  Ventas mensuales en cantidades y valor efectuadas para cada agente

econdmico de la operacion, en el Gltimo afio calendario.

d) Datos de contacto del fiscal o, en su defecto del gerente general o
representante legal, de (i) los tres principales competidores de los agentes
econdémicos que toman parte en la operacion, (ii) de los tres principales
clientes de los agentes econdmicos que toman parte en la operacion, y (iii)

de entrantes recientes o potenciales.

B) Si la operacion califica en el tercer supuesto*®

, Y junto con ello la operacién da lugar a
cuota combinada de las partes de al menos 20%; se debera informar ademas: (i) grado de
concentracion del mercado; (ii) indicar si la operacion combina actores innovadores importantes,
elimina una fuerza competitiva importante o involucra un actor que ofrece productos nuevos con
buenas perspectivas de futuro; (iii) sefialar participaciones de mercado y las ventas mensuales
respecto a los Ultimos tres afios calendario previos a la notificacion; y (iv) indicar las principales
innovaciones en productos o servicios introducidos por las partes en el mercado declarable en los
altimos tres afios previos al a notificacion, productos nuevos que se introduciran en los préoximos

401

tres afios, y derechos de propiedad intelectual o industrial importantes™ que detenten los agentes

econdémicos que toman parte en la operacion.

7) Tratandose de operaciones que califiquen en el primer supuesto, es decir, aquellas que no
den lugar a mercados declarables por ausencia de traslape horizontal o vertical, las partes
solamente deberén: (i) especificar la naturaleza y descripcion de las actividades que
desarrollan; (ii) si la operacion corresponde a una adquisicion de influencia decisiva en la
administracion de otro o de adquisicion del control de activos relevantes, especificar la
naturaleza y descripcion de las actividades econémicas que desarrolla la parte que es objeto
de la adquisicion, tanto presentes como futuras; y (iii) en todo caso, explicar las razones que

se tuvieron presentes para considerar que la operacion no da lugar a mercados declarables.

400 Caso de una fusion, adquisicion de influencia decisiva en la administracion de otro, o adquisicién del control de activos
relevantes, en que las partes tienen una cuota combinada en el mismo mercado inferior al 50% y la operacién supone un
incremento del IHH inferior a 150.

401 g Reglamento no define qué entiende por “derechos de propiedad intelectual e industrial importantes”. En nuestra
opinién, comprendera todo derecho de propiedad intelectual o industrial necesario e indispensable para la fabricacién,
comercializacidn o distribucion de productos y/o en general para las actividades econémicas que su titular desempefie, sin
los cuales no podria desarrollar tales actividades, o lo haria en condiciones notablemente diferentes a las actuales.
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8) Si la operacion corresponde a un joint venture y adicionalmente las partes o entidades de su

grupo empresarial son activas en el mismo mercado que intervendrd la nueva entidad
resultante (relaciones horizontales), o en un mercado aguas arriba o aguas abajo en que
actuard la nueva entidad, o en un mercado relacionado al mismo (relaciones verticales),

deberé sefalarse:

a) La relacion entre los productos o servicios comercializados por las partes y

la actividad econdémica de la nueva entidad;

b)  El volumen de negocios de las partes durante el ejercicio anterior en los
mercados declarables, y su relevancia para las actividades de la nueva

entidad conforme a las proyecciones realizadas para la operacion;

c) La cuota de mercado de las partes en los mercados en que la nueva entidad

€s 0 sera activa; y

d) La justificacion de la independencia de la nueva entidad en el desarrollo de

sus actividades.

9) Si la operacién corresponde a una adquisicion del control de activos de una entidad que no

forma parte del mismo grupo empresarial, se deberan indicar, ademas, los activos a ser
traspasados o cuyo control se pretende ceder y una breve descripcion dichos activos,
sefialando sus funciones en el proceso productivo y su porcentaje de participacion en los

activos totales de la entidad cedente.

10) En caso de que las partes aleguen eventuales eficiencias productivas y/o dinamicas

derivadas de la operacion, deberan realizar una descripcion de las mismas, cuantificandolas
y justificando el plazo en que se considera que concretaran sus efectos, detallando como las
eficiencias serén traspasadas a los consumidores. Asimismo, deberdn expresar las razones
por las cuales las eficiencias no hubiesen sido alcanzadas por mecanismos distintos a la

operacion, con la documentacion necesaria que respalde tales eficiencias.

11) Declaracion de los notificantes que indiquen que, de buena fe, pretenden llevar a cabo la

operacion de concentracion. Este es un requisito comdn a toda operacién, sea que se someta
al mecanismo de notificacion simplificada o no, expresamente previsto por el legislador
(art. 48, inc. 5°, DL 211); y



12) Declaracion de veracidad, suficiencia y completitud de la informacion proporcionada, asi
como del hecho de conocer las sanciones administrativas y penales que procedan en caso de
proporcionar informacion falsa u ocultar informacién. Este es, igualmente, un elemento
comun a toda notificacion que, sin embargo y a diferencia de la declaracion de buena fe, no
lo previd el DL 211, sino el Reglamento.

Finalmente, tal y como se exige para la generalidad de las operaciones de concentracién
(sujetas a las reglas de la notificacion ordinaria), quienes se acojan al mecanismo de notificacion
simplificada deberan presentar toda la documentacién en idioma castellano, sin perjuicio de poder
solicitar autorizacion especial a la FNE para presentarla en idioma inglés (art 7, N° 12, parrafo final,

del Reglamento)*®

. Asimismo, el articulo 8 del Reglamento autoriza a que las partes soliciten a la
Fiscalia, en forma previa a su notificacion, la exencion de acompafar ciertos antecedentes cuando
estos no estén razonablemente disponibles para ellas, o estimen que cierta informacion resulta

innecesaria o irrelevante para analizar la operacion.

2.12.4. «Conversién a notificacion ordinaria»

De acuerdo al articulo 9° del Reglamento, el Fiscal Nacional Econdmico podra requerir a
las partes que se acogieron al mecanismo simplificado, que la notificacion se efectlie conforme a las

reglas de la notificacion ordinaria, cuando:

e No se cumplan los supuestos que hacen procedente la notificacion simplificada

sefialados en el articulo 4 del Reglamento; o,

e Aun cumpliéndose dichos supuestos, resulte necesario acompafiar los antecedentes que
se requieren para la notificacion ordinaria a fin de lograr una investigacion adecuada de
los riesgos derivados de la operacién, lo que tendra lugar en los siguientes casos, pero
no limitandose a*®;

a) Cada vez que resulte dificil para la autoridad revisora definir los mercados

relevantes afectados por la operacion;

42 | a autorizacion especial se tramitara conforme sefiala el Formulario de Notificacién Simplificado, Seccién V.1., p.6.
493 E| caracter meramente enunciativo y no taxativo de los casos enlistados se desprende del tenor del inciso segundo del
articulo 9 del Reglamento, que reza lo siguiente: “[...] cuando aun habiéndose cumplido los supuestos de procedencia del
mecanismo de notificaciéon simplificada, ello resulte necesario para una investigacion adecuada de los posibles riesgos
para la competencia derivados de la operacidon de concentracion, en los siguientes supuestos, entre otros [...]”. Ello
significa, en definitiva, que la conversion a notificacion ordinaria es una facultad discrecional del Fiscal que podré
ejercitar no sdlo en los casos especificos sefialados en el Reglamento, sino siempre que, a juicio del Fiscal y pese a
cumplirse los supuestos de la notificacion simplificada, sea indispensable acompafiar los antecedentes que requiere la
notificacion ordinaria a fin de realizar una investigacion acabada de los efectos anticompetitivos de la operacion.
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b) Cuando una parte de la operacion sea un nuevo competidor, competidor

potencial o titular de una patente de invencion importante***;

c) Cuando no sea posible determinar adecuadamente las cuotas o

participaciones de mercado de los agentes que toman parte en la operacion;

d) Cuando los mercados relevantes afectados por la operacion presenten altas
barreras de entrada, alto grado de concentracién o problemas conocidos de

competencia*®;

e) Cuando al menos dos de los agentes econémicos que toman parte en la

operacion estén presentes en mercados estrechamente relacionados*®;
f) Cuando la operacion pueda plantear riesgos de coordinacion; o

g) Cuando la notificacion contenga informacion falsa, incorrecta o se haya

ocultado informacion.

Esta posibilidad la hemos denominado “conversion a notificacion ordinaria”, y corresponde
a una facultad del Fiscal Nacional Econdmico prevista en el Reglamento y que podréa ejercer
Unicamente dentro del plazo de duracién de la Fase I, esto es, dentro de los 30 dias siguientes a la
comunicacion a las partes de la resolucién que ordend el inicio de la investigacion (o desde que se
tuvo por iniciada de pleno derecho, si fuere el caso). Nunca el Fiscal podra requerir la conversion a

notificacion ordinaria una vez iniciada la Fase II.

La conversién implica, en los hechos, que las partes deberan practicar una segunda
notificacién, sujeta esta vez a las reglas generales de la notificacion ordinaria (arts. 2 y siguientes
del Reglamento). El efecto juridico de la conversion es que la segunda notificacion “se considerara

para todos los efectos como una nueva notificacion” (art. 9 inc. final del Reglamento). Lo anterior

40% B] Reglamento no define qué entiende por “patente de invencién importante”. En nuestra opinién, comprenderé a todo
derecho de propiedad intelectual o industrial necesario e indispensable para la fabricacién, comercializacion o distribucion
de productos y/o en general para las actividades econémicas que su titular desempefie, sin los cuales no podria desarrollar
tales actividades, o lo haria en condiciones notablemente diferentes a las actuales.

495 | 3 conclusién de que el o los mercados relevantes potencialmente afectados por la operacion presentan altas barreras
de entrada, un alto grado de concentracion (medido habitualmente a través el IHH y su variacién positiva) o en general
“problemas conocidos de competencia”, dependera no solo de la informacién aportada por las partes en el acto de
notificacion, sino también de la informacion que la propia Fiscalia disponga a partir de investigaciones previas o0 en curso
por ilicitos anticompetitivos, acuerdos extrajudiciales que hubiere suscrito, requerimientos o consultas interpuestas ante el
TDLC y, muy especialmente, las conclusiones de estudios de evolucidon competitiva de mercados.

406 g Reglamento define expresamente “mercado estrechamente relacionado” en su articulo 2°, N° 5 letra d) iii), a
propdsito de la identificacion de mercado relevante afectado, sefialando a la sazon que “[s]e entendera que los mercados
del producto son mercados estrechamente relacionados cuando los productos son complementarios entre si o cuando
pertenecen a una gama de productos que suele comprar el mismo grupo de clientes para el mismo uso final” (el destacado
€s nuestro).
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supone derechamente el término del procedimiento de evaluacion, siendo carga exclusiva de las
partes el realizar la segunda notificacion, debiendo acompafiar todos los antecedentes que el
Reglamento exige para una notificacion ordinaria, frente a la cual el Fiscal deberd pronunciarse
acerca de su completitud y dictar una nueva resolucion que ordene el inicio de la investigacion (art.
50 DL 211). Con todo, las partes podran deducir el recurso administrativo de reposicion en contra
de la resolucién que ordena la reconversion a notificacion ordinaria, por cuanto es un acto de
tramite que pone fin al procedimiento (art. 15 inc. 2° y 59 LBPA). Si, eventualmente, instadas las
partes a impetrar la nueva notificacion no presentan todos los documentos requeridos, transcurrido

el plazo de 10 dias del articulo 50 del DL 211, se tendré por no presentada para todos los efectos.

Finalmente, también es posible que en lugar de requerir la conversion a notificacion
ordinaria la Fiscalia solamente necesite de antecedentes especificos, evento en el cual bastara con
expedir la respectiva solicitud de informacion a las partes, facultad que asiste al Fiscal en toda
investigacion, y en ambas fases del procedimiento de evaluacién (art. 39 letra h, 52 y 56 DL 211).
En este caso, el legislador prevé el término anticipado de la investigacion sélo si en dos 0 méas

ocasiones las partes no responden oportunamente a sus solicitudes de antecedentes (art. 58 DL 211).
2.13.  Efecto suspensivo sobre toda operacién de concentracion notificada

Normalmente las partes de una operacion tienen el interés de materializar su operacién lo
mas pronto posible. Se ha dicho que una planificacién temprana para la integracion de nuevos
activos fisicos y recursos humanos aumenta las chances de éxito del proceso de consolidacion
empresarial, a la vez que una implementacion rapida permite a las partes ahorrarse costos asociados
a la etapa de transicion hacia la plena integracion de sus actividades*”’. Las partes buscaréan evitar la
duplicacion de inversiones en infraestructura, marquetin, o en investigacion y desarrollo, y buscaran
clausulas que permitan distribuir de forma eficiente los riesgos de la transaccion, a fin de mantener
los indices de productividad en el periodo que media entre la notificacion y la aprobacién de la
operacion®®. Del mismo modo, el intercambio de informacion entre las partes se hace necesario
para un completo due diligence y una adecuada avaluacion de los activos a adquirir*®; sin embargo,
dicho flujo de datos puede conducir al acceso a informacion detallada sobre el desempefio
competitivo de la contraparte, como estructuras de costos y politicas de precios, planes de inversion
futuros, productos en desarrollo, némina de empleados, estrategias de marquetin, contratos vigentes

con proveedores o clientes, entre otros. El proceso de negociacion y el acceso a informacion

47 pAUTLER (2003), pp. 11-12.
4% NAUGHTON (2006), p. 2; PORTES y DE REZENDE (2013), p. 5.
499 NAUGTON (2006), p. 1; OCDE (2018), p. 27.
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sensible puede ser problemético para la competencia si la operacion falla o es bloqueada por la
autoridad, toda vez que puede llevar a précticas coordinativas entre las partes, o incentivar a
estrategias explotativas por la via de captar empleados clave de la contraparte, atraer sus clientes,
apropiarse de know-how, etc.*’®. Este incentivo a integrarse y los riesgos de la interaccion pre-
consumacion tensionan la finalidad de un control preventivo, que busca evitar que este tipo de
conductas, en desmedro de otros competidores o de los consumidores, se produzca. La
incorporacién de una obligacidn de notificar no viene sino a reforzar la necesidad de abordar esta

tensidn, toda vez que las partes deben necesariamente someter su negocio a revision de la autoridad.

La premisa fundamental es que, mientras no se obtenga la autorizacion, son dos agentes
econdmicos independientes y deben seguir siéndolo en la mayor medida posible durante la
evaluacion preventiva, tanto a nivel decisional como operacional**. Las partes deben asegurar que
las condiciones del mercado seran mantenidas en el interin, especialmente en lo tocante a las
variables competitivas relevantes, y las autoridades deben realizar sus mejores esfuerzos para

asegurar un analisis adecuado y una decisién final en el menor tiempo posible.

Las distintas jurisdicciones se valen de una serie de mecanismos que buscan, por un lado,
hacer expedita la tramitacion (v. gr. a través reglas de intervencion colaborativa y el establecimiento
de plazos definidos), al tiempo que permitan a la autoridad efectuar el examen mas completo y
exhaustivo posible. Pero esto puede no ser suficiente para alterar el incentivo a no perfeccionar la
operacion. Como un dispositivo crucial para la eficacia del control de concentraciones se establece,
entonces, lo que se conoce como efecto suspensivo de la notificacion (también periodo de espera o

“waiting period”), bajo la amenaza de sancion en caso de vulneracion*'?,

En esta linea, el articulo 49 del DL 211 preceptda lo siguiente: “Los agentes econémicos
que proyecten concentrarse no podran perfeccionar las operaciones de concentracion que hubieren

notificado a la Fiscalia Nacional Econdmica, las que se entenderan suspendidas desde el acto de su

notificacion hasta gue se encuentre a firme la resolucion o sentencia que ponga término definitivo al

procedimiento correspondiente” (énfasis agregado). La contravencion a esta prohibicion es una

410 BLUMENTHAL (2005), pp. 10-11; NAUGHTON, (2006), p. 5.

411 BLUMENTHAL (2005), p. 7; SACCAR, ROCHA Y PAJOLLA (2017), p. 79.

“12 pyede encontrarse en la Unién Europea (Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004, Articulo 7); en Estados
Unidos (U.S. Code, Capitulo 15, Seccion 18a, Sub-secciones (a) y (b); en Brasil (Ley 12.529 de 2011 Estrutura o Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia, Articulo 88); en Canada (Competition Act de 1985, Seccidn 123); en México (Ley
Federal de Competencia Econdmica, Articulo 87); en Sudafrica (Competition Act N°89, de 1998, Seccion 13.3); en
Espafia (Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo 9), entre otros. En Chile, previo a la Ley N° 20.945, el Auto
Acordado N°5/2004 del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia establecia que toda consulta, incluidas aquellas
recaidas en operaciones de concentracion, a contar de su fecha de ingreso, traia la paralizacion de todos los actos
tendientes a materializarla.
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conducta ilicita que hoy se tipifica como un injusto infraccional auténomo (art. 3° bis, letra b) y
dara lugar a la imposicién por el TDLC de multas y deméas medidas que establece el articulo 26, a
més de toda otra de caracter preventivo, correctivo o prohibitivo que estime conveniente en la

especie.

2.13.1. Inicio del efecto suspensivo

El articulo 49 es claro al sefialar que el efecto suspensivo se produce desde el acto de
notificacion de la operacion de concentracion respectiva, y no desde que el Fiscal se pronuncia por
primera vez sobre ésta al verificar si cumple o no los requisitos legales y reglamentarios. Es
importante hacer esta precision, porque la notificacién de la operacidn, y la resolucion del Fiscal
recaida en ella, se daran en momentos diferentes, por ende, estableciéndose el deber de no
materializar la operacién desde la notificacion misma impide cualquier hecho, acto o convencion

gue se pueda ejecutar en el tiempo intermedio.

Cabe hacer una segunda precision, relacionada con la anterior. Conforme al articulo 50, si
la notificacion es estimada como “incompleta” por el Fiscal, el notificante debera subsanar los
errores que aquélla contenga dentro del plazo de diez dias desde que se le comunica la resolucion
gue objeta su primera presentacion. Si los errores fueren debidamente subsanados dentro de plazo,
“se considerard como una nueva notificacion para los efectos de los dispuesto en este articulo™ (art.
50 inc. final). De ninguna manera puede pensarse que, dado el tenor del citado articulo, el efecto
suspensivo se entiende de alguna forma pospuesto hasta que el Fiscal dictamine si se subsanaron o
no los errores de la primera notificacion. El efecto suspensivo del articulo 49 se producira siempre
desde la primera notificacién, aun cuando ésta pueda ser considerada posteriormente por el Fiscal
como incompleta. Que la notificacién oportunamente subsanada se tenga como una nueva es sélo

para los fines de lo dispuesto en el articulo 50, que regula los tramites de recepcion de la misma.

Asi las cosas, el efecto suspensivo opera de pleno derecho, por el solo ministerio de la ley,
desde la fecha en que es presentada a la FNE la primera notificacion de un plan de concentracion,

sin necesidad de un acto administrativo o declaracién ulterior del Fiscal al respecto.

2.13.2. Alzamiento del efecto suspensivo

El efecto suspensivo del articulo 49 permanecerd vigente “hasta que se encuentre firme la
resolucion o sentencia que ponga término definitivo al procedimiento correspondiente”. La
disyuncion entre “resolucion o sentencia” se explica porque una operacion podra resultar aprobada

0 prohibida en virtud de una resolucién administrativa o de una sentencia judicial, segln se vera.
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Destacamos también la idea de término “definitivo” del procedimiento en la redaccion del
articulo 49. El procedimiento podré terminar definitivamente con la resolucion administrativa del
Fiscal Nacional Econémico que aprueba en forma pura y simple la operacion o la sujeta a medidas
de mitigacion, o podra terminar definitivamente con una sentencia judicial si el notificante interpone
ante el TDLC la solicitud de revision especial en contra de la resolucion del Fiscal que prohibid la
operacion. Si bien la resolucion del Fiscal que prohibe la operacién puede poner término al
procedimiento administrativo, no lo hace de necesariamente de manera definitiva, ya que el
notificante podra pedir su revisién especial. En este Gltimo caso, la decision que pondra término
definitivo al procedimiento serd una sentencia judicial, mas precisamente la sentencia pronunciada
por el TDLC en Unica instancia al fallar la revision especial, y excepcionalmente aquella
pronunciada por la Corte Suprema cuando conozca del recurso de reclamacion en contra de la

sentencia del TDLC (en los casos muy calificados que contempla el articulo 31 bis).

De suerte que respecto de la resolucion denegatoria del Fiscal, por ser procedente la

revisién especial ante el TDLC, no se entiende alzado el efecto suspensivo sino:

o hasta que transcurra el plazo de 10 dias que sefiala el articulo 57 para impetrar la
revisién especial, sin que ésta se hubiere deducido. Aqui el efecto suspensivo se
entiende alzado, pero subsistira la prohibicién de perfeccionamiento por disposicion de
la resolucién misma del Fiscal Nacional Econémico, que sera la resolucion que pondra

término “definitivo” al procedimiento, en este caso, de naturaleza administrativa, o

o habiéndose deducido la revision especial, hasta que la sentencia del TDLC o de la Corte
Suprema que apruebe o deniegue la operacidn se encuentre firme. Aqui el efecto
suspensivo se alzara del todo, siendo la sentencia que aprueba o deniegue la operacién
la que pondra “termino definitivo” al procedimiento, en este caso, de naturaleza

jurisdiccional.

En cambio, respecto de la resolucién aprobatoria del Fiscal, ésta siempre pondra término
definitivo al procedimiento. En este caso, la resolucion recaida en la operacion siempre sera de

naturaleza administrativa.

Cuando la resolucion que pone término definitivo al procedimiento es una sentencia
judicial (del TDLC conociendo de la revision especial en contra la resolucion denegatoria del
Fiscal, o de la Corte Suprema conociendo de la reclamacion en contra de la sentencia dictada por el

TDLC al fallar la revision especial), se entendera firme desde que se haya notificado a las partes, si
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no procede recurso alguno en su contra; o desde que se notifique el decreto que la mande cumplir,
una vez que terminen los recursos deducidos, o transcurran todos los plazos que la ley concede para
la interposicion de dichos recursos, sin que se hayan hecho valer por las partes. Lo anterior no es
mas que la aplicacion del articulo 174 del CPC, considerando su caracter de disposicion comin a
todo procedimiento jurisdiccional, y no habiendo regla alguna en el DL 211 que regule la firmeza
de las sentencias dictadas en el contexto de la accion de revision especial.

Cuando la resolucién de término definitivo de procedimiento es una resolucion
administrativa del Fiscal Nacional Econémico (como sucedera siempre en los casos de aprobacion
de la operacion), la situacion es diferente. No existe norma expresa del DL 211 que aborde desde
cuéndo tal resolucion se entiende firme. Por su parte, la LBPA habla de actos administrativos firmes
s6lo a propdsito del recurso extraordinario de revision (como requisito para su interposicion) y no
desarrolla cuando un acto administrativo adquiere el caracter de firme. En nuestro medio VALDIVIA
ha concluido que “acto firme es aquel que contra el cual no proceden recursos administrativos
ordinarios (de reposicién o jerarquico, art. 59 [LBPA]), ya sea por el vencimiento del plazo para
interponerlos o por haber resuelto los que se interpusieren; en cambio, mientras penden esos

P43 La firmeza de un acto

recursos 0 los plazos para interponerlos, el acto no estd firme
administrativo, en el derecho chileno, esta asociada exclusivamente a la impugnabilidad ordinaria,
constituida por los recursos administrativos de reposicion y jerarquico. Siempre subsiste la
impugnabilidad extraordinaria, conformada por el recurso administrativo de revisién (el que supone
el agotamiento o preclusion de la via ordinaria ya que s6lo procede contra actos firmes). De igual
forma, cabe precisar que la firmeza administrativa “so6lo opera en relacion a los recursos

.. . . . .. . ., 414
administrativos, y no respecto de las acciones judiciales de impugnacion™ .

413 \/ALDIVIA (2018), p. 210.

414 yALDIVIA (2018), p. 211. El derecho chileno se aparta, en este dmbito, del derecho espafiol donde la firmeza dice
relaciéon no sdlo con la impugnacion administrativa ordinaria, sino también con la preclusion o agotamiento de los
contenciosos administrativos ante los tribunales. La doctrina espafiola ha dicho: “[a]cto firme es aquél contra el que no
caben recursos en via ordinaria, ya sean administrativos o contencioso-administrativos” (GARCIA-TREVIJANO, 1986, p.
208), “[e]l transcurso del plazo para interponer el recurso administrativo o contencioso-administrativo contra el acto lo
convierte en firme” (BOQUERA, 1990, p.422), “[l]a categoria de los actos firmes impide el acceso a los recursos
administrativos ordinarios y a los jurisdiccionales” (ESCUIN, 2004, p. 187), “el concepto de firmeza, de honda raigambre
procesal, remite a la irrecurribilidad del acto, sea en via administrativa, sea en via jurisdiccional” (BARCELONA, 1995, p.
72) y “[e]l acto (resolutorio) es firme, pues, cuando ha transcurrido, sin levantarse la carga impugnatoria, el plazo para
fomular contra él el correspondiente recurso procedente, sea administrativo, sea — en su caso directamente — contencioso-
administrativo” (PAREJO ALFONSO, 2018, p.797). La escasa doctrina nacional que aborda la categoria de los actos
administrativos firmes — salvo el citado profesor VALDIVIA- ha tendido a trasplantar las definiciones provistas por los
autores esparfioles, sin reparar en que nuestra LBPA deja salvas las vias de impugnacidn jurisdiccional para el interesado,
de modo que el acto es firme pero sélo en lo relativo a la preclusion de las vias de impugnacidon administrativas (y
Unicamente respecto de los recursos ordinarios de reposicion y jerarquico). Cfr. BERMUDEZ (2014), p. 143 y CORDERO
VEGA (2015), p. 255. Con todo, la jurisprudencia administrativa de nuestra Contraloria General de la Republica ha venido
aplicando de manera consistente la definicion que empleamos en esta obra, sefialando a la sazon que la firmeza “consiste
en la condicion que adquieren los actos administrativos una vez que terminan los recursos administrativos ordinarios
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Lo anterior nos permite entender el sentido del articulo 49 del DL 211 cuando se trata de la
resolucion de término dictada por el Fiscal Nacional Econdmico. En tal caso, el unico recurso
administrativo ordinario que procede es el de reposicion (recuérdese que el Fiscal es a la vez jefe
superior del servicio, por lo que el recurso jerarquico es improcedente en la especie). Luego, se
entiende “firme” la resolucion del Fiscal que pone término definitivo al procedimiento cuando,
interpuesta una reposicion ésta se resuelve y se comunica al recurrente (o si se resuelve tacitamente
por aplicacion del silencio administrativo, certificAndose tal hecho), o cuando, transcurrido el plazo
legal para la interposicion de una reposicion, el interesado lo ha dejado pasar sin haberlo hecho; en
cualquiera de los supuestos sefialados, se alzara de pleno derecho el efecto suspensivo del articulo
49415.

Aunque parezca una disquisicion preciosista, debe tenerse presente que el régimen de
control de concentraciones prevé explicitamente, siendo parte del disefio legislativo, la intervencion
de terceros ajenos a la operacién, quienes detentan, a la luz de lo dispuesto en el articulo 21 de la

LBPA, de la calidad de “interesados” en el procedimiento416

, Y €n consecuencia, estan legitimados
para impetrar el recurso administrativo de reposicion en contra de la resolucién aprobatoria del
Fiscal. Es méas, podria ser una via atractiva, en el corto plazo, de que disponen los terceros para
impugnar y enmendar algin aspecto de la resolucion aprobatoria que los afecte (v. gr. un
antecedente del expediente que no haya sido considerado), toda vez que el DL 211 no prevé accion
jurisdiccional alguna ante el TDLC para atacar la resolucion del Fiscal favorable a la operacion. Asi
las cosas, si algin tercero, que hubiere intervenido en el procedimiento respectivo, deduce
reposicion, los notificantes no podran perfeccionar la operaciéon — aun contando con una decision

favorable — hasta que el Fiscal resuelva dicha reclamacién administrativa®’.

deducidos o desde que transcurra el plazo que la ley concede para la interposicion de los mismos [...] para la
determinacion de la antedicha condicion de firmes de los actos administrativos susceptibles de impugnarse por el recurso
de revision, solo corresponde considerar los recursos administrativos pertinentes y no las eventuales acciones
jurisdiccionales que procedan, puesto que esta Ultima ponderacion importaria ejercer funciones judiciales que estan
reservadas a los tribunales” (Dictamen N°13.188/09 de 13 de marzo de 2009). En el mismo sentido, Dictamen N°
40.0020/12 de 6 de julio de 2012 y Dictamen N° 55.876/12 de 7 de septiembre de 2012.

415 Sj la resolucion es aprobatoria pura y simple, podrén las partes perfeccionar la operacién inmediatamente alzado el
efecto suspensivo. Si la aprobacion fue sujeta al cumplimiento de medidas, podran establecerse compromisos voluntarios
en que se posponga la época de perfeccionamiento, como prevé la Guia de Remedios en el caso de una medida de
desinversion en que no existiere un comprador definido de los activos a la fecha de dictacion de la resolucion del Fiscal;
alli las partes sélo podran perfeccionar la operacion una vez que cuenten con la conformidad de la FNE respecto del
comprador definitivo (FNE, 2017c, pp. 14-15). Finalmente, si la resolucion es denegatoria, si bien se alzara el efecto
suspensivo, subsistira la prohibicion de perfeccionamiento sobre la operacion.

416 \/éase al respecto supra seccion 2.8.

47 Notamos también que se produce un problema de indefension de los terceros con interés en la operacién y que
validamente han intervenido en el procedimiento. A pesar de que el DL 211 los habilita a aportar antecedentes en la
investigacion, no impone exigencia alguna al Fiscal de comunicarles la resolucion de término de procedimiento (sélo se
prevé respecto de los notificantes en los articulos 54 y 57). Lo razonable es que el plazo para impetrar una reposicion (de
5 dias administrativos desde que se pone en conocimiento la resolucion al interesado, conforme dispone el articulo 59 de
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2.13.3. Alcances del efecto suspensivo

El efecto suspensivo es relevante porque impone, bajo amenaza de sancidn, el deber de no
perfeccionar la operacion mientras no haya concluido debidamente el procedimiento. EI DL 211,
sin embargo, no define ni ejemplifica el concepto de “perfeccionamiento”, quedando esta labor al
intérprete. Estimamos que el o los hechos que permitan calificar como un perfeccionamiento
anticipado de una operacion deberan apreciarse en un examen caso a caso. En lineas generales, lo
determinante sera comprobar un cese en la independencia de los agentes involucrados, sea a nivel
decisional u operacional de la entidad resultante o de la entidad objetivo, segin sea la tipologia de
concentraciéon. A modo ilustrativo, en el derecho comparado tres supuestos concretos son
reprochables e indiciarios de una consumacién prematura: (i) instrumentos juridicos que sirven de
vehiculo para concretar la operacién no pueden contener clausulas que, expresa o tacitamente,
confieran anticipadamente control sobre otra entidad, como la posibilidad de bloquear ciertas
decisiones estratégicas de la adquirida o afectar la marcha de la misma en el curso ordinario de sus
negocios; (ii) conductas que, aun sin constar en instrumento alguno, supongan una integracion
efectiva de las entidades en lo relativo a sus a operaciones, como la union de instalaciones u
oficinas, el marquetin conjunto o modificaciones de contratos con clientes o proveedores relevantes;
y, finalmente, (iii) el acceso o traspaso de informacion confidencial y comercialmente sensible de
una de las partes a la otra (especialmente desde el adquirente hacia la adquirida) no esta permitido si
se trata de informacion detallada, reciente y de valor para el desenvolvimiento competitivo de su

titular, informacion que no habria obtenido de no mediar la negociacion*®.

2.13.4. ¢Excepciones al efecto suspensivo?

El efecto suspensivo del articulo 49 del DL 211 se consagra como una prohibicion de

perfeccionamiento de la operacion que no admite excepciones, y que pesa sobre todas las

transacciones notificadas, cualquiera sea su clase, magnitud o complejidad*®.

la LBPA) sdlo se cuente desde la fecha en que la resolucién se les ha comunicado especialmente (via correo electrénico,
segun prevé el articulo 61 del DL 211), o en su defecto, desde que ha sido publicada la resolucién en el sitio web de la
FNE (que es la Unica forma de que personas ajenas a la operacion accedan a la resolucion). Con todo, ello puede generar
incertidumbre a los mismos notificantes que cuentan con una resolucién favorable, en el sentido de que no tienen claridad
de si existe algn recurso de reposicion administrativa interpuesto o si ha pasado el plazo para interponerlo por un tercero,
especialmente en lo que nos convoca en esta seccion como es el alzamiento del efecto suspensivo; por ello, parece
aconsejable solicitar a la Fiscalia la certificacion expresa de que han vencido los plazos para deducir una reposicion, y por
ende, la resolucion aprobatoria se encuentra firme. Como se ve, aparece un problema practico no menor y que deberia ser
abordado de lege ferenda.

418 Con mayor detalle, véase infra seccion 2.26.4.2.

419 E| efecto suspensivo no impide que durante el curso del procedimiento las partes puedan hacer modificaciones a los
términos y condiciones de la futura operacion (art. 48 inc. 6°). Igualmente, si las partes no desean seguir adelante con su
transaccion, siempre tendran la posibilidad de desistir de la notificacién, poniendo término al procedimiento y
ordenandose el archivo de los antecedentes (art. 58). Estas dos hip6tesis (cambios al proyecto y desistimiento) suponen
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A diferencia de Chile, la experiencia comparada ha ido avanzando en el reconocimiento de
situaciones muy calificadas en que, notificada la operacidon, se concede una autorizacion anticipada
para su perfeccionamiento bajo condiciones reguladas y de estricto control de la autoridad. Por
ejemplo, el sistema de la Union Europea admite el otorgamiento de una dispensa o exencion a la
obligacion de suspension para casos en que, atendida la naturaleza de la operacion notificada, su
perfeccionamiento bajo ciertas condiciones y restricciones es admisible, sancionandose el

incumplimiento de los términos de dicha dispensa*®.

La ICN ha recomendado que los paises consideren la posibilidad de ‘“adoptar
procedimientos adaptados a las circunstancias particulares que se derivan de las operaciones en las
gue no medie acuerdo entre las partes y de las operaciones de compra-venta en procesos de
quiebra”?!, No es extrafio pensar en operaciones en que no exista acuerdo previo entre las partes,
tales como las ofertas pablicas de adquisicion de acciones, o en general, adquisiciones a través de
una bolsa de valores, en que “es posible que la empresa que va a ser adquirida no esté interesada o
incluso sea hostil a la operacion propuesta y se muestre, por tanto, reacia a cooperar en el
procedimiento de notificacién™?. Por su parte, en operaciones de venta de activos de empresas
sometidas a procedimientos de liquidacion o de reorganizacion concursal, existe no sélo un riesgo
importante de deterioro de los activos, sino que la venta misma podria requerir de notificacion y
someterse a evaluacion preventiva, es por ello que se haria aconsejable “la adopcion de un
procedimiento de revision o de plazos de suspension abreviados, bien a través de normas

especificas, bien a través de la terminacion discrecional y anticipada del procedimiento™?,

En este sentido, durante la tramitacion de la Ley N° 20.945 se plante6 la posibilidad de dar
a la Fiscalia la facultad de alzar el efecto suspensivo en casos muy calificados tales como la
adquisicion de una empresa en situacion proxima o ya declarada de insolvencia y que requiera de
una inyeccion de capital o de liquidez para su continuidad operacional, o bien conceder una

dispensa bajo ciertas condiciones para tomas de control por via de ofertas publicas de adquisicion,

necesariamente que la operacién no ha sido consumada al tiempo que se producen, por tanto, no pueden considerarse
excepciones al efecto suspensivo.

420 E] Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las concentraciones entre empresas consagra en
su articulo 7, apartado 1, la suspension de las operaciones que se notifiquen a la Comision Europea (“[la concentracion]
no podra ejecutarse antes de ser notificada ni hasta que haya sido declarada compatible con el mercado comun [...]”), y en
seguida establece la excepcion: “2. El apartado 1 no impedira realizar una oferta pdblica de adquisicion o una serie de
transacciones de titulos —incluidos los convertibles en otros titulos— admitidos a negociacion en un mercado como, por
ejemplo, una bolsa de valores, por las que el control en el sentido del articulo 3 sea adquirido a varios vendedores,
siempre y cuando: a) la concentracidn sea notificada sin demora a la Comision con arreglo al articulo 4, y b) el comprador
no ejerza los derechos de voto inherentes a los titulos en cuestién o sélo los ejerza para salvaguardar el valor integro de su
inversion sobre la base de una dispensa concedida por la Comision con arreglo a lo dispuesto en el apartado 3”.

2L |CN (2002), p. 12.

22 1CN (2002), p. 13.

23 |CN (2002), p. 13.
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donde se imponga al adquirente la prohibicion de aprovecharlo en su favor mientras dure la
investigacion®*. Con todo, creemos que, atendido a que por primera vez se instaura en Chile un
modelo de notificacion previa y obligatoria, el establecimiento de excepciones al efecto suspensivo,
sobre el cual reposa gran parte del éxito del sistema, por muy calificadas que fueren, resulta
arriesgado en la medida que no se establezcan mecanismos eficaces y especificos de control de
estas situaciones (por ejemplo, facultades intensas o reforzadas de supervision y sanciones ad hoc).
Por el momento, resulta mas prudente la aplicacion de este procedimiento con reglas generales y
uniformes para todas las operaciones que a €l deban o quieran someterse, y s6lo una vez asentada la
implementacion del sistema y evidenciados los déficits de la regulacion, puede pensarse en la

consagracion de excepciones al efecto suspensivo.

Una hipétesis limite corresponde a los acuerdos de “carve out” para operaciones
internacionales, en cuya virtud las partes sustraen de su proceso de concentracion activos ubicados
en cierto pais y/o fijan reglas de administracion por separado de la filial constituida en el mismo
pais. Con ello, las partes buscan consumar su operacion en el resto de las jurisdicciones, y dejar en
suspenso la fusion o adquisicion respecto de donde se ubican los activos o la filial, hasta que se
obtenga alli la aprobacion. Las autoridades de competencia — destaca el caso de Brasil- ven con
suspicacia esta clase de convenciones y han sostenido que no es una excepcion al efecto suspensivo,
ya gue es un mecanismo que no permite aislar suficientemente los efectos de la operacion (se ha

llamado “doctrina de los efectos™), y por ende, es constitutivo de gun jumping*®.

2.14. Facultades y limitaciones del Fiscal Nacional Econdémico en el contexto de la

evaluacion de operaciones de concentracion

El articulo 52 del DL 211 dispone que, en el curso de las investigaciones iniciadas
conforme al procedimiento del Titulo IV, el Fiscal Nacional Econdémico “podra ejercer las

facultades que le confieren los literales f), g), h), j), k), 1) y m) del articulo 39” (el destacado es

nuestro). En caso de que tuviere lugar la Fase Il, el Fiscal podra ejercer idénticas facultades, tal

424 |_a profesora Nicole Nehme Zalaquett “[...] observé que el proyecto establece la obligacién absoluta de no perfeccionar
la operacién de concentracién mientras no exista sentencia de término, pero en algunos casos calificados —y esto se usa en
Europa- podria ser bueno entregar a la FNE la facultad de levantar justificadamente esta prohibicion. Por ejemplo, si una
empresa estd a punto de quebrar, podria necesitar desarrollar ciertas acciones en el tiempo intermedio para venderse; o
habria que hacer consistente esta regla con la Ley de Opas, la cual prohibe las ofertas publicas de adquisicion de acciones
sujetas a condicion, o sea, si una empresa va a adquirir participacion en otra empresa sujeta a dicha ley, no la podria
someter a la condicién de que la fusion sea aprobada por los organismos de libre competencia. [...] Hay que hacer
conversar la normativa de Opas con la de libre competencia para que, en ciertos casos, la Opa pueda estar sujeta a la
aprobacion previa de las autoridades de libre competencia y se regule en el tiempo intermedio el desarrollo de ciertas
acciones destinadas a materializar la operacidon que no supongan el traspaso del control juridico” (BIBLIOTECA DEL
CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 154).

425 p respecto, véase la experiencia de Brasil, y muy recientemente, de la FNE, en la seccion 2.26.4.2.
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como dispone el articulo 56: “Extendida la investigacion [...] el Fiscal Nacional Econémico podra
ejercer las facultades contempladas en el articulo 52”. Los literales “f), g), h), j), k), I) y m) del
articulo 39” se refieren, respectivamente, a las facultades de solicitar la colaboracion de
funcionarios de organismos y servicios publicos; requerir informacion a servicios publicos;
solicitar informacion a particulares; llamar a declarar o pedir declaracién por escrito de particulares;
requerir informes a organismos técnicos del Estado; celebrar convenios con otros servicios publicos
y universidades en materias de cooperacion reciproca; y convenir con otros servicios publicos el

traspaso electronico de informacidn no declarada como secreta ni reservada.

El haber incluido en el Titulo IV del DL 211 una norma de este tenor aparentemente
restrictivo podria inducir a error en el sentido de que si el Fiscal ejerce, en el contexto de este
procedimiento, una facultad distinta a las explicitamente aludidas en el articulo 52, infringiria el
principio de juridicidad. La enumeracion del articulo 52, no obstante, es meramente enunciativa,
puesto que el Fiscal podra hacer ejercicio de las otras facultades que el articulo 39 le confiere para
el cumplimiento de su funcion primordial (“resguardo de la libre competencia en los mercados”

conforme al articulo 2°), y no sélo las que aparecen aludidas en el citado articulo 52.

El articulo 39 establece cuéles son las potestades del Fiscal Nacional Econémico, las que
estan en general encaminadas a realizar su rol institucional de proteccion de la libre competencia.
Es probable que el articulo 52 haya sido pensado como una forma de amparar al Fiscal de
cuestionamientos de los notificantes que, en un caso concreto, se opusieren al ejercicio de ciertas
facultades que son mas intensas, como requerimientos de informacion o citaciones a declarar, y por
ello se consagré expresamente que el Fiscal esta habilitado para ejercerlas, pero en ningin caso
puede asignarsele una pretension de excluir otras atribuciones del articulo 39 que no se encuentran
mencionadas expresamente en el articulo 52: por ejemplo, la letra b) del articulo 39 autoriza al
Fiscal a actuar como parte ante el TDLC vy los tribunales de justicia, lo que tiene sentido para su
intervencidn en el procedimiento de revision especial de operaciones de concentracién; o la letra d),
gue lo mandata velar por el cumplimiento de sus propias resoluciones, muy especialmente las que
dicte en el contexto del procedimiento del Titulo IV. No puede entenderse privado al Fiscal de
ejercer tales potestades que no enuncia el articulo 52. En otros términos, el procedimiento de
control de fusiones supone la intervencion necesaria del Fiscal Nacional Econémico, quien actia en
gjercicio de su funcion publica de resguardo de la competencia, para lo cual esta investido, en
general, de las facultades que el articulo 39 le confiere. Sin perjuicio de lo anterior, este
planteamiento reconoce algunas excepciones, las que no se explican por tratarse de atribuciones no

expresamente signadas en el articulo 52 -ya vimos ejemplos de que ello no es correcto-, sino que se
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explican por las particularidades del procedimiento que hacen improcedente el uso de determinadas
y precisas facultades del Fiscal, o porque el Titulo IV contiene una regla especial y distinta que
prima a lo dispuesto en el articulo 39:

2.14.1. El Fiscal no podré decretar el secreto total de la investigacion

Hemos dicho que, en general, el Fiscal podra ejercer las atribuciones que le confiere el
articulo 39, por lo tanto, podria pensarse que estd igualmente autorizado para ordenar “que las
investigaciones que se instruyan de oficio o en virtud de denuncias tengan el cardcter de reservadas”
(art. 39, letra a), parr. 2°), vale decir, decretar el secreto total de la investigacion y no sélo de ciertas
piezas del expediente. Sin embargo, esta facultad especifica es inaplicable al procedimiento del

Titulo 1V, donde se consagran reglas especiales sobre publicidad y secreto en cada fase.

En la Fase | el expediente es secreto para terceros extrafios, pudiendo acceder a su
contenido s6lo la FNE vy los notificantes (excepcionalmente podran acceder terceros interesados
siempre y cuando se los requiera el Fiscal y con el fin preciso de que se pronuncien sobre las
medidas de mitigacién propuestas por el notificante) (art. 53, inc. final). El Gnico acto que debera
publicarse, relativo a la primera fase, serd la resolucién que ordena el inicio de la investigacion,
pero el legislador es claro en sefalar que debera resguardarse siempre la informacion confidencial
de los notificantes. En razon de lo anterior es posible sostener que, en la Fase | se aplicara una regla
de secreto. Este secreto, sin embargo, es sélo relativo, pues nunca se podra decretar el secreto
absoluto del expediente. Tratdndose de la Fase I, existe disposicion expresa (art. 55 inc. 3°) que
establece que el expediente serd publico a partir de la publicacién de la resolucion que ordena
extender la investigacion. Eventualmente el Fiscal podréa decretar el secreto de algunas piezas del
expediente, pero en tal caso deberan acompafiarse las respectivas versiones publicas. Como puede
apreciarse, en contraposicion a la primera etapa de evaluacion, en la Fase Il prima como regla
general la publicidad del expediente, siendo el secreto la excepcion. Finalmente, la imposibilidad de
imponer un secreto absoluto se ve afirmada por la circunstancia de que al notificante siempre le
asiste el derecho de solicitar al Fiscal que le suministre informacién respecto del estado de avance
de la investigacion, y antes de adoptar cualquier resolucion de fondo sobre la operacion, el derecho
de solicitar al Fiscal que le informe sobre los riesgos para la competencia él considera se deriven de

la misma (art. 53 inc. 1°).
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2.14.2. El Fiscal no podra iniciar la investigacion sin dar noticia al afectado

En la mayoria de las investigaciones, “[e]l Fiscal Nacional Economico podra disponer que
no se dé noticia del inicio de una investigacion al afectado, con autorizacion del Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia” (art. 39, letra a), parr. 5°), pero, tratdndose del procedimiento
del Titulo 1V, una vez que el Fiscal estime como completa la notificacién de la operacion de
concentracion, ordenaré el inicio de la investigacion teniendo la obligacion legal de comunicar este
hecho a los notificantes (art. 50 inc. 3°). Incluso, si el Fiscal no hubiere efectuado esa comunicacion
dentro del plazo de 10 dias desde que se present6 la notificacion, se entenderd iniciada de pleno
derecho la investigacion el dia siguiente al vencimiento del plazo (art. 50 inc. 3°). Ademas, la
resolucion que ordena el inicio de la investigacion siempre debe ser publicada (en la pagina web de
la FNE), aunque con resguardo de la confidencialidad de informacion sensible para los notificantes
(art. 51). El proceso de evaluacion busca ser colaborativo, y en caso alguno podria iniciarse sin

antes haberse comunicado este hecho al notificante.
2.14.3. El Fiscal no podréa suscribir acuerdos extrajudiciales

El Fiscal no podréa suscribir un acuerdo extrajudicial, en los términos de la letra A) del
articulo 39 del DL 211, con las partes de una futura operacion que deba ser notificada, o que ya esté
siendo evaluada, conforme al Titulo IV. Esta es una facultad que, nuevamente, tiene la FNE en
general para una investigacion, pero que es incompatible con el procedimiento especial del Titulo
IV. Evadir el control preventivo para las operaciones de concentracion a través de un acuerdo
extrajudicial es una forma velada de burlar el espiritu de la ley. El articulo 46 preceptua que “[s]e
sujetaran a las normas establecidas en este Titulo [I\V], las operaciones de concentracion que le sean
notificadas a la Fiscalia Nacional Econémica de acuerdo con lo prescrito por los articulos
siguientes”, por lo que el ambito de aplicacion del procedimiento del Titulo IV seran todas las
operaciones de concentracién notificables a la FNE y, una vez notificadas, no pueden substraerse de
las normas que lo regulan. Las normas del Titulo IV establecen con claridad la manera en que
legalmente puede terminar el procedimiento de evaluacion de una operacion notificable: ya sea
tipicamente a través de una resolucién aprobatoria o denegatoria de la operacion, o atipicamente por
no cumplirse los requisitos de notificacion (art. 50) o a través del archivo de los antecedentes de la
investigacion (art. 58). Es maés, el articulo 18 N°2) ha sido modificado a fin de establecer
expresamente que las operaciones de concentracion notificables deben sujetarse al procedimiento
del Titulo 1V, excluyéndose la tradicional via en que hasta antes de la reforma podian conocerse
esta clase de operaciones. Adicionalmente, conforme al articulo 39 letra 0), el Fiscal tiene el deber

de “[r]ecibir las notificaciones a que se refiere el articulo 48 y someterlas al procedimiento
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contemplado en el Titulo IV de la presente ley”, lo que significa que no so6lo esta llamado a
recepcionar las notificaciones de los interesados, sino también (y como consecuencia de lo anterior)
someterlas al procedimiento del Titulo IV. De suerte que cualquier intento de evadir el control sobre
una operacion notificable (es decir, que obligatoriamente debia notificarse) por la via de llegar a
término la investigacion mediante un acuerdo extrajudicial, es desconocer y burlar el sentido de la

normativa y representa una infraccion al principio de juridicidad*®.

Distinto es el caso de una operacion que no califica como de “concentracion” en los
términos del articulo 47, y la FNE estima que es un hecho que puede afectar la competencia, pues si
podra ser objeto de un acuerdo extrajudicial. Por ejemplo, adquisiciones de participacion
minoritaria, que no confieren influencia decisiva, pueden ser objeto de investigacion y arribar entre
el ente persecutor y las partes a un acuerdo®”’. Por otro lado, si una operacién de concentracion que
era notificable se perfeccion6 sin someterse al Titulo 1V, por tratarse de una infraccion al DL 211
(art. 3° bis, letra a), las partes podran ser investigadas y sancionadas, situacion en que la FNE
también podra llegar a un acuerdo extrajudicial con ellas; aqui el acuerdo no pretende sustraerse de
la notificacion previa, toda vez que la operacion ya se encuentra consumada, sino que se transige

respecto de un eventual juicio contencioso.
2.14.4. El Fiscal no podré ejercer las facultades intrusivas para investigar colusiones

Por ultimo, las facultades intrusivas de investigacion que se le reconocen al Fiscal en la
letra n) del articulo 39 del DL 211 tampoco tendran aplicacion en el procedimiento de andlisis de
concentraciones empresariales, aun cuando se le atribuyan a la operacién probables efectos
coordinativos. Tales facultades so6lo podran ser usadas en investigaciones sobre infracciones al DL
211 y estan destinadas a indagar, en casos graves y calificados, acuerdos colusorios ya ejecutados

segun se tipifican en la letra a) del articulo 3° del DL 211. Las concentraciones que se analizan bajo

%% De hecho, desde un punto de vista de costos, el procedimiento del Titulo IV aparece como la via idénea. Es menos
oneroso y brinda mayores seguridades a las partes, ya que si ellas intervienen con un &nimo cooperativo, la operacion
probablemente resulte aprobada, y en tal caso, no sera procedente una revision judicial por el TDLC; de este modo, la
posibilidad de litigacidn se vuelve excepcional. Sumado a ello, el Titulo IV contiene reglas claras sobre plazos, derechos y
obligaciones de los intervinientes, por lo que el resultado de la evaluacion se vuelve mas predecible y menos incierto que
en un acuerdo extrajudicial, el que requiere aprobacion necesaria del TDLC, pudiendo llegar a ser hasta rechazado por él.
En este sentido, en comparacion a la incierta negociacion, suscripcion y aprobaciéon de un acuerdo extrajudicial, el
procedimiento del Titulo IV es mas expedido, confiable en su resultado y hasta menos costoso para las partes.

421 A mayor abundamiento, la FNE llegé a un acuerdo extrajudicial respecto de una adquisicién de participacion
minoritaria cuyos involucrados incumplieron el deber de informar a la FNE que impone el nuevo articulo 4° bis. Por
tratarse de una infraccidn al DL 211, susceptible de ser sancionada en juicio contencioso, las partes transigieron por esta
via y se obligaron al pago de una multa de 19 millones de pesos. Véase resolucion del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, de 24 de mayo de 2018, que aprueba el acuerdo extrajudicial entre la Fiscalia Nacional Economica e
International Mainstream Renewable Power Limited, Rol AE N° 15-18.
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el Titulo 1V, en cambio, se reportan preventivamente, por lo que aiin no se han materializado y sus

efectos en los mercados tampoco se han producido.
2.15. Derechos de los notificantes

El Titulo IV del DL 211 consagra en forma expresa los derechos de los particulares que
notifiquen su proyecto de concentracion econémica, todos ellos con miras a evitar la indefension de
las partes, al tiempo de asegurar una relacion colaborativa con la FNE. Conforme al articulo 53,

todo notificante tendré siempre derecho a:

(a) Solicitar al Fiscal Nacional Econédmico gue le suministre informacion respecto del curso

de la investigacion;

(b) Se le informe por el Fiscal, antes de que dicte alguna de las resoluciones de término de
la primera o segunda fase, de los riesgos que la operacién notificada pueda producir a la libre
competencia basado en los antecedentes de la investigacion;

(c) Ser oido, pudiendo manifestar al Fiscal su opinion respecto de la operacion de
concentracion notificada, los antecedentes aportados por terceros a la investigacion, y en general,
sobre el contenido del expediente y la investigacion propiamente tal;

(d) Proponer las diligencias investigativas que estime pertinentes; y

(e) Ofrecer al Fiscal las medidas que estime aptas para mitigar los riesgos que la operacion
notificada pudiere producir a la libre competencia. Tales medidas deberan ser ofrecidas por escrito
y no constituirdn, en caso alguno, un reconocimiento de la existencia de los riesgos que con ellas se

pretenden mitigar.

El articulo 53 sefiala que el Fiscal, antes de dictar cualquier decision de fondo sobre la
operacion, sea en la Fase | o 1, debera informar a los notificantes de los riesgos que considere se
derivan de la operacion, a fin de que ellos puedan formular modificaciones al plan de
concentracién, y proponer remedios que se hagan cargo suficientemente de sus efectos. Esta
informacion del Fiscal a la partes, aunque preliminar, es indispensable para ir delimitando el objeto
de la investigacion, enfocandolo directamente en los problemas para la competencia que fueren

determinantes en opinion de la agencia®®®.

428 Bsta comunicacion sobre los riesgos aparece como una practica recomendada internacional: “Al proporcionarse tal
explicacion se consiguen varios efectos benéficos. Primero, se promueve la transparencia y certidumbre sobre la actuacion
de la autoridad. Segundo, se promueve la eficiencia y se reducen los costes de transaccion correspondientes al examen,
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En seguida, se establece que las medidas de mitigacion que ofrezca el notificante “no
constituirdn, en caso alguno, un reconocimiento de la existencia de los riesgos que a través de ellas
se pretende mitigar” (art. 53 inc. 3°). Esta norma es de suma importancia, ya que incentivara la
colaboracion no estratégica de los propios notificantes, quienes se hallan mejor posicionados que la
autoridad para proponer medidas (en términos de acceso a la informacion sobre el rubro y las

condiciones de los mercados en que actualmente operan o donde intervendra la entidad resultante).

Asimismo, sélo los notificantes pueden proponer medidas de mitigacion para su operacion.
La FNE vy terceros interesados que intervengan en el procedimiento tienen vedado el ofrecimiento
de medidas, sin perjuicio de que puedan manifestar su parecer sobre la aptitud e idoneidad de ellas
para mitigar los riesgos unilaterales o coordinados detectados. El inciso final del articulo 53
preceptla que, con el fin de determinar si las medidas ofrecidas por los notificantes se hacen cargo
de los riesgos, el Fiscal podré ponerlas en conocimiento de terceros interesados. Esta es la unica
posibilidad de que terceros intervengan en la Fase | para que efectlen aporte de antecedentes a la
investigacion. Sobre tales antecedentes, los notificantes tienen siempre el derecho a ser oidos y

manifestar su opinién.

En cuanto a las medidas que pueden ser ofrecidas, nuestro legislador no ha incluido un
catélogo o enumeracion de las mismas, quedando las partes en libertad de proponer las que estimen
apropiadas para su proyecto en especifico. Sin perjuicio de lo anterior, la FNE ha dictado una “Guia
de Remedios”, que orientara el criterio que tendra la autoridad para determinar si una medida es o

no idénea para mitigar los riesgos derivados de la operacion.

Los notificantes también tendran derecho a “proponer las diligencias investigativas que
estime pertinentes” (art. 53 inc. 2°). Esta facultad se limita s6lo a la proposicion, de suerte que
debera ser el Fiscal quien en definitiva determine la oportunidad y el mérito de las diligencias
solicitadas, atendidos los plazos de duracion del procedimiento y el fin Gltimo de la evaluacion, que
es evaluar si la operacién es apta o no para reducir sustancialmente la competencia. Creemos que Si
las diligencias pedidas por los notificantes son improcedentes, superfluas o extemporaneas, el Fiscal
podra denegarlas; si las estimare procedentes y dentro de los plazos de investigacién, decretara su
realizacion. Ello se explica porque, si bien la ley no proporciona un listado de diligencias que
puedan solicitarse, éstas deberan siempre enmarcarse dentro de las competencias legales del Fiscal

Nacional Econémico (por ejemplo, se podra requerir la entrega de informacion a particulares y

pues asi se permite que las partes se centren en los temas identificados como problematicos; en consecuencia se facilita
resolver dichos temas en forma expedita. Tercero, se reducen las probabilidades de retrasos innecesarios” (ICN, 2002,

p.9).
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servicios publicos, asi como expedir citaciones a declarar a personas determinadas cuya
inobservancia acarreard penas de multa). Asimismo, tales gestiones sélo podran ser decretadas en la
medida que exista una investigacion pendiente: terminado el procedimiento, por la causal que fuere,
caduca la facultad de las partes para pedir diligencias. Con todo, en contra de la resolucion que
deniega o concede la solicitud de diligencias de investigacion, si se estima que causa indefension,
podré deducirse el recurso administrativo de reposicion que establece el articulo 59 de la LBPA,
cuyas normas se aplican supletoriamente. La reposicién debera interponerse dentro los cinco dias
desde que se comunica a las partes la resolucién del Fiscal que deniega la practica de diligencias

investigativas.
2.16. Secretoy publicidad del expediente de evaluacion de concentraciones
2.16.1. El secreto relativo como regla general en las investigaciones de la FNE

El principio de publicidad trasunta el actuar de los 6rganos de la Administracion, principio
gue posee consagracion a nivel constitucional (art. 8 inc. 2° CPR) y a nivel legal. La LOCBGAE
(art. 11 bis) y la LBPA (art. 16) declaran, en idénticos términos, que seran publicos tanto los actos y
resoluciones de los 6rganos de Administracién del Estado como sus fundamentos y documentos en

que éstos se contengan, al igual que los procedimientos que utilicen en su elaboracion o dictacion.

En materia de investigaciones por infracciones a la libre competencia, no obstante, el
principio de publicidad se ve morigerado a fin de asegurar el éxito de las diligencias que lleve
adelante el Fiscal Nacional Econdmico. En este &mbito, cabe mencionar que la Ley N° 20.945
incorpor6 un nuevo parrafo final a la letra a) del articulo 39 del DL 211, preceptuando: “En todos

los demas casos, los afectados tendran acceso al expediente de la investigacién gue se siga en su

contra, sin perjuicio de aquellas piezas declaradas reservadas o confidenciales, de conformidad a lo
dispuesto en esta letra y el articulo 42” (subrayado agregado). Se consagra expresamente que, en la
generalidad de investigaciones que lleva la FNE regira lo que puede llamarse “secreto relativo” del
expediente, vale decir, sera accesible para los afectados, pero reservado para terceros, en
contraposicion a una forma de “secreto absoluto”, que impediria a cualquiera, incluso al afectado,

acceder al contenido del expediente de investigacion.

Ahora bien, la posibilidad de decretar el secreto absoluto de una investigacion no queda del
todo excluida: la letra a), parrafo segundo, del articulo 39, autoriza al Fiscal Nacional Econémico
para disponer, con conocimiento del Presidente del TDLC, que las investigaciones que se instruyan

tengan el caracter de reservadas. Igualmente, existe la facultad del Fiscal para determinar, de oficio
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0 a peticion del interesado, que ciertas piezas del expediente sean reservadas o confidenciales, por
las razones calificadas que alli se sefialan. Junto con ello subsiste la facultad de decretar que no se
dé noticia del inicio de una investigacion al afectado, con autorizacion previa del TDLC*?.

Constituird, entonces, una regla general de las investigaciones que emprenda la FNE, sean
éstas iniciadas de oficio o por denuncia de particulares, que los afectados puedan acceder a su
contenido, pero no lo puedan hacer terceros ajenos a ellas.

2.16.2. Normas especiales del control de fusiones sobre publicidad y secreto de la

investigacion

Sin perjuicio de lo dispuesto para la generalidad de las investigaciones de la FNE (art. 39,
letra a), en las investigaciones sujetas al Titulo IV del DL 211 se han establecido reglas especiales.
Este tratamiento legal diferenciado se explica porgue, si bien se trata de un investigacion, ella versa
sobre los probables efectos a la competencia de un hecho que aun no se materializa; al finalizar la
evaluacion no habra un reproche a la conducta de los notificantes porque ni la operacion ni los
efectos en el mercado se han producido. Ademas, el resguardo de la privacidad del notificante se
explica no s6lo por ser un andlisis preventivo, sino también por su caracter de obligatorio, en el
sentido de que los agentes econémicos concernidos no pueden dispensarse de la decisién de someter
a escrutinio su plan de consolidacion: la ley les impone el deber de hacerlo.

La notificacion de un proyecto de concentracion significa, ante todo, una abierta exposicion
acerca del desempefio competitivo y de los procesos internos de los agentes econdmicos
involucrados, que supone muchas veces acceso a informacién relativa a secretos industriales o
comerciales. Asimismo, “[l]a posibilidad de que la informacion se haga publica puede desanimar a

. ., . ., . 4
las partes en cuanto a la entrega de informacién y actitud de cooperacion con la autoridad”*®.

Con todo, el procedimiento debe buscar salvaguardar no sélo el interés de los notificantes
de que informacion sensible sobre su desempefio competitivo no sea conocida por terceros ajenos a

la operacion; al mismo tiempo, se intenta dar un espacio al interés de competidores, consumidores y

429 E| Tribunal de Defensa de la Libre Competencia ha ido delimitando el alcance de las normas del DL 211 que autorizan
el secreto de la investigacion sefialando que corresponden a limitaciones al principio constitucional de publicidad, y, por
ende, deben ser interpretadas restrictivamente y a la luz de lo que dispone el articulo 8° de la CPR. Asimismo, ha resuelto
que tanto el secreto de la investigacion que pueda decretar la FNE, asi como la reserva de piezas de la investigacion en
resguardo de la confidencialidad de informacion sensible de los investigados, quedan limitadas en el tiempo hasta el
archivo de la investigacion o la presentacion del requerimiento respectivo, y no puede extenderse al procedimiento
jurisdiccional, sin perjuicio de que en esa sede se requiera al Tribunal la reserva o confidencialidad de documentos
determinados. Sobre este punto, un detallado analisis y recopilacién de jurisprudencia del Tribunal puede encontrarse en
AROS CHiA (2007).

430 |CN (2002), p. 29.
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otras autoridades e instituciones para que manifiesten su parecer acerca de las implicancias de la
operacion - en lo que a cada uno les concierne - para lo cual deberan necesariamente conocer las
condiciones del plan de concentracion. El disefio institucional debe ser capaz de congeniar, por un
lado, una multiplicidad de intereses privados, y por otro, el interés general y publico, representado
por la FNE, de evaluar adecuadamente el potencial anticompetitivo de la concentracion empresarial
propuesta.

No se aplicaran al procedimiento del Titulo IV lo dispuesto en el articulo 39, letra a) del DL
211, respecto de la facultad del Fiscal de conducir la investigacion con el caracter de reservada o de
no dar noticia del inicio de la investigacion al afectado. El Titulo IV contiene normas especiales
sobre secreto y publicidad de los antecedentes que se ventilen en el proceso de evaluacion.
Asimismo, las reglas de secreto y publicidad difieren segln se trate de la primera o la segunda fase

del procedimiento, conforme se vera a continuacion.

En primer lugar, el articulo 51 dispone que “[l]a resolucion que ordene el inicio de la
investigacion sera publicada resguardando la informacién confidencial de los notificantes”**". Dicha
resolucion es la que da inicio a la Fase I. En esta primera etapa, el notificante podrd proponer
medidas de mitigacion, y el Fiscal podra poner en conocimiento de terceros interesados tales
medidas para que éstos den su opinién y aporten antecedentes al respecto (art. 53 inc. final); sélo en
este limitado supuesto los terceros podran conocer el contenido del expediente de investigacion.

El expediente se haré publico recién en la Fase 1, desde la publicacion de la resolucion que
ordena extender la investigacién (art. 53 inc. 3°). Con todo, el Fiscal podra disponer, de oficio o0 a
peticion del interesado, que ciertas piezas del expediente sean reservadas o confidenciales. Quienes
soliciten la reserva o confidencialidad de los antecedentes presentados, deberan acompafiar
versiones publicas de los mismos; y, cuando sea el Fiscal el que decrete de oficio la reserva o

confidencialidad, podréa requerir que el aportante acompafie versiones publicas de los antecedentes.

El articulo 10 del Reglamento trata los requisitos que deberan satisfacer las versiones

plblicas que los notificantes acompafien®®?: “Quienes soliciten la reserva o confidencialidad de los

antecedentes que acompafien a la notificacion efectuada conforme al titulo Il [notificacion

31 El articulo 51 del DL 211 no sefiala la forma y medio en que la resolucién que ordena el inicio de la investigacion debe
ser publicada. La ley si lo hace expresamente tratdandose de otras resoluciones, por ejemplo, el articulo 55 del DL 211
dispone que las resoluciones de término de la primera fase del procedimiento se publicaran en el sitio electrénico de la
FNE. Aplicando el mismo criterio que pensé el legislador para este caso, nada obsta a que el Fiscal Nacional Econémico
efectle la publicacidn de la resolucién que ordena el inicio de la investigacion en el sitio web institucional de la FNE,
resguardado siempre la informacion confidencial de los notificantes.

432 En idéntico sentido, véase el Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion 1V.4., p.5 y el Formulario de Notificacion
Simplificado, Seccion V.5, p.7.
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ordinaria] o al titulo Il [notificacion simplificada] de este reglamento, asi como de los antecedentes
que se acompafien durante el desarrollo de la respectiva investigacion, deberan adjuntar en ese
mismo acto las versiones publicas correspondientes. Las versiones publicas deberan tarjar
Gnicamente la informacion que quede comprendida en alguna de las causales de reserva o
confidencialidad establecidas en la letra a) del articulo 39 del DL 211, y de ellas deberad
desprenderse el contenido o materia que tratan los antecedentes, asi como la naturaleza y fuente de
la informacion suprimida. En caso contrario, la Fiscalia Nacional Econémica podra requerir al
solicitante nuevas versiones publicas que cumplan con los criterios antes sefialados, pudiendo la
Fiscalia, en su defecto, preparar las que le parezcan mas apropiadas y se ajusten a las causales
establecidas en la ley”. Las causales de reserva o confidencialidad del articulo 39, literal a), del DL
211 se refieren a la proteccion de la identidad de quienes hayan efectuado declaraciones o aportado
antecedentes en la investigacién; la existencia de formulas, estrategias o secretos comerciales o
cualquier otro elemento cuya revelacion pueda afectar significativamente el desenvolvimiento
competitivo de su titular; o el resguardo de la eficacia de la investigaciones emprendidas por la

Fiscalia.

Recapitulando, en la Fase | s6lo sera accesible el expediente a los notificantes, a la FNE vy,
muy excepcionalmente, a terceros interesados que por decision del Fiscal les requiera su parecer
acerca de las medidas ofrecidas por los notificantes. EI Gnico contenido de la primera fase que
terceros ajenos podran conocer publicamente serd la resolucién que ordena el inicio de la
investigacion, y siempre con resguardo de la informacion confidencial de los notificantes. De modo
gue durante la primera etapa regira una regla de secreto relativo del expediente (similar a lo que
sucede, en general, en las investigaciones del Fiscal Nacional Econémico). Pero, una vez que se
inicie la Fase Il se hara publico el expediente y el contenido del procedimiento, por lo que en el
trascurso de la segunda etapa se aplica una regla de publicidad del expediente, con ciertas
excepciones (versiones publicas que deberan cumplir los requisitos del articulo 10 del Reglamento

antes citado).

Cabe preguntarse cudl es la razon de que se haya determinado el secreto relativo en la
primera fase, pero la publicidad en la segunda fase. Pues bien, las operaciones que no alcanzan a
pasar a la segunda fase son aprobadas (pura y simplemente o sujetas a medidas propuestas por el
notificante) porque son potencialmente inofensivas para la competencia, es decir, no son aptas para
reducirla sustantivamente. Una operacion que entra a la Fase I, en cambio, lo hace porque el Fiscal
estima que, de perfeccionarse en forma pura y simple (tal como se presenté por los notificantes) o

sujeta a las medidas propuestas en la primera fase, aun asi podria reducir sustancialmente la
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competencia, es decir, se abrird la segunda etapa porque existen antecedentes que permiten
considerar que la operacion por si sola es peligrosa para la competencia, o que las medidas
ofrecidas son del todo insuficientes. Al verse potencialmente afectada la libre competencia, se
requiere un andlisis mas profundo y en mayor tiempo por la autoridad, que justifica la intervencion
no solo de los notificantes, sino también de terceros interesados (competidores o consumidores) y
de autoridades regulatorias, para lo cual deben tener acceso al expediente. Finalmente, como una
forma eficaz de compensar este escrutinio mas amplio que supone la segunda fase, la ley dispone
gue solo los notificantes puedan proponer medidas de mitigacion. En razon de lo anterior, creemos
que establecer el secreto relativo en la primera fase, y la publicidad para la segunda fase es un
acierto del legislador que equilibra correctamente los distintos intereses que convergen en un

procedimiento de esta naturaleza.

En Gltimo término, también puede ser una preocupacion legitima de los notificantes que los
funcionarios de la FNE no difundan esta informacién comercial sensible de su propiedad. El literal
h) del articulo 39, en su parrafo primero, establece que quienes puedan verse legitimamente
afectados en sus intereses por el ejercicio de la atribucion del Fiscal de requerir la entrega de
informacién, podran pedir al TDLC que deje sin efecto total o parcialmente el requerimiento.
Adicionalmente, a los notificantes les asisten la via penal y la via administrativo-disciplinaria para
reprimir eventuales conductas ilicitas de funcionarios de la FNE que transgredan su deber de

reserva*®.
2.17. Consulta previa o «pre-notificacion»

Uno de los principales desafios de instaurar un sistema preventivo y obligatorio de control
de fusiones es el exceso de notificaciones, frente a una capacidad limitada de la autoridad Ilamada a
recibirlas y procesarlas. El mecanismo de notificacion simplificada (art. 48 inc. 7° del DL 211 y art.
4 y siguientes del Reglamento) no se hace cargo por si solo del problema de la sobrenotificacion,
toda vez que parte del supuesto de que los agentes econdmicos ya saben que su futuro negocio
corresponde a una operacion de concentracién segin lo establecido en la ley y que iguala o
sobrepasa los umbrales. En la medida que las partes tengan todo esto clarificado, podran acogerse a
la notificacion simplificada. En otras palabras, toda solucion al problema de la sobrenotificacion

debe operar antes de que se produzca el acto de notificacion, y no después de él.

438 Conforme al articulo 42 del DL 211, los funcionarios y demés personas que presten servicios a la Fiscalfa tienen la
obligacion de guardar reserva sobre toda informacion, dato o antecedente de que puedan imponerse con motivo u ocasion
del ejercicio de sus labores. La infraccion de este deber de reserva es castigada con las penas de los articulos 246, 247 y
247 bis del Cddigo Penal, y con las sanciones disciplinarias que puedan aplicarse administrativamente por la misma falta.
Asimismo, les seran aplicables las normas de responsabilidad funcionaria y del Estado contempladas en la LBPA, la
LOCBGAE y la Ley N° 18.834 sobre Estatuto Administrativo.
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La obligatoriedad de someter determinados planes de fusion, adquisicion o joint venture a la
aprobacion de la FNE, generara incertidumbre en los particulares respecto de si su operacion
califica 0 no como notificable. Esta incertidumbre solo puede ser mitigada con reglas sustantivas y
procedimentales claras, y la consiguiente aplicacién de dichas reglas segun criterios juridicos
suficientemente conocidos por los particulares, donde resalta la importancia de las guias que dicte la
agencia. La interpretacion y aplicacion que la autoridad haga, por ejemplo, del articulo 47 (que
enumera las cuatro tipologias de operaciones de concentracion) y del articulo 48 (que, entre otras
materias, regula los umbrales de notificacion o los deberes de informacion de las partes), sera
determinante para un 6ptimo funcionamiento del sistema. Asimismo, los agentes econémicos no
s6lo estaran atentos a la aplicacion que haga el Fiscal y eventualmente la interpretacion del TDLC
(conociendo de la revision especial); también querran saber en qué casos el Fiscal incoara un
procedimiento sancionatorio cuando no se notifique una operacién que estaba en la obligacion de

hacerlo, o se perfeccione antes de obtener la debida autorizacion (art. 3° bis, letra a) y b), DL 211).

Lo que estd en juego entonces es la predictibilidad del sistema, que es una componente
central de un procedimiento de control preventivo y obligatorio. La falta de claridad sobre la
procedencia de someter una operacién al conocimiento de la autoridad, reordena los incentivos de

forma tal que podria haber una creciente tendencia a la sobrenotificacion.

Por estas razones es necesario prever una via que permita a las partes de un proyecto de
concentracion empresarial consultar a la agencia si es procedente o no notificar. Este mecanismo
consistiria, entonces, en una fase preparatoria del procedimiento, voluntaria y previa a cualquier

notificacion®*.

La opcion de pre-notificacion no fue prevista en las normas Titulo IV del DL 211, pero si
fue recogida implicitamente en el Reglamento, y explicitamente en los Formularios de Notificacién

Ordinario y Simplificado de la FNE. Tratandose del Reglamento, éste confiere la posibilidad de que

43 ICN (2002), p.16: “Las jurisdicciones deben tener en cuenta la posibilidad de establecer consultas previas a la
notificacion a peticion de las partes con el objeto de aconsejarles si la operacion debe ser notificada y, en ese caso,
indicarles qué tipo de informacion serd necesario aportar con la notificacion”. En el derecho comparado es sabida la
necesidad de contener el nimero de notificaciones fatiles, lo que ha llevado a que, por ejemplo, los formularios de la
Comisién Europea contemplen expresamente la posibilidad — facultativa para las partes - de entablar “contactos previos a
la notificacion” (Reglamento de Ejecucion N°1269/2013 de la Comisién Europea, Anexo I, parrafo 1.2 y Anexo II,
parrafo 1.3). Asimismo, en Espafia la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia ha establecido un
procedimiento de consulta previa a la notificacion (art. 59 del Real Decreto 261/2008 que aprueba el Reglamento de
Defensa de la Competencia y articulo 55.2 de la Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia), al igual que en Ecuador,
donde se establece como atribucion del Superintendente de Control de Poder de Mercado, el absolver consultas sobre la
obligacion de notificar operaciones de concentracién econémica (art. 44 N°4, Ley Orgéanica de Regulacién y Control del
Poder de Mercado, de 2011). En Canad4, la agencia de competencia en sus “Merger Review Process Guidelines” (seccion
2.5) acoge la posibilidad de que las partes voluntariamente efectiien consultas previas (“early consulations”) a la
notificacion.
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las partes soliciten fundadamente y en un momento “previo a la notificacion” que se les exima de
acomparfiar determinados antecedentes cuando éstos no se encuentren razonablemente disponibles o
la informacion no resulta necesaria para el analisis de la operacion (arts. 3 y 8 del Reglamento). En
cuanto a los Formularios de Notificacion, éstos contemplan expresamente una fase de “Pre-
Notificacion™®, en virtud de la cual las partes podran contactar a la Divisién de Fusiones de la
FNE, en forma previa a la notificacion de su operacién, a fin de preparar la informacion que deba
ser acompafiada y de resolver dudas atingentes al proceso de notificacion. Los futuros notificantes
podran determinar junto a la FNE cuéles son los antecedentes precisos que deberan ser presentados,
0 estudiar la posibilidad de no acompafiar cierta informacion que les es dificil de acceder o
irrelevante para analizar su operacion en concreto (para lo cual deberdn presentar una solicitud de

exencion de antecedentes antes de incoar la notificacion).

También en este momento previo las partes podran examinar la opcion de acogerse al
mecanismo de notificacién simplificada (sin perjuicio de que aquellos agentes econémicos que
tengan claridad de encontrarse en los supuestos que la hacen procedente, podran notificar la
operacion directamente a la FNE bajo las normas de la notificacion simplificada, sin necesidad de

tener que consultarlo previamente)*®.

Existen, ademas, otras materias que pueden ser consultadas a la FNE antes de presentar una
notificacion. Los Formularios de Notificacion Ordinario y Simplificado sefialan que, para el caso
que las partes pretendan acompafar al acto de notificacién documentos en idioma inglés, podran
solicitar “en forma previa a la notificacion” la autorizacion especial de la Fiscalia®’. De igual
forma, la “Guia de Remedios” admite que las partes presenten “propuestas tentativas de remedios”

de manera previa a la notificacion de su operacion*®.

Es importante destacar que si las partes recurren a la consulta de pre-notificacion, la FNE
previene lo siguiente: “La informacion proporcionada por las Partes Notificantes durante esta etapa,
y que haya sido consultada a la Fiscalia, no obsta a la revision final que se hara de ella para
determinar que la notificacion de la Operacion se encuentra completa, en conformidad con lo
dispuesto en el articulo 50 del DL 211. Asimismo, la Fiscalia no se encuentra obligada por las

opiniones vertidas en esta etapa, pues aquéllas tienen Unicamente fines informativos y bajo ninguna

435 Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion I, p. 3y Formulario de Notificacion Simplificado, Seccion 1V, p.5.

4% Subsistira, en cualquier caso, la facultad discrecional del Fiscal Nacional Econémico de determinar la “conversion a
notificacion ordinaria” en conformidad al articulo 9 del Reglamento cuando estimare que no se cumplieron los
presupuestos de procedencia de la notificacion simplificada, o cumplidos, se requieren mayores antecedentes para evaluar
integralmente los riesgos de la operacion.

3 Formulario de Notificacién Ordinario, Seccién IV.1 p. 4 y Formulario de Notificacién Simplificado, Seccién V.1., p. 6.
4% ENE (2017c), p. 7.
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circunstancia deben usarse ni considerarse como una recomendacion o consejo respecto a la

.z 439
Operacion que se pretende llevar a cabo™ .

La posibilidad de efectuar una consulta de pertinencia de ingreso constituye, también, una
manifestacion del derecho de peticion consagrado en el articulo 19° N° 14 de la CPR.
Especificamente, la letra h) del articulo 17° de la LBPA (de aplicacion supletoria para estos efectos)
reconoce el derecho de las personas en sus relaciones con la Administracion a obtener informacion
acerca de los requisitos juridicos o técnicos que las leyes vigentes impongan a los proyectos o
solicitudes que quieran realizar. Por ende, cada vez que los particulares consulten previamente a la
Fiscalia si su proyecto de operacion de concentracion es o no notificable, o los antecedentes que
deben acompafiar, o en general dudas relativas al acto de notificacion, la FNE debera pronunciarse
al respecto.

Finalmente, aunque no menos importante, la opcion de pre-notificacion se vuelve una
herramienta que reduce los costos privados en la recopilacién de informaciéon necesaria para
reportar su operacion. Esto redunda en una revision mas expedita de la operacion, ya que
probablemente la notificacion se estime como completa desde un principio, sin retardar
innecesariamente el comienzo de la investigacion sobre el fondo. En tal sentido, segun una encuesta
difundida por la FNE, el 76% de los consultados (abogados asesores en 25 operaciones de
concentracion notificadas) se habia sometido al proceso de consulta previa, y entre los que usaron
este proceso, el 84,5% indicd que les permiti6 reducir los tiempos totales considerados para una

notificacion completa™®.

2.18. Inicio del procedimiento. El acto de notificacion

La Fase | del procedimiento es de caracter necesario e ineludible, y se inicia con la
notificacion de la operacion respectiva. La notificacion puede ser definida como la presentacion
escrita formulada conjuntamente por los agentes econdémicos que intervienen en el o los actos
juridicos que sirven de vehiculo a una operacion de concentracion, y que tiene por objeto obtener la

autorizacion de su operacion por el Fiscal Nacional Econémico.

El Titulo IV del DL 211 no sefiala en qué momento es apropiado notificar. El articulo 48 se
limita a disponer que la operacién habra de notificarse “en forma previa a su perfeccionamiento”
(inc. 1°). A lo sumo, el legislador supone que exista una intencion seria y real de llevar a cabo la

operacion, lo que se apreciara en virtud de una declaracion “de buena fe” en tal sentido emitida por

439 Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion I, p. 3y Formulario de Notificacion Simplificado, Seccién 1V, p. 5.
40 ENE (2018), pp. 9-11.
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las mismas partes y que adjuntan a su notificacion. El Reglamento, por su parte, exige acompafar a
la notificacion “antecedentes que den cuenta de la real y seria intencion de las partes de la operacion
de perfeccionarla” (art. 2, N°4, letra c), pero no ejemplifica qué antecedentes serian indiciarios de
dicha intencidn. Mas diafana es la FNE en su “Guia de Competencia”, donde se dan luces sobre qué
antecedentes, para la autoridad llamada a recibir las presentaciones de las partes, son suficientes
para evidenciar una intencion de llevar adelante la operacion y, con ello, proceder a su notificacion:
“entre otros, carta de intencion, memorandum de entendimiento, borrador inequivoco del
documento donde consta la operacién, o anuncios publicos de la intencién de llevar a cabo una

oferta pablica™*.

Cabe hacer notar también que, sea que la notificacién hubiere observado las exigencias de
la notificacion ordinaria o las de la notificacion simplificada, estara sujeta indistintamente al mismo
régimen de evaluacion, con idénticas reglas procedimentales y sustantivas (la diferencia entonces se

refiere Unicamente a los antecedentes gque se deberan acompanar al acto de notificacion).

El Fiscal, una vez recibida la notificacion, tomara conocimiento de la misma y procedera a
evaluarla conforme a las reglas del procedimiento del Titulo IV (art. 50 inc. 1°). El acto de
notificacion es el que da inicio al procedimiento, teniendo el Fiscal el deber de recepcionar la
presentaciéon y de pronunciarse, en primer lugar, acerca de si ha cumplido los requisitos legales y
reglamentarios. Asimismo, y en concordancia con lo dispuesto en la LBPA, en todo procedimiento
administrativo iniciado a solicitud de parte, los primeros interesados —en este caso los notificantes-
podran exigir el correspondiente certificado que acredite la fecha de presentacion (art. 30 inc. 3°
LBPA).

“1 ENE (2017a), p. 13. La Fiscalia se inspira en la experiencia europea. El Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004
sobre el control de las concentraciones entre empresas dispone, en su Articulo 4, que debera presentarse la notificacion de
la operacion “en cuanto se haya concluido el acuerdo, anunciado la oferta pdblica de adquisicion o adquirido una
participacion de control”. Un referente mas detallado e ilustrativo para estos efectos se encuentra en el derecho espafiol,
cuyo Reglamento de Defensa de la Competencia (Real Decreto 261/2008) regula en su articulo 54 cuando se entiende
existe un proyecto de concentracion, dependiendo de la tipologia de operacion: en el caso de adquisicion de control,
existe acuerdo desde que las partes consienten realizar la operacion y determinen la forma, el plazo y las condiciones en
que vaya a ejecutarse. Especificamente, cuando las partes sean sociedades, se considerard que el acuerdo existe cuando
haya sido adoptado por el érgano de administracion, aun cuando por aplicacion de normas legales o estatutarias fuera
necesaria su adopcion o ratificacion posterior por otro 6rgano societario. Cuando se trate de una oferta publica de
adquisicion, siempre que exista acuerdo de los 6rganos de administracion y se haya anunciado publicamente la oferta. En
el caso de fusiones se entendera que existe acuerdo cuando se cumpla lo dispuesto en la normativa societaria. Se sefiala,
finalmente, que la existencia de clausulas que de cualquier modo condicionen la futura formalizacion o ejecucion de los
acuerdos no exime del cumplimiento del deber de notificar. A su turno, en México, la Ley Federal de Competencia
Econdmica en su articulo 87 dispone que la notificacion debera efectuarse antes de que “I. El acto juridico se perfeccione
de conformidad con la legislacion aplicable o, en su caso, se cumpla la condicién suspensiva a la que esté sujeto dicho
acto; 1. Se adquiera o se ejerza directa o indirectamente el control de hecho o de derecho sobre otro Agente Econdmico
[...]; 11. Se lleve al cabo la firma de un convenio de fusién entre los Agentes Econdmicos involucrados, o IV. Tratdndose
de una sucesion de actos, se perfeccione el ultimo de ellos [...]”.

192



Sobre las partes pesa un deber de veracidad respecto del acto mismo de notificacion
(ademaés del deber de entregar informacion fidedigna cuando lo hubiere requerido el Fiscal durante
el transcurso del procedimiento). El articulo 3° bis del DL 211, en su letra e), castiga a quienes
“In]otifiquen una operacion de concentracion, de conformidad al Titulo IV, entregando informacion
falsa”. La norma se refiere a los antecedentes proporcionados en el acto de la notificacion, atendido
a que sobre ellos descansara buena parte del proceso de evaluacion. Por lo mismo, de comprobarse
la falsedad de los mismos (a través de un proceso investigativo que se instruya especialmente y por
separado), se habilita al Fiscal a requerir al TDLC, en procedimiento contencioso, se imponga a los
notificantes las medidas y sanciones que sefiala el articulo 26, asi como aquellas preventivas,
correctivas o prohibitivas que resulten necesarias. El solo hecho de notificar una operacion,
fundandose en informacion falsa, es constitutivo de infraccion al DL 211 y autoriza la aplicacion de

las medidas sefialadas™*.
2.18.1. Notificacion completa o incompleta

Efectuada la notificacion, el Fiscal tendra un plazo de 10 dias, contados desde la

presentacion, para determinar si se trata de una notificacion “completa” o “incompleta” (art. 50 inc.
2°).

La notificacion se entendera “completa” cuando cumpla con todos los requisitos que para

practicarla establecen el articulo 48 y el Reglamento™”.

La notificacion se entendera “incompleta” cuando no cumpla con las exigencias legales y
reglamentarias, y que dicen relacién con los antecedentes a acompafiar y la observancia de los
requisitos de idioma de los documentos, formato digital y confidencialidad de la informacion

seflalados en los Formularios de Notificacion de la FNE.

Si la notificacidn es considerada “completa™, el Fiscal ordenara el inicio de la investigacién
y comunicara esta resolucién a las partes. La resoluciéon que ordena el inicio de la investigacién es
el primer acto administrativo de instrucciéon del procedimiento, debiendo dictarse por el Fiscal y
comunicarse a las partes dentro del plazo de 10 dias, contados desde que fue recibida la
notificacion. Noétese que dentro de este plazo el Fiscal debera dictar la resoluciéon y, ademas,
comunicarla al notificante. Si el Fiscal no hubiere comunicado la resolucién que ordena el inicio de

la investigacién - o no la hubiere dictado siquiera - dentro del plazo de 10 dias de recibida la

432 5obre este nuevo ilicito infraccional, véase infra seccién 2.26.4.5.

#3 gj Ja notificacién se hizo conforme a las reglas de notificacién ordinaria, debe haber acompafiado los antecedentes que
enumera el articulo 2 del Reglamento; si, en cambio, se acogié al mecanismo de notificacion simplificada, deberan
acompafiarse los antecedentes listados en el articulo 7 del Reglamento.
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notificacion, la investigacion se entendera iniciada de pleno derecho el dia siguiente al vencimiento
del plazo (art. 50 inc. 3°). Esta es una forma de silencio administrativo positivo aplicable al acto de
instruccion del procedimiento; aqui se sustituye la voluntad expresa del 6rgano, por una voluntad
presunta en que se entiende acogida la solicitud del interesado en orden a que se someta a
evaluacion el plan de concentracion. Aplicando lo dispuesto del articulo 64 de la LBPA, que regula
supletoriamente el instituto del silencio positivo para los procedimientos administrativos, el
notificante de la operacion podra solicitar a la FNE la certificacion del inicio de pleno derecho de la

investigacion, la que debera ser incorporada al expediente®*.

Si la notificacién es estimada como “incompleta”, el Fiscal comunicaré al interesado dicha
circunstancia dentro del plazo de 10 dias desde que fue recibida la notificacion. En la comunicacion
que el Fiscal expida al interesado debera identificar con claridad cudles son las falencias constatadas
(art. 50 inc. final). En este caso, el Fiscal no ordenara el inicio de la investigacion hasta que el
notificante subsane los errores u omisiones de su presentacion. El notificante cuenta con un plazo
adicional de 10 dias contados desde que recibe la respectiva comunicacion del Fiscal, para subsanar
todos los errores u omisiones del formulario de notificacion. Si el notificante no corrige los errores
u omisiones dentro del plazo sefialado, la notificacion se tendra por no presentada. Si el notificante
corrige oportunamente los errores u omisiones, el Fiscal dictara la resolucién que da inicio a la

investigacion (art. 50 inc. final).
2.18.2. Efectos de la notificacién incompleta

Tratandose de una notificacion incompleta por no cumplir con los requisitos legales y
reglamentarios, el Fiscal Nacional Econémico se vera enfrentado a dos escenarios posibles: (a) que
el interesado no subsane los errores u omisiones de su notificacion; o (b) que el interesado subsane
los errores, pero lo haga a través de una presentacion extemporanea. En cualquiera de estos dos

escenarios, el Fiscal tendra por no presentada la notificacion.

Dado que la resolucion del Fiscal que tiene por no presentada la notificacion es un acto
administrativo que pone término del procedimiento, podra ser impugnada a través del recurso de

reposicion que establece la LBPA en su articulo 59. Por su parte, el DL 211 no prevé medio de

444 | a certificacion puede ser relevante para dejar constancia del momento en que se entienda iniciada la investigacion, ya
que el plazo de 30 dias de duracion de la primera fase se contabiliza desde la fecha en que se haya iniciado la
investigacion (art. 54 inc. 1° DL 211). Ademas, si cumplido el periodo de duracion de la primera fase, sin que el Fiscal
pronuncie resolucion alguna sobre la operacion, se entenderd que la aprueba sujeta a las medidas ofrecidas por el
notificante (art. 54 inc. 2° DL 211). Opera, nuevamente, otra forma de silencio administrativo positivo, esta vez
sustituyendo el acto de término del procedimiento, entendiéndose autorizada la operacion.
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impugnacion jurisdiccional alguno en contra de la resolucion del Fiscal Nacional Econémico que

tenga por no presentada la notificacion.

Que la notificacion “se tenga” por no presentada tendrd consecuencias graves para las
partes si de todas formas llevan adelante su operacion de concentracion teniendo la obligacion de
reportarla previamente: el articulo 3° bis, en su literal a), dispone que la infraccion del deber de
notificacion conlleva la aplicacion de las medidas y multas previstas en el articulo 26, asi como
todas aquellas medidas preventivas, correctivas 0 prohibitivas que sean necesarias. Por
consiguiente, si la notificacion se tuvo por no presentada y existia la obligacion de notificar la

fusion, los agentes econémicos involucrados deberan intentar nuevamente la notificacion.
2.18.3. Efectos de la notificacion completa

Para determinar los efectos de una notificacién debemos distinguir segun si la notificacion
fue estimada completa desde un principio, o bien, una vez que se tuvieron por corregidos sus errores

en forma oportuna:
(a) Notificacion completa desde su presentacion

Tratandose de una notificacion considerada desde un principio como completa, el Fiscal
procedera a dictar la resolucion de inicio de investigacion y a comunicarla al notificante, todo
dentro del plazo de 10 dias desde que fue recibido el formulario de notificacion. Vencido este plazo
sin que se haya comunicado la resolucion, la investigacion se entendera iniciada de pleno derecho el

dia siguiente al vencimiento de dicho plazo.
(b) Notificacién incompleta, posteriormente corregida

El articulo 50 en su inciso final establece que “[s]i los errores u omisiones fueren
subsanados dentro de plazo, se considerara como una nueva notificacion para los efectos de lo
dispuesto en este articulo”. Por lo tanto, en el caso de una notificacion incompleta y posteriormente
subsanada, el Fiscal, dentro del plazo adicional de 10 dias desde que el notificante efectle su
segunda presentacion (destinada a corregir los errores y omisiones), debera verificar si
efectivamente se enmendaron todos los defectos y, segin sea el caso, dictar la resolucion que

ordena el inicio de la investigacion, o tener por no presentada la notificacion.

Si han transcurrido los 10 dias adicionales desde la segunda presentacion del notificante, sin
que el Fiscal hubiere comunicado la resolucion que ordena el inicio de la investigacion, ésta se

entendera iniciada de pleno derecho el dia siguiente del vencimiento de dicho plazo.
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2.19. Primera fase de evaluacion de una operacion de concentracion
2.19.1. Inicio de la investigacién propiamente tal

Debemos diferenciar el inicio del procedimiento, del inicio de la investigacion. El
procedimiento se inicia con la primera notificacion que efecttan las partes de la operacion. En
cambio, el inicio de la investigacion propiamente tal (vale decir, el momento en que empieza la
evaluacion del Fiscal acerca del potencial anticompetitivo de la misma) se producira una vez que la
notificacién sea estimada como “completa” y se dicte una resolucidn que instruye principiar con la
investigacion. Segun vimos, la notificacion puede ser considerada completa desde su presentacion,
o0 bien, ser calificada como incompleta, a lo cual el notificante debera corregir los errores que el
Fiscal identifique. Si el notificante no corrige oportunamente y en su totalidad las falencias
sefialadas, la notificacion se tendra como no presentada para todos los efectos legales, terminando el

procedimiento.

De suerte que es perfectamente posible que el procedimiento, ya iniciado por la primera
notificacién, finalice sin que haya investigacién alguna: cuando la notificacion fuere incompleta y
no se subsanare en tiempo y forma sus errores. Este hecho lo hemos calificado como una forma
atipica o anticipada de término del procedimiento, a diferencia de la forma tipica de término, que
tendra lugar con la dictacion de una resoluciéon de fondo del Fiscal Nacional Econdmico en que
aprueba o prohibe la operacién segun sea su potencial anticompetitivo. De ahi que diferenciemos
dos momentos: el inicio del procedimiento, que se producira con la sola presentacién de la primera
notificacion; y el inicio de la investigacion propiamente tal, entendiendo por “investigacion” al
proceso evaluativo de una operacion de concentracién cuya notificacion fue estimada como

completa.

Asi las cosas, el inicio de la investigacion propiamente dicha se producira desde que el
Fiscal dicta y comunica al notificante la resolucion que ordena el inicio de la investigacion, por
considerar que la notificacion es completa (completa desde su primera presentacion, o porque ha
sido oportunamente corregida). No basta con que el Fiscal dicte solamente la resolucién que
instruye la investigacion para entenderse iniciada, deberd acto seguido comunicar dicha resolucion a
los notificantes, y a partir de la fecha de comunicacion de dicho acto administrativo, se habra
iniciado la investigacion y empezara a correr el plazo de duracion de la primera fase (que sera de 30
dias conforme al articulo 54). La comunicacion de la resoluciéon que ordena el inicio de la
investigacion deberd efectuarse a los apoderados de los notificantes en la forma que sefala el

articulo 61, esto es, via correo electrénico.
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Excepcionalmente la investigacion se entendera iniciada “de pleno derecho” al dia siguiente
del vencimiento del plazo de 10 dias desde que se presentd la notificacion, cuando el Fiscal lo haya
dejado pasar sin dictar ni comunicar resolucién alguna que califique como completa o incompleta la

notificacion (art. 50 inc. 3°).

El Titulo IV del DL 211 exige recurrentemente que las resoluciones del Fiscal se dicten y se
le comuniquen al notificante, a fin de precaver su indefension: asi se establecié para la resolucion
que se pronuncia sobre la completitud de la notificacién (art. 50), para la resolucion que ordena el
inicio de la investigacion (art. 50), para las resoluciones de término de la primera fase (art. 55) e,
implicitamente, para las resoluciones de término de la segunda fase (art. 57), y si no se dictan estas
resoluciones oportunamente por el Fiscal, operara alguna forma de silencio positivo: se entendera

iniciada la investigacion, o se entendera concedida la autorizacion, segun sea el caso.

Resulta indispensable que se comunique al interesado la resolucion del 6érgano
administrativo cuando ésta le afectare, por cuanto serd la Unica forma de que su contenido sea
cognoscible para él, y muy especialmente, para que pueda ejercer los derechos de intervencion en el
procedimiento que se le reconocen. En este sentido, el articulo 50 del DL 211 establece que
“[t]ratandose de una notificacion completa, el Fiscal Nacional Econémico ordenara el inicio de la
investigacion y comunicara la resolucion al notificante. Si el Fiscal no hubiere efectuado dicha
comunicacion dentro del plazo establecido en el inciso anterior, la investigacion se entendera
iniciada, de pleno derecho”, lo que da cuenta, primero, de la exigencia copulativa de dos actos (la
dictacion de la resolucion y la comunicacion de ella al interesado), y segundo, de la importancia de
la comunicacion de la resolucién, ya que si no se produce ésta dentro de plazo, se inicia ipso iure la

investigacion.

Que los efectos de la resolucién se produzcan desde su comunicacion no aparece
consignada expresamente por el articulo 50 del DL 211, pero si es una exigencia prevista en general
para los procedimientos administrativos: la LBPA, de aplicacion supletoria para estos efectos,
dispone que “[lJos actos administrativos de efectos individuales, deberan ser notificados a los
interesados conteniendo su texto integro (art. 45 inc. 1° LBPA), y que “[l]os decretos y las
resoluciones producirdn efectos juridicos desde su notificacion o publicacion, segin sean de
contenido individual o general” (art. 50 inc. 2° LBPA). En la misma linea, los plazos de los
procedimientos administrativos “[...] se computaran desde el dia siguiente a aquél en que se
notifique o publique el acto de que se trate 0 se produzca su estimacion o su desestimacion en virtud

del silencio administrativo” (art. 25 inc. 2° LBPA). Por ende, las resoluciones del Fiscal Nacional
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Econdémico y que afecten al notificante siempre deberdn comunicérsele personalmente, y, de suma

importancia, sus efectos s6lo empezaran a producirse desde esa comunicacion®®.

Es lamentable que el DL 211 haya regulado claramente desde cuando se entiende iniciada
de pleno derecho la investigacion para el caso en que no haya resolucién que ordene el inicio de
aquélla, y sin embargo no haya sefialado explicitamente cuando empieza a correr el plazo de la
investigacion para lo que sera la generalidad de los casos en que si habrd una resolucion expresa
que ordena instruir la investigacion; hemos arribado a la conclusion de que serd desde que se
comunique al notificante dicha resolucion, y no antes, a partir de una interpretacion sistematica de
las normas del Titulo IV del DL 211y de la LBPA.

2.19.2. Intervencion de terceros en la primera fase de evaluacién

El articulo 53 del DL 211, que consagra los derechos de los notificantes, dispone que ellos
siempre podran manifestar al Fiscal su opinidn respecto de los antecedentes aportados por terceros a

la investigacion.

Segln vimos, por “terceros” debe entenderse todo aquél que no califique como parte de la
operacion de concentracién, porque no intervienen en el o los actos juridicos que permitiran
perfeccionar la operacion, o no son los agentes econdémicos que materialmente se concentran. En la
Fase | se habla de terceros “interesados” (art. 53 in fine), y en la Fase Il, en idéntico sentido, de
terceros “que puedan tener interés” en la operacion (art. 55 inc. 2°), por consiguiente, aquellos
sujetos que no sean notificantes y deseen aportar antecedentes al procedimiento deberan siempre
alegar un interés legitimo en los hechos objeto de la investigacién, sea por su condicién de
competidores actuales o potenciales, entrantes, asociaciones de consumidores, proveedores,

etcétera.

Uno de los aspectos mas criticados del régimen preexistente de control de fusiones residia
en que terceros que pretendian desafiar una operacion se hallen legitimados para incoar por si
mismos un procedimiento no contencioso ante el TDLC, alegando tener un “interés legitimo” en la
consulta, lo que subvertia la posibilidad de que las partes de la operacién se vieran motivadas a
someterse voluntariamente a revision del 6rgano judicial. Todo ello distorsionaba los incentivos que
supone un modelo voluntario de notificacion. A partir de la Ley N° 20.945, el procedimiento de

consulta ante el TDLC se encuentra vedado para el analisis preventivo de operaciones de

445 |_a Unica excepcién, expresamente prevista por el legislador para el procedimiento del Titulo IV del DL 211, es el caso
de la resolucién de reinicio del procedimiento por modificacion significativa de la operacion que contempla el inciso sexto
del articulo 48, cuyos efectos se produciran desde que dicte tal resolucion y no desde que se comunica al notificante.
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concentracion*®

. De suerte que toda operacién de concentracion no perfeccionada deberd ser
necesariamente sometida al procedimiento administrativo del Titulo IV del DL 211, sea
obligatoriamente por superarse los umbrales, o voluntariamente por decision de las partes cuando

dichos umbrales no se alcanzaren.

Asi las cosas, bajo el nuevo régimen, la intervencién de terceros durante el proceso de
evaluacion se limita a la aportacion de antecedentes, en la forma y plazos establecidos por la ley. En
la Fase | s6lo para manifestar su parecer sobre los remedios ofrecidos, y siempre que el Fiscal se los
requiera; y en la Fase Il con mayor libertad, pero alegando siempre un interés en la operacion. Los
terceros jamas podran promover por si mismos la notificacién de una operacién de concentracion
(art. 48 inc. 4°). De igual forma, los terceros, aun con interés en la operacion, no podran proponer
medidas de mitigacion, sino solamente expresar su opinién sobre ellas; sélo el notificante puede
proponer remedios para su propia operacion (arts. 53, inc. final; 54 y 57). En relacion a las formas
de impugnacién, los terceros no tienen legitimacion activa para solicitar la revisién especial de la
operacion ante el TDLC a que se refiere el articulo 57. Su exclusion se justifica en la medida que la
revisiéon especial so6lo es admisible respecto de la resolucién del Fiscal que hubiere prohibido la
operacion, por lo gque solamente los notificantes (quienes aspiran a perfeccionar su operacion)

tendran interés en revertir la decision denegatoria.

Sin perjuicio de todo lo anterior, debemos recalcar que ain bajo el nuevo disefio
institucional, subiste la posibilidad de que terceros ajenos puedan desafiar una operacién aprobada,
pero sélo podra tratarse de una intervencion ex post, es decir, después de perfeccionada, por la via
de una demanda en procedimiento contencioso ante el TDLC (art. 18 N°1). Esta forma de revisién
judicial debe ser vista como algo excepcional, en la medida que sélo podra estar fundada en la
existencia de nuevos antecedentes, ignorados durante el procedimiento de evaluacion que dio lugar
a la autorizacion de perfeccionamiento (art. 32 DL 211); o bien, podra ser una revisién motivada
por la comisién de alguna conducta sancionada expresamente por al articulo 3° bis, como la

infraccién al deber de notificacién o el incumplimiento de las medidas de mitigacion.

# En tal sentido ha sido reformado el articulo 18 N° 2 del DL 211, consagrando la facultad del Tribunal de “[c]onocer, a
solicitud de quienes sean parte o tengan interés legitimo en los hechos, actos o contratos existentes o por celebrarse
distintos de las operaciones de concentracién a las que se refiere el Titulo 1V, o del Fiscal Nacional Econémico, los
asuntos de caracter no contencioso que puedan infringir las disposiciones de esta ley [...]” (subrayado agregado).
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2.19.3. Término de la primera fase del procedimiento de evaluacion. Resoluciones que puede

adoptar el Fiscal Nacional Econémico

Conforme al articulo 54, dentro de los 30 dias siguientes a la fecha en que se haya iniciado

la investigacion, el Fiscal Nacional Econémico podra:

(a) Aprobar la operacion notificada en forma pura y simple, si es que llegare a la conviccion

de que la operacion no resulta apta para reducir sustancialmente la competencia;

(b) Aprobar la operacion notificada, a condicién de que se dé cumplimiento a las medidas
ofrecidas por el notificante, si es que llegare a la conviccidn de que sujetandose la operacion a tales

medidas ésta no resulta apta para reducir sustancialmente la competencia; o

(c) Extender la investigacion hasta por un méaximo de 90 dias adicionales, mediante
resolucion fundada, cuando estimare que la operacion notificada, de perfeccionarse en forma pura y
simple o sujeta a las medidas ofrecidas hasta ese momento por el notificante, en su caso, podria

reducir sustancialmente la competencia.

La Fase | tiene una duracién de 30 dias, los que se contaran desde que se haya iniciado la
investigacion (que se produciré por regla general desde que se comunica al notificante la resolucion
de inicio de la investigacion, salvo el caso de inicio “de pleno derecho”). Dentro de este plazo de 30

dias, el Fiscal deberé pronunciarse sobre la operacion.

Al término de la Fase I, el Fiscal s6lo estara autorizado para aprobar la operacion pura y
simplemente, o sujetarla al cumplimiento de medidas, pero nunca podra decretar la prohibicién de
la operacion. La prohibicion supone que la operacion tiene la aptitud de reducir sustancialmente la
competencia. Si finalizada la primera fase persiste la incertidumbre del Fiscal sobre los potenciales
efectos anticompetitivos de una operacion, la ley lo habilita a ordenar la extension del plazo de
investigacion. En este caso, se da inicio a una segunda fase mas prolongada (fase de extensién de la
investigacion), con miras a desarrollar una evaluacion acabada y profunda de los riesgos y de las

eventuales medidas de mitigacion de esos riesgos.

En resumen, el procedimiento se tendra por terminado en la Fase I si, dentro del plazo legal,
el Fiscal dicta una resolucién que aprueba la operacion en forma pura y simple, o la sujeta a las
medidas ofrecidas por el notificante. También se tendra por finalizado el procedimiento en la Fase |
si el Fiscal no dicta resolucion alguna, o lo hace fuera de plazo legal, caso en que la operacién se

tendra aprobada y sujeta a las Gltimas medidas propuestas por el notificante (silencio administrativo
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positivo). Por el contrario, el procedimiento seguird adelante si el Fiscal dicta la resolucion que
ordena la extension de la investigacion por un plazo maximo de 90 dias adicionales si estimare que
la operacion, de perfeccionarse en forma pura y simple o sujeta a las medidas ofrecidas por el
notificante, podria reducir sustancialmente la competencia. En este caso, se da inicio a la Fase 1l del

procedimiento.
2.19.4. Procedencia del silencio administrativo positivo al término de la primera fase

La Fase | tendra una duracion maxima de 30 dias contados desde que se inicié la
investigacion, plazo en que el Fiscal debera pronunciarse y adoptar una de las resoluciones
sefialadas en el articulo 54 (aprobatoria pura y simple, aprobatoria sujeta a medidas, o extension de
la investigacion). Transcurridos los 30 dias sin que el Fiscal hubiere tomado alguna de las tres
decisiones, “[...] se entenderda que ha aprobado la operacion de que se trata. La autorizacion se
considerara en los mismos términos ofrecidos por el notificante, incluyendo las medidas que éste
hubiere propuesto” (art. 54 inc. final). Idéntica disposicion se establecio para el término de la Fase

Il (art. 57 inc. 2°).

La norma es una aplicacién concreta del silencio administrativo positivo. Ante la falta de
pronunciamiento (o pronunciamiento extemporaneo) del Fiscal Nacional Econémico sobre el fondo,
la autorizacion solicitada se entendera otorgada en los mismos términos sefialados por el notificante,
“incluyendo las medidas que éste hubiere propuesto”. Pese a que no se dispone expresamente, debe
entenderse que las medidas a que se refiere la ley han de ser las Gltimas ofrecidas por el notificante,

y de las cuales haya quedado constancia en el expediente®’.

El silencio administrativo positivo se encuentra regulado, en forma supletoria, en el articulo
64 de la LBPA. Conforme al inciso final de dicho articulo, el interesado podra pedir que se
certifique que su solicitud no ha sido resuelta dentro del plazo legal, certificado que serd expedido
sin més tramite. Es procedente también lo previsto en el articulo 66 de la LBPA, en virtud del cual
los procedimientos que concluyan por aplicacién del silencio administrativo positivo “tendran los

mismos efectos que aquéllos que culminaren con una resolucion expresa de la Administracion,

7 _as Gltimas medidas ofrecidas por los notificantes representan su voluntad mas actual ya que vienen a hacerse cargo de
las objeciones formuladas por el Fiscal acerca de la idoneidad de las medidas que anteriormente se hubieren propuesto.
Esta conclusién es consistente ademas con el criterio que ha adoptado el legislador para el procedimiento de revision
especial (art. 31 bis), conforme al cual serd admisible la reclamacion de la sentencia del Tribunal de la Libre Competencia,
para ante la Corte Suprema, cuando dicha sentencia “hubiere condicionado la aprobacion de la operacion al cumplimiento
de medidas distintas de las contempladas en la Gltima propuesta realizada por las partes de conformidad a lo establecido
en el inciso tercero del articulo 53” (subrayado agregado). La ultima proposicion de medidas, entonces, da cuenta del real
y mas reciente compromiso de los notificantes. Incluso, si las partes alterasen su escrito de medidas, efectuando una nueva
presentacion, la FNE en su “Guia de Remedios” ha previsto que “[c]ualquier modificacion que hagan las partes al escrito
en que se plasman las medidas de mitigacion [...] serd tenida como la dltima” (FNE, 2017¢, p. 7) (subrayado agregado).
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desde la fecha de la certificacion respectiva”. La certificacion solo mira al interés del notificante,
por lo que es carga de él requerirla. El certificado “busca establecer que se cumplieron los requisitos
establecidos por la ley para que opere el silencio y, ademas, empiezan a correr los plazos para

interponer los recursos que procedan™*® (el subrayado es nuestro). Conocer el plazo para deducir

los recursos administrativos ordinarios tiene relevancia para el alzamiento del efecto suspensivo que
afecta la operacion (tacitamente aprobada en este caso). El articulo 49 del DL 211 impide el
perfeccionamiento de la operacion si la resolucion que pone término al procedimiento de
evaluacion, no se encuentra “firme”. Conforme vimos, la resolucion aprobatoria del Fiscal Nacional
Econdémico se entiende firme una vez vencido el plazo para deducir el recurso administrativo de
reposicién sin haberse impetrado (el Unico recurso ordinario que sera procedente contra la
resolucion del Fiscal), o interpuesto, ha sido resuelto por la autoridad. El plazo para reponer
administrativamente, entonces, comenzara a correr desde la certificacion antedicha. Por supuesto,
como el silencio es positivo, es decir, favorable a la solicitud del notificante, en la préctica sélo
terceros podrian pretender deducir una reposicion, y siempre que hubieren intervenido validamente

en el procedimiento.

Todo lo anterior reafirma, por un lado, la importancia para el notificante de que la autoridad
certifique el hecho de haber tenido lugar el silencio positivo, y a la vez, la relevancia de la LBPA

€Omo cuerpo normativo supletorio.

El instituto del silencio positivo no es extrafio a un régimen de evaluacion de operaciones

de concentracion, y puede encontrarse, por ejemplo, en el sistema de la Unién Europea®®, Espafia*®

México®, Argentina®™?, Sudafrica™®, entre otros**. La OCDE recomend6 su incorporacion como
una herramienta valiosa para un procedimiento que no puede dilatarse excesivamente®®.

48 |_oaiza (2013), p.23.

49 Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las concentraciones entre empresas, Articulo 10,
apartado 9: “Si la Comisiéon no ha adoptado una decision [...] en los plazos fijados, [...], se considerard que la
concentracion ha sido declarada compatible con el mercado comtn”.

40 ey 15/2007 de Defensa de la Competencia de Espafia, Articulo 38, aparatado 2 y siguientes: “[...] El transcurso del
plazo méaximo establecido [...] para la resolucién en primera fase de control de concentraciones determinara la estimacion
de la correspondiente solicitud por silencio administrativo [...]. El transcurso del plazo maximo establecido en el articulo
36.2.b) de esta Ley para la resolucion en segunda fase de control de concentraciones determinara la autorizacion de la
concentracion por silencio administrativo [...].

! ey Federal de Competencia, Articulo 92: “El Pleno debera resolver si la concentracion cumple con el supuesto de
notoriedad previsto en este articulo en un plazo no mayor a quince dias siguientes a la fecha del acuerdo de admisién.
Concluido el plazo sin que el Pleno de la Comision haya emitido resolucion, se entendera que no hay objecion alguna para
que se realice la concentracion”

2 [ ey de Defensa de la Competencia, Articulo 14: “Transcurrido el plazo previsto en el articulo anterior sin mediar
resolucion al respecto, la operacion se tendra por autorizada tacitamente. La autorizacion tacita producira en todos los
casos los mismos efectos legales que la autorizacion expresa”
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La inclusidn del silencio positivo en el Titulo IV del DL 211 est pensada como un aliciente
para que la FNE tramite el procedimiento con rapidez e impulso conclusivo. Lo que pretende este
mecanismo, en definitiva, es evitar la prolongacién indefinida de un procedimiento administrativo
por falta de pronunciamiento de la autoridad. Ello tiene especial justificacion en la evaluacion de
proyectos de relevancia econdémica con fines preventivo-regulatorios, donde la excesiva tardanza en
obtener la autorizacion respectiva irroga mayores costos a los agentes econémicos involucrados, y
hasta puede llegar a disuadirlos de su decision de seguir adelante con su plan, cuestion que, de
tratarse de operaciones pro-competitivas, resulta perjudicial para el bienestar del consumidor.
Asimismo, notamos que el legislador comparte el juicio respecto de la general inocuidad de las
operaciones de concentracion (no son per se anticompetitivas), y por ello establece un silencio

positivo, donde la fusidén debe entenderse tacitamente aprobada, y no tacitamente rechazada.

Con todo, la redaccion final de la norma merece ciertos reparos. El proyecto de ley, en la
version primitiva del articulo 54, acertaba en conciliar la celeridad en el proceso y dar a la vez
incentivos al notificante a proponer medidas, ya que establecia que, de no dictar el Fiscal resolucién
alguna dentro del plazo legal, se entendia que aprobaba la operacién, y la autorizacion se
consideraba “pura y simple, aun cuando el notificante hubiere ofrecido medidas™*®. Se observa
entonces la diferencia fundamental con la redaccién definitiva del inciso final del articulo 54, que
entiende aprobada la operacion, pero sujeta a las [ultimas] medidas ofrecidas por el notificante.
Originariamente el silencio positivo implicaba que la operacion era aprobada pura y simplemente, a
pesar de que el notificante hubiere propuesto medidas durante el procedimiento, de suerte que los
incentivos estaban correctamente colocados para que, por una parte, el Fiscal no demorase su
pronunciamiento sobre la operacion y, por otra, que el notificante ofreciera abiertamente las
medidas que estimare idéneas para mitigar eficientemente los riesgos, ya que no habia posibilidad
de quedar sujeto a alguna de ellas si operaba el silencio positivo. Si el Fiscal no resolvia
oportunamente, las medidas planteadas no tendrian incidencia alguna en el resultado de la
evaluacion, pues se entendia que la operacion habia sido aprobada pura y simplemente. La
redaccion original reafirmaba ain méas la colaboracion no estratégica y era coherente con que sélo
el notificante estuviere legitimado para proponer medidas de mitigacion y que éstas no

representasen un reconocimiento de los riesgos de la operacion.

3 Competition Act N° 89 — 1998, Capitulo 3, seccion 13 (6): “If, upon the expiry of the 20 business day period [...], the
Competition Commission has not issued any of the certificates [...], the merger must be regarded as having been
approved”.

43¢ Mismo mecanismo es recogido en las legislaciones de Reino Unido, Bélgica, Israel, Republica Checa, Suecia, Croacia,
Grecia, Hungria, Rumania, China o Turquia.

5 OCDE (2014a), p. 109: “[a] falta de un fallo adoptado dentro del periodo de revision legal, la concentracién debe
beneficiarse de la suposicion positiva y debe permitirsele proceder (norma de silencio positivo/afirmativa ficta)”.

% BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 24.
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Aparentemente el legislador estimé que el peligro de aprobar una operacion potencialmente
lesiva para la libre competencia (error de tipo Il) era un precio demasiado alto a pagar por la
eficiencia y el espiritu colaborativo a que se aspiraba. Ante ello, optd por una solucién de
compromiso: no se establecié un silencio administrativo negativo (esto es, que la operacién se
entendiese prohibida) ni tampoco el silencio administrativo positivo inicialmente pensado, sino que
se determind que, frente a la inactividad del Fiscal, la operacion se considerase aprobada “en los
mismos términos ofrecidos por el notificante, incluyendo las [Gltimas] medidas que éste hubiere
propuesto” (art. 54, in fine). Con el tenor definitivo de la norma se precave efectivamente la
eventual desidia o demora de la autoridad revisora, pero se introduce un disuasivo a la proposicion
de medidas por parte de los notificantes, quienes podrian preferir informar su operacion sin ofrecer
medida alguna (para obtener la autorizacién pura y simple) o proponer medidas que no se hagan
enteramente cargo de los riesgos (para obtener una autorizacién mas permisiva). EIl problema sera
que, dado que ni el Fiscal ni terceros pueden determinar medidas, sino sélo el notificante, frente a la
eventual insuficiencia de las medidas propuestas, el Fiscal no tendra otra opcién que prohibir
derechamente la operacion, apareciendo el peligro exactamente opuesto al que se quiso evitar: el de
prohibir una operacion inocua para la libre competencia (error de tipo 1). Suponemos, no obstante,
que la préctica dictara que los casos de aplicacion del silencio administrativo del articulo 54 serén
excepcionales, mas aun si se considera que el ofrecimiento de medidas produce siempre la
suspension de los plazos de duracion de cada fase (art. 60 inc. final) por lo que la FNE contara con
suficiente tiempo adicional para dar su parecer respecto de las medidas, concluir si éstas son
suficientes para mitigar los riesgos atribuidos, y en definitiva, pronunciarse sobre la operacion

propiamente tal antes de que expiren los plazos legales para dictar una resolucion de fondo.

En Gltimo término, dada la regulacion por la que se ha optado en la materia, un aspecto
relevante sera la identificacion precisa de las medidas de mitigacion a las que, de proceder el
silencio positivo, se entendera sujeta la operacion. La “Guia de Remedios” impone requisitos de
forma para todo ofrecimiento de medidas (que sea por escrito y dentro del plazo de

investigacion)*’

, de suerte que, si bien el Fiscal puede, de hecho, no pronunciarse sobre la
idoneidad de los remedios propuestos, la autorizacion tacita deberd entenderse concedida en
relacion al ultimo escrito de ofrecimiento de medidas del cual quede constancia en el expediente, y
las partes deberan ajustarse irrestrictamente a los tiempos, condiciones y formalidades que su propia
presentacion hubiere contenido. Si las partes presentan un escrito de medidas y posteriormente lo

modifican presentando un nuevo escrito, la FNE entiende que dicha presentacion habré de tenerse

T ENE (2017c), p. 6.
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como la dltima propuesta para efectos de aplicar el silencio positivo de los articulos 54 y 57 del DL
211%%; agregamos, que si la modificacion del escrito de medidas es sélo parcial, debera tenerse

como integrante del escrito anterior.

De operar el silencio positivo no habrd una resolucion expresa del Fiscal Nacional
Econdémico, por lo que las partes contardn solamente con los antecedentes que obren en el
expediente y la certificacion que expida la autoridad, a peticion de parte. Con todo, estaran
igualmente las partes afectas al deber de sujecion irrestricta a la decision, por cuanto juridicamente
se entiende que existe una resolucion aprobatoria, aunque presunta; hay una voluntad tacita de la
autoridad cuyo contenido lo suple el legislador (se entiende aprobada sujetandose a las Ultimas
medidas ofrecidas). En consecuencia, el incumplimiento de alguno de los remedios puede dar lugar
de todos modos a las sanciones que prevén el articulo 26, y las demas medidas que el TDLC estime
procedentes en la especie (art. 3° bis, letra c).

2.19.5. Comunicacién de las resoluciones de término de la Fase |

Cualquiera de las tres resoluciones que fuere pronunciada al término de la Fase I, debera ser
comunicada al notificante “dentro del mismo plazo establecido para su dictacion” (art. 55 inc. 1°).
La comunicacion de la resolucion de término al notificante se realizara, conforme al articulo 61, por
correo electrénico, o en su defecto, mediante comunicaciones practicadas por funcionarios de la
Fiscalia. Adicionalmente, cualquiera sea la resolucion tomada, la FNE publicard la resolucién o una

version publica de la misma en su sitio electronico institucional.

La publicidad de la resolucién que extiende la investigacion es especialmente importante,
puesto que permite dar a conocer su contenido a terceros interesados a quienes no se les haya
comunicado personalmente la decision por el Fiscal Nacional Econdmico, debiendo acceder al sitio
web de la FNE, y luego aportar dentro de plazo (20 dias siguientes a su publicacién) los

antecedentes que estimen pertinentes.

2.19.6. Comunicacién a autoridades y terceros interesados de la resolucion que extiende la

investigacion

El articulo 55 exige que la resolucion de término de la Fase | sea comunicada al notificante
y publicada en el sitio electrénico de la FNE. Pero, ademas, se contiene una regla especial que se
aplica so6lo en caso de que se dicte la resolucion que ordena la extension de la investigacion (aquella

que abre la Fase Il). En ese evento, “[...] la Fiscalia Nacional Econémica debera comunicar el

48 ENE (2017c), p. 7.
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hecho de su dictacion y acompafiar su texto, o la version pablica del mismo, a las autoridades
directamente concernidas y a los agentes econémicos que puedan tener interés en la operacion.
Quienes recibieren tal comunicacién, asi como cualquier tercero interesado en la operacion de
concentracion, incluyendo proveedores, competidores, clientes o consumidores de las partes de la
operacion, podran aportar antecedentes a la investigacion, dentro de los veinte dias siguientes a la
publicacién, en el sitio electrénico institucional [de la FNE], de la resolucién que ordene su

extension” (art. 55 inc. 2°).

Quedara entregado al criterio del Fiscal la determinacion de cuales son las “autoridades

directamente concernidas” y los agentes economicos que “puedan tener interés” en la operacion.

No se establece un plazo dentro del cual el Fiscal deba comunicar la resolucién a
autoridades y terceros interesados, como si lo hace la ley tratandose del notificante, a quien se le
debe comunicar la resolucion “dentro del mismo plazo establecido para su dictacion” (art. 55 inc.
1°). Con todo, la falta de comunicacion personal de estas resoluciones a terceros o autoridades no
tendra incidencia en la tramitacion del procedimiento ni les genera indefension, ya que pueden

acceder a ellas a través de la pagina web de la Fiscalia.
2.20. Segunda fase de evaluacion de una operacién de concentracion
2.20.1. Inicio de la segunda fase. Resolucion que extiende la investigacion

La Fase Il del procedimiento tiene el caracter de eventual (en oposicién a la primera fase,
gue es necesaria) y consiste en la prolongacion del plazo de investigacion, decretada por el Fiscal
Nacional Econémico en resolucion fundada, hasta por un maximo de 90 dias adicionales (art. 54,
letra ). El Fiscal tomara la decision de extender la investigacién cuando estimare que, en caso de
llegar a perfeccionarse en forma pura y simple o sujeta a las medidas ofrecidas por el notificante
hasta ese momento, la operacion reviste preliminarmente riesgos de disminucién sustancial de la
competencia, de modo que requiere de un analisis mayor y en profundidad sobre su potencial

anticompetitivo.

El plazo de extension de la investigacion no podra ser superior a 90 dias, ni inferior a 20
dias. El plazo minimo de 20 dias no esta sefialado expresamente en el articulo 54 (que sélo fija el
méaximo de dias por los cuales se extendera la investigacion) sino que se obtiene de una
interpretacion del articulo 55, que establece como derecho de todo tercero interesado, el de aportar
antecedentes a la investigacion “dentro de los veinte dias siguientes a la publicacion, en el sitio

electronico institucional [de la FNE], de la resoluciéon que ordena su extension”. Si el Fiscal
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decidiera extender la investigacion por menos de 20 dias, haria impracticable el derecho que asiste a

todo tercero interesado de aportar antecedentes en la segunda fase.

En este punto notamos un segundo silencio del legislador: no sefiala desde cuando empieza
a correr el plazo de extension de la investigacion. EI computo de este plazo legal es de suma
importancia, puesto que la resolucion de término de la Fase |1, que aprueba o prohibe la operacion,
debera dictarse “dentro” del plazo de extension de la investigacion, previendo el legislador (al igual
que en la primera fase) una forma de silencio administrativo positivo en caso de no dictar el Fiscal

una resolucién de fondo.

Estimamos, sin embargo, que el vacio observado si es posible de ser subsanado, atendiendo
a lo que dispone el articulo 55 del DL 211. Conforme a esta disposicion, las resoluciones de término
de la Fase I, entre ellas la que ordena extender la investigacién, deberan ser publicadas en el sitio
web de la FNE. En seguida, establece que cualquier tercero interesado podra aportar antecedentes a
la investigacion dentro de los 20 dias siguientes a la publicacion de la resolucion de extension en el
sitio web de la FNE. Finalmente, se sefiala que el expediente sera publico a partir de la publicacion
en la pagina web a que se ha hecho tantas veces referencia. A luz de estas normas podemos sostener
que la intencion del legislador, para la Fase Il del procedimiento, es dotarla de la mayor publicidad
posible, de manera tal que terceros interesados puedan también conocer y aportar a la investigacion.
Pues bien, la Unica forma de hacer efectiva esta pretension, y que los terceros y otras autoridades
puedan ejercer su derecho de aportar antecedentes oportunamente, es que el plazo de extension de la
investigacion deba contarse desde que se publica la resolucién que lo ordena en el sitio electronico
institucional de la FNE. El plazo de la Fase Il no podra contabilizarse desde que se dicta la
resolucién, ya que seria incognoscible el plazo para los notificantes, ni tampoco podra contarse
desde que se comunica personalmente a ellos, pues seria incognoscible para los terceros. Asi las
cosas, concluimos que el plazo de la Fase Il se contara desde la publicacién de la resolucién que

ordena extender la investigacion, en el sitio electrénico institucional de la FNE.

El plazo no podréa ser inferior a 20 dias ni superior a 90 dias, margen legal que debe ser
respetado por el Fiscal al momento de dictar la resolucion que ordena extender la investigacion. La
determinacion del plazo especifico por el cual se extiende cada investigacion quedard a criterio del
Fiscal. La resolucion deberd sefialar con claridad el término por el cual se extiende el
procedimiento; si la resolucion nada dice al respecto, ha de entenderse que la investigacion se
aumenta por el plazo maximo legal de 90 dias, que es lo mas coherente con el derecho del

notificante y demds interesados de hacer valer sus pretensiones y alegaciones. Finalmente, la
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resolucion que ordena la extension de la investigacion se trata de un acto de mero tramite, por lo

que no procedera recurso administrativo alguno en su contra.
2.20.2. Requerimientos adicionales de informacién al notificante

De conformidad al articulo 56 del DL 211, “[e]xtendida la investigacion en virtud de lo
dispuesto en la letra c) del articulo 54, el Fiscal Nacional Econdmico podréa ejercer las facultades
contempladas en el articulo 52”. Las facultades contempladas en el articulo 52, al cual se hace
referencia, son las de las letras f), g), h) j), k), I) y m) del articulo 39. Sin perjuicio de ello, como
vimos en su oportunidad, el Fiscal esta autorizado para ejercer las otras facultades del articulo 39,
salvo aquellas que sean incompatibles con la naturaleza y fines del procedimiento del Titulo IV
(como decretar el secreto total de la investigacion, no dar noticia de la investigacion al afectado o

suscribir acuerdos extrajudiciales)*”.

De modo que el Fiscal podra solicitar a los notificantes toda la informacién que requiera
para tomar la decision de término que corresponda. Naturalmente, estas solicitudes de informacion
que formule el Fiscal han de recaer sobre antecedentes distintos a los requeridos en la notificacion o
gue hayan sido aportados voluntariamente por las partes en el curso de la investigacién. Los
notificantes no podran oponerse a la entrega de estos antecedentes adicionales, puesto que arriesgan
la sancion de multa de hasta 2 unidades tributarias anuales por cada dia de atraso (art. 39, letra h),
parr. final). Incluso, el ocultamiento malicioso de informacién que les haya sido solicitada es

constitutivo de delito, y se sancionara con pena privativa de libertad (art. 39, letra h), parr. 4°).
2.20.3. Intervencion de terceros en la segunda fase de evaluacion

Conforme al inciso 2° del articulo 55, la resolucion que ordena extender la investigacion y
que da inicio a la Fase Il, debera comunicarse “a las autoridades directamente concernidas y a los
agentes econdmicos que puedan tener interés en la operacion”. Las personas y organos que hubieren
recibido esta comunicacion, junto a “cualquier tercero interesado en la operacion de concentracion”
gue no haya recibido tal comunicacion estan autorizados para aportar antecedentes en la segunda

fase.

De esta forma, el disefio institucional chileno se asimila a las mejores précticas

internacionales en lo que a intervencion de terceros se refiere, por cuanto a nivel comparado,

459 \/gase mas arriba, seccion 2.14.
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“[plara obtener las opiniones de terceros, las autoridades de competencia han utilizado,
entre otros, los siguientes métodos complementarios: (a) la publicacién de una invitacion a
terceros para gue expresen sus opiniones, e.g., en un periédico oficial o en una pagina
electronica (website); (b) estableciendo contacto con terceros que pudieran ser afectados por
la concentracion, tales como clientes, proveedores, o competidores de las partes en la
concentracién; (c) formular requerimientos de informacién a terceros que potencialmente
puedan ser afectados por la operacién; (d) brindando a terceros la oportunidad de comentar
sobre condiciones o remedios sugeridos; y (e) permitiendo a terceros ser parte del
procedimiento™®.

El DL 211 fija un plazo para que terceros puedan intervenir en la Fase Il. Todo aquel
interesado (se le haya comunicado o no personalmente de la resolucion) que desee aportar
antecedentes deberd hacerlo dentro de los primeros 20 dias siguientes a la publicacion, en el sitio
web de la FNE, de la resolucién de extension de la investigacién (art. 55 inc. 2°). Vencido este
plazo, no se admitiran presentaciones de terceros y procedera el Fiscal a sopesar los antecedentes
hasta ese momento recopilados, con miras a negociar con las partes remedios idéneos que mitiguen

adecuadamente los riesgos de la operacién.

Se exige para intervenir en el expediente la calidad de tercero “interesado en la operacion
de concentracion”. En este sentido, el propio articulo 55 sefiala quiénes se presume legalmente
tienen tal calidad: “proveedores, competidores, clientes o consumidores de las partes de la
Operacion”. No obstante, dicha enunciacién es meramente ejemplar, pudiendo intervenir personas
distintas a ellos ya que, conforme a lo dispuesto en la LBPA, siempre podran ser considerados
interesados “los que sin haber iniciado el procedimiento, tengan derechos que puedan resultar
afectados por la decision que en el mismo se adopte” y “aquéllos cuyos intereses, individuales o
colectivos, puedan resultar afectados por la resolucion y se apersonen en el procedimiento en tanto

no haya recaido resolucion definitiva” (art. 21 N°1° y 2° LBPA, respectivamente).

2.20.4. Término de la segunda fase del procedimiento de evaluacion. Resoluciones que puede

adoptar el Fiscal Nacional Econémico

De conformidad al inciso 1° del articulo 57, dentro del plazo establecido en la resolucién

que ordene extender la investigacion, el Fiscal Nacional Econémico podra:

(a) Aprobar la operacion notificada en forma pura y simple, si es que llegare a la conviccién

de que la operacion no resulta apta para reducir sustancialmente la competencia;

40 |CN (2002), p. 24.
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(b) Aprobar la operacion notificada, a condicion de que se dé cumplimiento a las medidas
ofrecidas por el notificante, si es que llegare a la conviccidn de que sujetdndose la operacion a tales

medidas, ésta no resulta apta para reducir sustancialmente la competencia; o

(c) Prohibir la operacion notificada, cuando concluya que la misma cuenta con aptitud para

reducir sustancialmente la competencia.

Antes de que expire el plazo de extension de la investigacion, el Fiscal debera adoptar una
de las decisiones sefialadas, de lo contrario, opera una forma de silencio administrativo positivo en
favor del notificante (se entenderad aprobada la operacion, sujeta a las ultimas medidas propuestas

por éste).

Cualquiera sea el contenido de la resolucion del Fiscal, ésta habrd de estar debidamente
fundada y, en concordancia con lo dispuesto en el articulo 41 de la LBPA*", habra de pronunciarse
sobre las medidas que hayan sido ofrecidas por el notificante, y sobre los antecedentes aportados o
alegaciones formuladas por las autoridades directamente concernidas y por terceros con interés en

la operacion, si los hubiere.
2.20.5. Procedencia del silencio administrativo positivo al término de la segunda fase

Conforme se indicé supra, el articulo 57 sefiala las tres resoluciones que al término de la
extension de la investigacion podra dictar el Fiscal, y agrega en su inciso 2°: “Cumplido el plazo
establecido en la resolucion que ordene extender la investigacion sin que el Fiscal Nacional
Econdmico hubiere tomado alguna de las tres decisiones sefialadas, se entendera que ha aprobado la
operacion de que se trata. La autorizacién se considerard en los términos ofrecidos por el

notificante, incluyendo las medidas que éste hubiere propuesto”.

La norma esta redactada en idénticos términos que los previstos para el cierre de la Fase |
(art. 54 inc. final), que contempla esta forma de silencio administrativo positivo. Las observaciones
y criticas que efectuamos en dicha oportunidad las replicamos ac&*®. Este silencio administrativo

positivo pondra término al procedimiento, sin embargo, sus efectos no operaran de pleno derecho:

461 Reza el articulo 41 de la LBPA: “La resolucion que ponga fin al procedimiento decidird las cuestiones planteadas por
los interesados. [...] Las resoluciones contendran la decision, que sera fundada. Expresaran, ademads, los recursos que
contra la misma procedan, 6rgano administrativo o judicial ante el que hubieran de presentarse y plazo para interponerlos,
sin perjuicio de que los interesados puedan ejercitar cualquier otro que estimen oportuno. En ningn caso podra la
Administracion abstenerse de resolver so pretexto de silencio, oscuridad o insuficiencia de los preceptos legales aplicables
al caso, aunque podra resolver la inadmisibilidad de las solicitudes de reconocimiento de derechos no previstos en el
ordenamiento juridico, o manifiestamente carentes de fundamento. La aceptacion de informes o dictdmenes servira de
motivacion a la resolucion cuando se incorporen al texto de la misma”.

462 \/éase supra seccion 2.19.4.
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primero, el notificante debera requerir la respectiva certificacion en el expediente acerca de la falta
de pronunciamiento expreso 0 pronunciamiento extemporaneo, a la luz de lo que dispone
supletoriamente el articulo 66 de la LBPA. En seguida, s6lo estando administrativamente firme la
resolucion conforme al articulo 49 del DL 211 (por no haberse deducido reposicién ante el Fiscal
por algun interviniente, o interpuesta ésta, ya fue resuelta), se entenderd alzado el efecto suspensivo
y las partes podran perfeccionar validamente su operacion, sujetdndose irrestrictamente al plan

notificado a la autoridad y a las medidas ofrecidas, si las hubo.
2.20.6. Comunicacioén de las resoluciones de término de la Fase Il

Segun vimos, al finalizar la Fase | se debera comunicar al notificante la resolucién de
término “dentro del mismo plazo para su dictacion™®. Llama la atencién que esta exigencia
adicional no se prevea para el término de la Fase Il, ni siquiera para los notificantes: el articulo 57
solamente establece que la resolucion deberd “dictarse” dentro del plazo de extension de la
investigacion, pero no que deba comunicarse al notificante dentro de dicho plazo. En cuanto a la
forma de practicar la comunicacion de dicha resolucion a las partes, debe estarse a lo dispuesto en el
articulo 61 del DL 211, que autoriza la comunicacion por correo electrénico y/o por funcionarios de
la FNE.

El DL 211 no contempla un plazo que constrifia al Fiscal para efectuar tal comunicacion a
las partes, pero si lo hace, en subsidio, el articulo 45 de la LBPA, cuyo inciso 2° dispone que “[1]as
notificaciones deberdn practicarse, a mas tardar, en los cinco dias siguientes a aquel en que ha

quedado totalmente tramitado el acto administrativo”.

Tampoco existe una norma expresa en virtud de la cual deba publicarse la resolucion final
dictada en la Fase Il en el sitio web de la FNE. Sin perjuicio de lo anterior, podra la Fiscalia dar
noticia al pablico del hecho de haberse concluido un procedimiento de evaluacion, resguardando la
privacidad de la informacion de los notificantes, sin necesidad de divulgar la resolucion completa
que aprueba o deniega la operacion, pudiendo entregar una version publica o un extracto de la

misma.

De cualquier forma, comunicar personalmente a los notificantes la resolucion de término de
la Fase Il es indispensable. Por lo pronto, las partes podran saber si su operacién se aprobé en forma

pura y simple, o si se aprobd sujeta a las medidas planteadas, o si derechamente se prohibid. Pero,

463 Ademés, la FNE tiene la facultad de comunicar la resolucién que extiende la investigacion a autoridades directamente
concernidas y agentes econémicos interesados, solo que, a diferencia de los notificantes, no es necesario que lo haga
dentro de un plazo determinado.
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muy especialmente, la comunicacion de la resolucion que prohibe una operacion adquiere gran
relevancia, ya que desde la fecha en que es puesta en conocimiento de los notificantes, empieza a
correr el plazo de 10 dias para que ellos soliciten la revision especial de la decision ante el Tribunal
de Defensa de la Libre Competencia (art. 57 inc. final). La revision especial ha sido impropiamente
denominada por el legislador como “recurso”, en circunstancias que corresponde, contrariamente, a
una accion destinada a obtener la revocacion de una resolucion administrativa, y que opera a través
de un procedimiento declarativo del cual conocerd y fallard el TDLC por regla general en Unica

instancia*®’.
2.21. Reglas especiales en materia de comunicaciones y plazos
2.21.1. Comunicaciones entre la Fiscalia Nacional Econémica y los intervinientes

ElI DL 211 ha regulado especialmente la forma de efectuar las comunicaciones entre la FNE
y los demaés intervinientes del procedimiento del Titulo IV. El articulo 61 dispone, en su inciso 1°:
“Las comunicaciones, solicitudes y notificaciones efectuadas a los notificantes en el marco del
procedimiento del presente Titulo [IV] podran ser realizadas por correo electrénico o por cualquier
otro medio electrénico idéneo”. Y afiade su inciso 2°: “Asimismo, las comunicaciones, solicitudes y
notificaciones en el marco del procedimiento del presente Titulo podran realizarse por funcionarios
de la Fiscalia Nacional Economica que hubieren sido designados para cumplir esta funcion por el

Fiscal Nacional Econdmico en resolucion dictada al efecto”.

El articulo 61 es de aplicacién exclusiva para las comunicaciones sostenidas en el contexto
del procedimiento regulado en el Titulo IV del DL 211. No es procedente hacer extensiva esta
norma a las comunicaciones que la FNE dirija a particulares afectados por una investigacion por
ilicitos contra la competencia, sin perjuicio de que el Fiscal, en ejercicio de su facultad instructiva
determine similar forma de comunicaciéon con los afectados por investigaciones de ilicitos

propiamente tales.

El inciso 1° del articulo 61 se refiere a las comunicaciones dirigidas a las partes
notificantes, las que podran ser efectuadas por via de correo electrénico u otro medio idoneo de

similar formato. Serd, entonces, una exigencia indispensable del acto de notificacion el sefialar una

464 Al respecto, véase mas abajo la seccion 3.3.4.
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direccion de correo electronico de los apoderados de los notificantes para practicar las

comunicaciones emanadas de la FNE*®,

El inciso 2° del articulo 61 agrega una forma supletoria de practicar las comunicaciones:
por intermedio de funcionarios de la Fiscalia designados especialmente al efecto. Esta forma de
comunicacion procedera siempre que se trate de resoluciones dirigidas a sujetos distintos de los
notificantes (por ejemplo, terceros que intervengan en la Fase | o 11). Pero también ser& procedente
esta via para comunicar aquellas resoluciones dirigidas a los notificantes en caso de no ser posible
la comunicacion por correo electronico. Sobre esta segunda forma de comunicacion, entendemos
que la ley no exige que los funcionarios notificadores se desempefien en la Fiscalia sélo ejerciendo
funciones de comunicacion de resoluciones o solicitudes, sino que se trate de funcionarios de la
entidad, cualquiera sea su calidad, a los cuales el Fiscal Nacional Econémico les dirija, por medio
de resolucion administrativa ad hoc, la orden de efectuar ciertas comunicaciones, solicitudes y

notificaciones en el marco de un procedimiento determinado.

A mayor abundamiento, por contemplar especialmente el Titulo 1V del DL 211 una forma
determinada de comunicacion a los notificantes, e incluso una forma supletoria para cualquier otro
interviniente, lo dispuesto en la LBPA relativo a la manera de llevar a cabo las comunicaciones a
los interesados en los procedimientos administrativos por la via de la expedicion de carta certificada
(art. 46 LBPA) carece de aplicacion en este contexto.

Hay que resaltar la importancia del articulo 61 del DL 211 (norma que no estaba contenida
en el proyecto de ley original, y que fue incorporada como indicacién del Ejecutivo durante su
discusion). Varias disposiciones del Titulo IV suponen la comunicacién de las resoluciones del
Fiscal Nacional Econémico a los notificantes. Por ejemplo, si la notificacion de la operacion es
considerada incompleta, el Fiscal deberd comunicérselo al interesado para su correccion. Si la
notificacion es estimada completa, la resolucion que ordena el inicio de la investigacion debe ser
siempre comunicada al notificante, y partir de dicha comunicacién empezard a computarse el plazo
de duracion de la Fase | (si no se practica dicha comunicacidén oportunamente se entenderéa iniciada
“de pleno derecho” la investigacion). Asimismo, las resoluciones de término de la Fase | deberan
ser comunicadas al notificante dentro del mismo plazo establecido para su dictacién. De igual

forma, aunque no se sefiale expresamente, las resoluciones de término de la Fase Il también deberéan

%5 Ios articulos 2 N°2) y 7 N° 2) del Reglamento exigen indicar “datos de contacto de los agentes econdmicos que toman
parte en la operacion de concentracién, de sus representantes, de los apoderados de las partes notificantes [...]”. A su
turno, los Formularios de Notificacion detallan este requisito: “Respecto de los apoderados de las Partes Notificantes ante
la FNE, se debe acompafiar: a) La identificacion de los apoderados de las Partes Notificantes (nombre completo, cédula de
identidad, domicilio, teléfono y correo electronico) [...]”, véase Formulario de Notificacion Ordinario, p.8 y Formulario de
Notificacion Simplificado, p. 9.
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ser comunicadas al notificante (exigencia que emana del articulo 45 de la LBPA). Por dltimo, a
contar de la comunicacion a las partes de la resolucion del Fiscal que prohibe la operacion empieza
a correr el plazo para interponer la accion de revision especial ante el TDLC.

Otro aspecto a destacar de la importancia del articulo 61 es que no s6lo se refiere a las
comunicaciones, sino también a las “solicitudes” que la Fiscalia haga a los notificantes. Pues bien,
dentro de estas solicitudes se encuentran los requerimientos de informacién del Fiscal destinados a
recabar mayores antecedentes sobre la operacion. Si injustificadamente el notificante no da
respuesta, o solo responde parcialmente, podré ser sancionado de conformidad al articulo 39 letra
h), parrafo final. Incluso, si en dos o méas ocasiones no responde en tiempo y forma a los
requerimientos de informacion del Fiscal, se entenderd abandonado el procedimiento, procediendo
al archivo de la investigacion (art. 58 inc. final).

De toda comunicacion, solicitud o requerimiento debera dejarse constancia en el expediente
de la investigacion (respetando en todo caso las situaciones que requieran reserva o0
confidencialidad, de conformidad a los articulos 51 y 55 del DL 211). Sin perjuicio de que se le
comunique personalmente de las resoluciones y actuaciones de la Fiscalia, el notificante siempre
podré acceder libremente al expediente, de forma que “[...] permita y promueva el conocimiento,

contenidos y fundamentos de las decisiones que se adopten en é1” (art. 16 LBPA)*®.

Llama la atencion el tenor del articulo 61 del DL 211 al sefialar que las comunicaciones
“podran” ser efectuadas por los medios que alli establece. La expresion “podran” significa que sera
facultativo para el Fiscal recurrir a estas formas de notificacion, no obstante, la experiencia practica
hace pensar que esta regla sera la normalmente aplicada, por ser el correo electrénico un medio por
lo general id6neo para comunicar solicitudes o resoluciones, que no genera indefensiéon (dada la
posibilidad de ingresar personal y confidencialmente a la casilla de correo electrénico de forma
remota desde cualquier lugar que cuente con acceso a internet), y es una via que cada vez se utiliza
mas en procedimientos administrativos. Aqui vale la pena traer a colacién lo que dispone el articulo
19 de la LBPA que autoriza expresamente la utilizacion de medios electronicos: “El procedimiento

administrativo podra realizarse a través de técnicas y medios electrénicos. Los 6rganos de la

466 E] articulo 17 de la LBPA, en sus literales a) y b), reconoce expresamente que son derechos de las personas frente a la
Administracion el “[c]onocer, en cualquier momento, el estado de la tramitacion de los procedimientos en los que tengan
la condicion de interesados [...]” y “[a]cceder a los actos administrativos y sus documentos, en los términos previstos en
la ley”. Por otra parte, no es mayormente problematico que se incluyan las comunicaciones entre la Fiscalia Nacional
Econdmica y el notificante en el expediente, puesto que en la primera fase del procedimiento el expediente tiene el
caracter de reservado para terceros ajenos; y en la segunda fase, pese a tener el caracter de publico, podra solicitarse la
reserva 0 confidencialidad de ciertas piezas del expediente, debiendo acompafarse las versiones publicas
correspondientes.
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Administracion procurardn proveerse de los medios compatibles para ello, ajustandose al
procedimiento regulado por las leyes”. En este mismo sentido, el reglamento de la Ley N°19.799
(sobre documentos electrénicos, firma electronica y servicios de certificacion de dicha firma) sefiala
que las personas podréan relacionarse con los 6rganos de la administraciéon del Estado, a través de
técnicas y medios electrénicos, siempre que se ajusten al procedimiento descrito en la ley y que
tales técnicas y medios sean compatibles con los que utilicen dichos 6rganos*’.

2.21.2. Coémputo de los plazos

El articulo 59 regula la forma de computar los plazos regulados en el Titulo IV del DL 211,
sefialando: “Los plazos de dias establecidos en este Titulo, seran de dias habiles, entendiéndose por
tales todos aquellos que no sean sabados, domingos o festivos”. Es interesante notar que esta es la
misma regla que se prevé supletoriamente para los plazos de dias en procedimientos administrativos
(art. 25 LBPA). Cabe, sin embargo, hacer ciertas prevenciones. La norma del articulo 59 del DL
211 se aplica solamente a los plazos de “dias” de su Titulo IVV. Como tal, es una regla especifica que
no se puede aplicar extensivamente al resto del DL 211.

Ademaés, aun cuando el Titulo IV no contiene plazos de meses, si existe el plazo de “un
afio” contado desde el perfeccionamiento de la operacion para que la Fiscalia la investigue cuando
no se superen los umbrales y no haya sido notificada voluntariamente (art. 48 inc. 9°, DL 211). Para
el computo de este plazo de afios la LBPA no contiene regulacion supletoria alguna, por lo que

debera estarse a las normas que establece el Titulo Preliminar del Cédigo Civil, en su articulo 48*®.

2.21.3. Suspension de los plazos

La voz “suspension”, como es empleada en este contexto, corresponde al aumento por un
namero de dias adicionales del plazo administrativo originalmente previsto en la ley para realizar
una actuacion por el interesado. Conforme al articulo 60 del DL 211, “[1]os plazos establecidos en

el inciso primero del articulo 54 y en el inciso primero del articulo 57 no se suspenderan, salvo en

“7 Sobre la recepcién y consagracién de procedimientos administrativos electronicos en Chile, véase por todos Moya
GARCIA (2008).

“%8 Reza el articulo 48 del Codigo Civil: “Todos los plazos de dias, meses o afios de que se haga mencion en las leyes 0 en
los decretos del Presidente de la Republica, de los tribunales o juzgados, se entenderd que han de ser completos; y
correran ademas hasta la medianoche del ultimo dia del plazo. ‘El primero y ultimo dia de un plazo de meses o afios
deberan tener un mismo nimero en los respectivos meses. El plazo de un mes podra ser, por consiguiente, de 28, 29, 30 6
31 dias, y el plazo de un afio de 365 6 366 dias, seglin los casos. ‘Si el mes en que ha de principiar un plazo de meses o
afios constare de mas dias que el mes en que ha de terminar el plazo, y si el plazo corriere desde alguno de los dias en que
el primero de dichos meses excede al segundo, el ultimo dia del plazo sera el ultimo dia de este segundo mes. ‘Se
aplicaran estas reglas a las prescripciones, a las calificaciones de edad, y en general a cualesquiera plazos o términos
prescritos en las leyes o en los actos de las autoridades chilenas; salvo que en las mismas leyes o actos se disponga
expresamente otra cosa’.
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los casos contemplados en este articulo”. Recordemos a qué se refieren dichos articulos: el plazo del
articulo 54 corresponde a la duracion de la Fase I, que sera de 30 dias contados desde que se inicia
la investigacion (esto es, desde que se comunica al notificante la resolucion que ordena el inicio de
la investigacion, o se inicia de pleno derecho). A su turno, el plazo del articulo 57 es la duracion de
la Fase Il, que sera de maximo 90 dias contados desde que se publica la resolucion que ordena la
extension de la investigacion en el sitio web de la FNE.

La suspension de los plazos de la investigacion tendrd lugar bajo dos modalidades: (a)

suspension de comdn acuerdo y (b) suspension unilateral:
(a) Suspension de comun acuerdo

De mutuo acuerdo, entre el Fiscal Nacional Econdémico y los notificantes, podran

suspenderse los plazos de investigacion, hasta por una vez, de la forma que sigue:
e El plazo de duracién de la primera fase, se suspendera hasta por 30 dias; y
e El plazo de duracién de la segunda fase, se suspendera hasta por 60 dias.

Se exigira, en todo caso, que los acuerdos de suspension de los plazos entre el notificante y
el Fiscal deban “constar por escrito” (art. 60 inc. 1°). El acuerdo respectivo deberd sefalar el
namero de dias especifico por los cuales se extiende adicionalmente el procedimiento. Como sefiala
el legislador, la suspension de comin acuerdo sélo podrad decretarse una vez por cada fase del

procedimiento. El acuerdo escrito, ademas, debera incorporarse al expediente de investigacion.
(b) Suspensién unilateral

La suspension unilateral de los plazos procedera cada vez que los notificantes ofrezcan
medidas de mitigacion en la forma establecida en el inciso 3° del articulo 53 del DL 211°°. Para

estos efectos debemos distinguir:

e El plazo de duracion de la primera fase se podra suspender hasta por un maximo de
10 dias; y

e El plazo de duracion de la segunda fase se podra suspender hasta por un maximo de
15 dias.

46 Conforme al inciso 3° del articulo 53 del DL 211, “[...] el notificante tendra siempre derecho a ofrecer al Fiscal
Nacional Econdmico las medidas que estime aptas para mitigar aquellos riesgos que la operacién notificada pudiere
producir para la libre competencia. Las medidas deberan ser ofrecidas por escrito y no constituirdn en caso alguno un
reconocimiento de la existencia de los riesgos que a través de ellas se pretenden mitigar”.
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A diferencia de la suspension de comdn acuerdo (que solo podra efectuarse “por una vez”
por cada fase), la suspension unilateral no admite limites en cuanto a las veces que puede tener
lugar, por lo que siempre que el notificante ofrezca remedios, se producird la suspension de los
plazos correspondientes. Pero, para que no se preste a abusos o conductas temerarias, se establece el
tiempo maximo que podra durar cada suspension unilateral: 10 dias si se ofrecen remedios en la

Fase I, y 15 dias si se ofrecen en la Fase Il.

Puede parecer excesivo que el procedimiento se detenga cada vez que los notificantes
ofrezcan medidas, sin embargo, hay que tener en cuenta que sobre la operacion pesa el efecto
suspensivo que prohibe perfeccionarla mientras no obtenga resolucion final favorable del Fiscal. En
razon de lo anterior, la propuesta de remedios, por la consiguiente prolongacion de la duracién del
procedimiento, deberia obedecer a una decision acabada y no apresurada de los notificantes, toda

vez que su proyecto de concentracidn se retrasara ain mas.

En buena medida el caracter colaborativo del procedimiento se expresa en la posibilidad de
suspension del procedimiento, ya que permite a los intervinientes flexibilizar los plazos, a fin de
que el pronunciamiento definitivo sea resultado de una evaluacion completa, especialmente en lo
que a medidas de mitigacion se refiere. La ampliacion del plazo para investigar permitira al Fiscal
tener tiempo suficiente para pronunciarse sobre la operacion y dictar oportunamente una resolucion
aprobatoria o denegatoria, evitando tener que llegar al caso de aplicacion del silencio positivo por

falta de pronunciamiento del Fiscal.

Con todo, la redaccion final del articulo 60 merece ciertos reparos. La FNE, en su “Guia de

Remedios”, ha entendido que

“[1]a presentacion de medidas de mitigacion en los términos sefialados suspendera de
manera automatica los plazos establecidos en el inciso primero de los articulos 54 y 57 del
DL 211, hasta por 10 y 15 dias, respectivamente, de conformidad con lo sefialado en el
articulo 60 del mismo cuerpo legal™*”° (destacado agregado).

Sin embargo, esta conclusién nos parece errada, ya que la suspension unilateral de los
plazos no exigiria una resolucion del Fiscal que lo declare. La suspension “automatica” de los
plazos estd en tension con el principio de intervencion colaborativa, por cuanto bastaria la sola
presentacién de un escrito para obtener la suspension inmediata del plazo. Si seguimos la
interpretacion de la “Guia de Remedios”, este efecto operaria de pleno derecho, quedando
entregado a la entera discrecion del notificante por el solo hecho de hacer una presentacion, sin que

exista un pronunciamiento favorable del Fiscal que, al menos, constate efectivamente la proposicion

47 ENE (2017c), p. 7.
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de las medidas (que es el presupuesto para que proceda la suspension unilateral) o que se haya
realizado dentro de los tiempos de la investigacion (por ejemplo, que no se haya decretado el
archivo de los antecedentes por abandono del procedimiento). Ademas, existe una razén de texto
legal que permite inferir que la suspension no opera ipso iure: el articulo 60 sefiala que los plazos se
suspenderan unilateralmente “hasta por un maximo” de dias, es decir, seré posible decretar para una
investigacion concreta la ampliacion por un nimero menor de dias que el maximo permitido (segin
vimos, 10 dias para la Fase 1 y 15 dias para la Fase Il), y esa decision residira innegablemente en el
Fiscal Nacional Econédmico (por ejemplo, si en consideracion de la simpleza de las medidas bastare
un breve tiempo para su analisis o, por tratarse de un escrito de modificacion parcial de los

remedios, no se justifica una ampliacién por el maximo previsto en la ley).

En consecuencia, estimamos que para este supuesto se requerira una resolucion del Fiscal
Nacional Econémico que tenga por presentado el escrito de medidas y en el mismo acto declare la
suspensién unilateral de los plazos, por los dias que estime pertinentes; resolucién que debera ser
comunicada al notificante. Si en la resolucidn que tiene por presentadas las medidas nada dice del
namero de dias especifico por el cual se prolonga el proceso, habra de entenderse que se suspenden
por el tope legal permitido. Asimismo, todas las resoluciones administrativas de alcances
individuales deberan ser comunicadas al interesado, y s6lo desde su comunicacién producen sus
efectos juridicos (aplicacién supletoria de los arts. 45y 50 de la LBPA), luego, los dias por los que
se suspendera cada plazo deberan ser contados desde la fecha en que se comunigue a las partes la
resolucién del Fiscal que tiene por presentado el escrito de medidas respectivo, y no desde la fecha

de presentacién del escrito.

Fuera de los dos supuestos regulados por el DL 211 — suspension de comun acuerdo y
unilateral - consideramos que lo preceptuado en el articulo 26 de la LBPA, relativo a la ampliacién
de los plazos para realizar actuaciones en el procedimiento administrativo, puede ser aplicado
subsidiariamente respecto de los demas plazos que no tengan una regla especial como la del articulo
60 en comento y que sélo se refiere a la duracién de las Fases | y Il. Por ejemplo, el plazo previsto
en el articulo 50 del DL 211 para subsanar la notificacion en caso de omisiones o errores en la
misma, podria ser perfectamente ampliado a peticion del notificante sujetandose a las restricciones
del articulo 26 de la LBPA, a saber, que el plazo cuya ampliacion se solicita no haya expirado y que

la ampliacion no exceda la mitad del plazo en cuestion.
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2.22. Formas de terminacion del procedimiento de evaluacion de concentraciones

El procedimiento de evaluacién de concentraciones contenido en el Titulo 1V del DL 211

podra terminar (1) de forma tipica, o bien, (2) de forma atipica:
2.22.1. Término tipico del procedimiento

Tendra lugar al concluir la primera o la segunda fases del procedimiento, segin fuere el
resultado de la investigacion, momento en el cual el Fiscal Nacional Econémico deberé dictar una
resolucidn que se pronuncie sobre el potencial anticompetitivo de la operacion que fue sometida a

su evaluacion.

Estando en la Fase I, el Fiscal, dentro de los 30 dias desde que se comunica al notificante la
resolucion de inicio de la investigacion, resolvera si aprueba la operacion (pura y simplemente o
sujeta a medidas), u ordena la extensién de la investigacion. En caso de aprobacion de la operacion,
en cualquiera de sus dos formas, se entiende terminado el procedimiento de evaluacién (art. 54 inc.
1°). También se da por terminado si, ante la falta de pronunciamiento oportuna del Fiscal (dentro
del plazo antes referido), tiene lugar el silencio administrativo positivo (art. 54 inc. 2°),

entendiéndose aprobada y sujeta a las Gltimas medidas ofrecidas por las partes.

Si se dio lugar a la Fase Il, el Fiscal dentro del plazo establecido en la resolucion que
extiende la investigacion debera resolver definitivamente si aprueba la operacion (pura y
simplemente o sujeta a medidas) o si la prohibe. En cualquiera de estos casos, se entiende terminado
el procedimiento (art. 57 inc. 1°). Igualmente se tendra por terminado el procedimiento si, ante la
falta de pronunciamiento expreso 0 pronunciamiento extemporaneo del Fiscal, tiene lugar el

silencio administrativo positivo (art. 57 inc. 2°).

En la préctica, la recepcion de las notificaciones y el consiguiente examen sustantivo son
realizados enteramente por la Division de Fusiones de la FNE. Antes de finalizar los plazos de
investigacion el jefe de la Division emite un informe dirigido al Fiscal Nacional Econdmico que
contiene un analisis técnico y econdmico de los antecedentes tenidos a la vista en el expediente de
evaluacion, concluyendo con la recomendacion de aprobacién o de rechazo de la operacion
respectiva. En la totalidad de los casos revisados, el Fiscal Nacional Econdmico en su resolucion
hace suya la recomendacién de la Division y replica los argumentos contenidos en dicho informe.
Sin perjuicio de lo anterior, recalcamos que el acto administrativo decisorio que sirve como téermino
del procedimiento es la resolucion aprobatoria o denegatoria del Fiscal, y ésta debe contener los

fundamentos técnicos y de derecho suficientes para justificar la decision, aun cuando pueda efectuar
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remisiones a otros antecedentes que obren en el expediente, como el referido informe de la
Division, presentaciones hechas por las partes, terceros o autoridades, o estudios encargados por la
misma Fiscalia a expertos y entidades especializadas. Si bien no aparece consignada en el DL 211
respecto de las resoluciones expresas*’* recaidas en operaciones de concentracion notificadas, la
fundamentacion de la decision administrativa es una garantia y exigencia que impone la LBPA en
su articulo 41.

2.22.2. Término atipico o anticipado del procedimiento

El término atipico del procedimiento supone que el Fiscal no llegd a pronunciarse sobre el
fondo (sea en forma expresa dictando una resolucion escrita, o en forma tacita por aplicacién del
silencio positivo), sino que, por determinadas circunstancias previstas en la ley la investigacion se
entiende finalizada anticipadamente. EIl término anticipado podréa tener lugar en dos oportunidades:
(1) antes de iniciarse la investigacion o (2) durante el transcurso de la investigacion.

2.22.2.1. Antes del inicio de la investigacion

El proceso de evaluacion finalizara anticipadamente, sin siquiera haber comenzado la
investigacion (es decir, no se dicté la resolucién que ordena el inicio de la investigacién), cuando el
Fiscal le comunique al notificante que debe subsanar los errores y omisiones de su notificacién vy,
transcurrido el plazo legal para su correccion, éste no los hubiere enmendado. También se pondra
término al procedimiento cuando la segunda presentacion del notificante destinada a subsanar los
errores de su notificacion, es estimada como insuficiente por el Fiscal. En ambos casos, se tendra
como no presentada la notificacién para todos los efectos legales (art. 50), y en consecuencia,

finalizado el procedimiento.

2.22.2.2. Durante el transcurso de la investigacién. Archivo de los antecedentes de la

investigacion

Una vez iniciada la investigacion, el Fiscal Nacional Econdmico, mediante resolucion
fundada, podra ordenar el ‘“archivo de los antecedentes” (art. 58), poniendo término al
procedimiento cualquiera sea el estado en que se encuentre. En tanto forma atipica de término del
procedimiento, el archivo de los antecedentes de la investigacion supone el ejercicio de una facultad
privativa del Fiscal Nacional Econdmico, y requiere la resolucion fundada de éste expresando la

causal que legalmente corresponda y como ella se configura en el caso concreto.

471 También podra haber una resolucion técita del asunto por haber tenido lugar el silencio positivo. En ese caso no hay un
acto expreso, la ley suple la decision del érgano y su contenido, presumiendo la voluntad de la Administracion en un
determinado sentido, a saber, favorable a la peticion del interesado.
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El archivo de los antecedentes se encuentra regulado en el articulo 58, y conforme a esta
disposicién, el archivo podra ser decretado por el Fiscal en dos casos: (a) por desistimiento de la
notificacion o (b) por abandono del procedimiento.

(a) Por desistimiento de la notificacion

El archivo de los antecedentes podra ser decretado, “cuando el notificante se hubiere
desistido de su notificacion”. El desistimiento de la notificacion sera siempre un acto unilateral y de
iniciativa del notificante, sin perjuicio de que para que produzca el efecto de poner término al
procedimiento se requiera resolucion fundada del Fiscal Nacional Econdmico que, en consecuencia,
ordene el archivo de los antecedentes. No se entiende terminado el procedimiento por desistimiento
con la mera presentacion del notificante destinada a tal efecto; requiere una resolucion del Fiscal
declarandolo.

Conforme al inciso 4° del articulo 48, los agentes econdmicos que tomen parte en la
operacion de concentracion estardn obligados a practicar “conjuntamente” la notificacion. Por
consiguiente, el desistimiento s6lo podra formularse con la aquiescencia de todos los agentes
econdémicos que practicaron la notificacion. En cuanto a las formalidades del desistimiento, la ley
solamente exige que sea comunicado “por escrito” al Fiscal (art. 58 inc. 2°). De esta presentacion
deberd quedar constancia en el expediente de investigacion, pudiendo el interesado requerir la

respectiva certificacion.

El desistimiento de la notificacién implica la imposibilidad de perfeccionar la operacion
s6lo cuando existiere obligacion de notificarla; en cambio, si la operacion se encontraba bajo los
umbrales, y por ende la notificacion fue voluntaria (acogiéndose al articulo 48 inciso 9°), el
desistimiento de la notificacion no serd impedimento para que se perfeccione posteriormente la
operacion (pero carecerd de una autorizacién que le provea inmunidad en materia de

responsabilidad infraccional en los términos del articulo 32).
(b) Por abandono del procedimiento

El articulo 58 habla de abandono “de la notificacion”, pero la expresion correcta ha de ser
abandono del procedimiento, que consiste en la paralizacion y consiguiente terminacion del
respectivo procedimiento administrativo por la inactividad del solicitante (en nuestro caso, de los
notificantes) durante un lapso de tiempo o en las oportunidades expresamente sancionadas por la
ley. Asi, conforme al articulo 58, el abandono del procedimiento regulado en el Titulo IV del DL

211 tendré lugar en dos supuestos:
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e Cuando en dos o méas ocasiones, durante el curso de la investigacién, el notificante no
hubiere respondido en tiempo y forma a los requerimientos de informacion que hubiere

hecho, conforme a la ley, el Fiscal Nacional Econémico; o

e Cuando en dos o mas ocasiones el notificante o sus representantes legales no hubieren

concurrido a declarar, habiéndoseles citado.

El abandono del procedimiento esta ligado al deber de los notificantes de dar respuesta
oportuna cuando la Fiscalia les solicitare informacién o los citare a declarar con motivo de la
investigacion*>. En consecuencia, la denegacion de entrega de informacion, asi como la
incomparecencia injustificada a declarar no sélo acarreara la imposicion de multas, sino también

producira el abandono del procedimiento en caso de ser reiteradas (dos 0 mas ocasiones).

La declaracion de abandono deberéd hacerla el Fiscal Nacional Econémico en resolucion
fundada, y en su contra procederan el recurso administrativo de reposicion establecido en la LBPA,

por ser un acto de término del procedimiento.

Al igual que en el desistimiento de la notificacidn, el abandono del procedimiento por los
notificantes conlleva la imposibilidad de materializar la operacion de concentracion cuando existia
la obligacion de notificarla (en cambio, si se notifico voluntariamente, la operacién podra
perfeccionarse de todas formas, aunque sin el beneficio de inmunidad que brinda la resolucion
aprobatoria). De llegar a consumarse una operacién que estaba por sobre los umbrales y respecto de
la cual se decret6 el abandono del procedimiento, se sancionarda con multa y la aplicacion de las
medidas del articulo 26, ademas todas las otras medidas correctivas, prohibitivas y preventivas que

sean necesarias (aplicacion del art. 3° bis, letra b).

Un punto dudoso es si el hecho de que el Fiscal tome conocimiento del perfeccionamiento
anticipado de la operacion es motivo para que decrete el cierre prematuro de la investigacion sobre
la fusion. El texto original del articulo 58, conforme rezaba el Mensaje Presidencial, contenia una
tercera casual de archivo de antecedentes: “cuando hubieren antecedentes que permitan sospechar
fundadamente que la operacién notificada se hubiere perfeccionado™”. Llamaba la atencion la
norma propuesta por varias razones: diferia notablemente de las otras dos causales (desistimiento y

abandono) por cuanto carecia de una regulacion especifica en términos de su iniciativa y resolucion;

412 Quienes injustificadamente no respondan, o respondan sélo parcialmente, los requerimientos de informacion de la

Fiscalia Nacional Econémica, seran sancionados con multa por cada dia de retraso (art. 39, letra h) del DL 211). Misma
sancion se establece para quienes injustificadamente no comparezcan a declarar habiendo sido debidamente citados (art.
39, letra j) del DL 211). Sobre estos ilicitos, introducidos por la Ley N° 20.945 al DL 211, véase infra seccion 2.26.4.6.
473 BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 25.
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era una causal compleja en su determinacion, revestida de menor objetividad y dejando espacio a
alegaciones de arbitrariedad en su aplicacion (¢no estaria el Fiscal calificando apresuradamente la
conducta para decretar el cierre del proceso evaluativo? ;No habria una investigacion por el ilicito
propiamente tal, expresamente sancionado, de perfeccionamiento anticipado de la operacion?).
Durante la tramitacion legislativa, especificamente en la Comision de Constitucion de la Cdmara de
Diputados, se suprimid la causal en comento. En nuestra opinion, fue una decision atinada, aun
cuando la discusién haya sido poco diafana en argumentos. Por un lado, la razén para mantener la
causal decia relacion con la necesidad netamente practica de evitar una duplicidad de

procedimientos. El Fiscal Nacional Econémico de la época, sefior Felipe Irarrazabal sefial6 que

“por un tema administrativo, debe cerrarse el expediente para que el caso salga del area de
fusiones y eventualmente se traslade a la seccién de incumplimiento. Aclaré que no es
bueno iniciar un proceso jurisdiccional cuando existe un procedimiento administrativo en
curso [...] El Fiscal Irarrazabal afiadié que ademas los procesos tienen distintos tiempos, por
lo que es mas ordenado cerrar el proceso de fusién, para poder iniciar luego el proceso
contencioso”*.

Por su parte, el diputado de la Comision sefior Fuad Chahin, favorable a eliminar la causal

en comento y autor de la indicacion supresiva, sostuvo que

“es grave que una vez perfeccionada la operacién, aun cuando exista eventual
incumplimiento, se archiven los antecedentes, independiente de que exista la posibilidad de
otras sanciones. En su opinion, deberia proceder el archivo solo en caso de desistimiento y
abandono [...] sefial6 que le parece problematico que no necesariamente se inicie luego el
procedimiento jurisdiccional, por lo que modificaria la norma estableciendo el archivo solo
cuando se inicie el otro proceso™".

Aparentemente la inquietud de la Comisién apuntaba a que, en este caso, el archivo del
expediente sobre la operacion pudiese llevar a que no se investigara el ilicito, preocupacion gue nos
parece infundada atendidas las facultades del Fiscal para instruir de oficio una investigacion sobre
un ilicito como es el perfeccionamiento prematuro de la fusion. El profesor don Jorge Grunberg, en
su calidad de asesor del Ministerio de Economia, afiadié que “el Ejecutivo ha coincidido en que si
hay infraccion, se iniciara un requerimiento, por lo que estan de acuerdo con precisar que el archivo
no es exacto en este caso™’°. Esta Ultima observacion es la mas acertada; en efecto, la instruccion
de una investigacion por el ilicito de perfeccionamiento anticipado no tiene porqué llevar al término
abrupto del procedimiento de evaluacion de la operacion. Se excluy6 del proyecto, entonces, la
causal por sospecha fundada de perfeccionamiento anticipado, y asi pervivio en el texto definitivo.

No se esgrimié una razén poderosa para eliminar la causal, aunque las hay. Sumado a lo anterior, la

474 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), pp. 198-199.
47% BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 198.
476 BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 199.
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historia de la ley deja constancia de la taxatividad de las causales de archivo una vez iniciada la
investigacion. El informe de la Comisién de Constitucion de la Camara de Diputados consigna lo

siguiente:

“[...] se elimina la posibilidad de que el fiscal nacional econémico pueda ordenar el archivo
de un proceso de investigacién por concentracion cuando existan antecedentes que permitan
sospechar fundadamente que la operacion notificada se hubiere perfeccionado. En
consecuencia, solo podra hacerlo en caso de desistimiento o abandono del procedimiento
por parte del notificante™’’ (destacado agregado).

Si se atiende a una mera consideracion practica, parece razonable el archivo por
perfeccionamiento anticipado de la operacion: para abrir una investigacion sobre el ilicito
propiamente tal, se deberia cerrar la investigacion sobre la operacion. No obstante, hay razones
sustantivas para mantener los dos procedimientos por vias separadas, sin que el resultado de uno
afecte el desarrollo del otro. En efecto, estamos frente a procedimientos investigativos que tienen
objetos, fines y consecuencias diametralmente distintos. En cuanto a su objeto, el procedimiento de
evaluacion versa sobre el potencial anticompetitivo de la operacién de concentracion notificada;
mientras que la investigacion en caso de gun jumping se refiere, como es obvio, a la conducta de los
notificantes que perfeccionaron la operacién en contravencion al articulo 49. En cuanto a los fines
de cada investigacion, la primera busca identificar los probables efectos para la competencia
derivados de la operacién y determinar medidas de mitigacion idéneas (o eventualmente prohibir la
operacion si ninguna medida es suficiente para evitar una reduccidn sustancial de la competencia);
en cambio, la investigacion por perfeccionamiento prematuro, buscara reunir evidencia suficiente
para acreditar la comision de una infraccion especifica y expresamente sancionada en el DL 211. De
modo mas que evidente, las investigaciones difieren también en sus consecuencias: la investigacion
sobre el potencial anticompetitivo de una operacién de concentracion concluira con una resolucion
administrativa en que se decreta la aprobacion o rechazo de la misma, atendido su mérito para
afectar la competencia; la otra investigacion finalizara con la decisién de deducir un requerimiento
ante el TDLC para que, en el juicio contencioso, se determine la responsabilidad infraccional de los
agentes econdmicos involucrados, o bien, finalizara con la decision de cerrar la investigacion por
falta de elementos incriminatorios. Aqui asoma otra razon no menos importante: puede suceder que
los hechos que tome conocimiento el Fiscal, presuntamente constitutivos de perfeccionamiento
anticipado, no sean tales, ya porque las indagatorias no fueron suficientes para dar cuenta de algin
ilicito, ya porque, aun interpuesto un requerimiento, una sentencia del TDLC establecio la

irreprochabilidad de la conducta y la ausencia de responsabilidad infraccional. En tal caso,

41 BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 235.
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decretado el archivo en el procedimiento de evaluacién, ¢la operacion habrd de quedar sin
pronunciamiento sobre su potencial anticompetitivo, hasta el término de la investigacion fiscal o
incluso hasta el término del juicio contencioso con una sentencia firme y ejecutoriada? ¢habria que
retomar la investigacion anterior sobre la operacion, o deberian las partes incoar una nueva
notificacion? Como puede verse, la causal de archivo en comento se vuelve problemética en la
practica y habria afectado notablemente la certeza juridica esperable de un control obligatorio de

operaciones de concentracion.

De modo que, aun cuando existieren antecedentes de que la operacion se ha perfeccionado
en contravencion al efecto suspensivo, no daré lugar al término del procedimiento de evaluacion, el
que sigue adelante hasta su normal conclusion. Se analizara la operacién en su meérito,
independiente del resultado de la otra investigacion que el fiscal decida instruir, sobre el ilicito de
consumacion anticipada. La investigacion por la infraccion (que se conducira segun las reglas del
articulo 39, letra a), debe entonces entenderse sin perjuicio del pronunciamiento sobre la operacion
misma (de acuerdo a las reglas del Titulo V). Si los antecedentes recopilados en la investigacion
sobre el ilicito no son suficientes para acreditar la conducta, el procedimiento de evaluacion de la
operacion habra seguido su curso - si es que no ha terminado ya- y la investigacion sobre la
infraccién se desechara. Por lo demas, la posibilidad de investigaciones paralelas sélo existe en un
caso puntual: si la operacion se perfeccion6 anticipadamente y el Fiscal tom6 conocimiento de los
hechos sin haber dictado todavia una resolucion sobre la operacion. Si el Fiscal aprob6 la operacién,
y luego tomé conocimiento de que se habia perfeccionado, no hay problema practico alguno;
correspondera posteriormente al TDLC, en juicio contencioso, determinar las sanciones y medidas
pertinentes a la infraccién cometida, pudiendo modificar y hasta reversar la operacién. En el caso
problematico (de eventuales investigaciones paralelas), la historia de la ley y los argumentos aqui
esgrimidos nos hacen concluir: primero, que las causales de archivo son taxativas, limitandose al
desistimiento de la notificacion y al abandono del procedimiento; y, segundo, que ambas
investigaciones, por tener un objeto, finalidad y consecuencias juridicas distintas, deben ir siempre

por vias separadas*’®.

478 Asi procedié la FNE en el caso de la operacion de concentracién entre Minerva S.A. y JBS S.A., cuyo analisis se
substancio en el expediente Rol FNE F-88-2017, y, una vez que la Fiscalia tom6 conocimiento de antecedentes
presuntamente constitutivos de gun jumping, instruyé una investigacion por separado bajo el Rol FNE F-92-2017.
Finalmente la operacion fue aprobada en forma pura y simple, sin perjuicio de que posteriormente la Fiscalia, con el
resultado de la otra investigacion, interpuso un requerimiento en contra de los notificantes por haber perfeccionado
anticipadamente la adquisicion. Sobre este caso, véase infra seccion 2.26.4.2.
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2.23. Estandar sustantivo de evaluacion de las operaciones de concentracion

En materia de estandar sustantivo dos son los test que sobresalen a nivel comparado: el test
de dominancia (“dominance test”) y el de disminucion sustancial de la competencia (“substantial

lessening of competition” o en sus siglas en inglés, “SLC”).

El test de dominancia prohibe aquellas operaciones que permitan a la entidad resultante
crear o reforzar una posicion de dominio en el mercado relevante. La nocidén de dominancia alude
grosso modo a aquellas situaciones que crean (o refuerzan) la posicion de un lider en el mercado
gue es independiente a las presiones competitivas. Este concepto comprende las hipdtesis de
“dominancia individual” que adquiere la entidad resultante por si sola y situaciones de “dominancia
colectiva” en que la operacion de concentracion afecta de tal manera la estructura del mercado que
conduce a crear un equilibrio coordinado entre la entidad resultante y los demas competidores*”. La
posicion de dominio desde un punto de vista econémico es un concepto estatico, ligado basicamente

al analisis de factores estructurales como lo son las cuotas de mercado*®.

La principal objecion al test de dominancia como estdndar para concentraciones era que
generaba un vacio regulatorio al no alcanzar aquellas operaciones que conferian poder de mercado a
la entidad resultante pudiendo unilateralmente aumentar los precios, pero no creaban o reforzaban
una posicion de dominio. Es posible que, por las caracteristicas del mercado comportamientos
coordinados fuesen improbables y la cuota de mercado de la entidad fusionada no le conferira
dominancia individual, pero si un poder de mercado que permita unilateralmente un alza de
precios™®. El ejemplo recurrente es el de los mercados oligopélicos no-colusorios, de productos
diferenciados o sustitutos imperfectos, en los que tras la fusién entre el segundo y tercer
competidor, ninguno de ellos tendra poder de mercado suficiente para considerarse individualmente
dominante y a la vez la posibilidad de coludirse sera baja, no obstante ello, por la pérdida de presion

competitiva, podia igualmente haber efectos unilaterales*®.

El test de disminucion sustancial de la competencia, por su parte, fue introducido por
Estados Unidos en 1914, con la dictacion de la Clayton Act (Section §7), y que en lo pertinente hoy
reza: “Ninguna persona que participe en el comercio o en cualquier actividad que afecte el comercio
podra adquirir, directa o indirectamente, la totalidad o parte de las acciones u otras participaciones

de capital, [...] si, en cualquier linea de negocios o en cualquier actividad que afecte el comercio en

47 OCDE (2009), p. 7.

%0 OCDE (2009), p. 23.

81 OCDE (2009), p. 17.

82 peRez MOLINA (2015), p. 110.
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alguna parte del pais, el efecto de dicha adquisicion puede ser disminuir sustancialmente la

. 99483
competencia, o tender a crear un monopolio”

. Es el test SLC el que ha permeado a las
jurisdicciones que han promovido la dictacion (o reforma) de su normativa de control de
concentraciones. Se ha valorado este test porque permite un analisis mas flexible que no se reduce a
la consideracion de la estructura del mercado (participaciones y cambios en la concentracion post-
fusion), sino que se abre a la consideracion de otros elementos dinamicos como la desafiabilidad del

mercado, probabilidad de salida y las eficiencias alcanzables con la operacién.

El derecho comunitario europeo consagraba el test de dominancia, prohibiendo aquellas
“operaciones de concentracion que supongan un obstaculo significativo para una competencia
efectiva, al crear o reforzar una posicion dominante en el mercado comun o en una parte sustancial
del mismo™***. Pero en 2001, la Comisién Europea en su “Libro Verde™*® dio a conocer su postura
favorable a adoptar el test SLC, lo que sirvi6 como antecedente para una de las reformas mas
importantes a su normativa de concentraciones. Tras un intenso periodo de discusion, el Consejo de
la Unidn Europea optd por una solucién de compromiso que entendia que era necesario adoptar un
criterio que permitiera una mayor flexibilidad en el analisis de una operacion de concentracion, sin
menospreciar la nutrida jurisprudencia comunitaria existente sobre la materia®®. El hoy vigente
Reglamento N°139/2004 sobre el control de las operaciones de concentracidn entre empresas en su
Articulo 2, apartado 3 establece: “Las concentraciones que sean susceptibles de obstaculizar de
forma significativa la competencia efectiva en el mercado comuin o en una parte sustancial del
mismo, en particular como consecuencia de la creacion o refuerzo de una posicion dominante, se
declararan incompatibles con el mercado comun”. Este test hibrido o “SIEC” por sus siglas en
inglés (“substantial impediment of effective competition”) permite realizar un analisis mas dinamico
de los efectos nocivos para la competencia derivados de una concentracion; pudiendo ser prohibidas
no sélo las que desembocan en posiciones de dominio individuales o colectivas, sino también

aquellas que, sin crear o reforzar posicion de dominio alguna, afectan de forma significativa la

8 U.S. Code, 15, §18 [“No person engaged in commerce or in any activity affecting commerce shall acquire, directly or
indirectly, the whole or any part of the stock or other share capital and no person subject to the jurisdiction of the Federal
Trade Commission shall acquire the whole or any part of the assets of another person engaged also in commerce or in
any activity affecting commerce, where in any line of commerce or in any activity affecting commerce in any section of the
country, the effect of such acquisition may be substantially to lessen competition, or to tend to create a monopoly”]

484 Reglamento N° 4064/1989 del Consejo de la Unién Europea, Articulo 2, apartado 3.

“8 | ibro Verde sobre la revisién del Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo, presentado por la Comisién Europea el
11 de diciembre de 2001.

48 | a discusion entre las tres posiciones (favorables a mantener el test de dominancia, favorables a reemplazarlo por el
test SLC, y la tesis intermedia) es bien resumida en PEREZ MOLINA (2015), pp. 111-117.
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competencia. Por esto se ha sostenido que este criterio supone una aproximacion al test SLC

estadounidense y, en la practica, han convergido en su metodologia de analisis y resultados®’.

El estandar que se recoge hoy en la amplia mayoria de las jurisdicciones de referencia,

tengan o no modelos obligatorios, es el de disminucion sustancial de la competencia: Estados

492

Unidos, Inglaterra®®, Sudafrica’®, Australia*®, Canada*' y Nueva Zelanda'”. En el contexto

europeo, hay jurisdicciones que, sin necesidad de que exista una directiva que les exija adecuar su
normativa interna, han incorporado el test SIEC; tal es el caso de Francia®, Alemania®,

Hungria*® e Irlanda™®.

87 TZ0UGANATOS (2005), p. 759.

488 Enterprise Act, de 2002, Seccion 22(1): “La OFT debera, sujeta a las subsecciones (2) y (3), someter la operacion a
decision de la Comision si la OFT estima que es, o puede ser que — (&) un situacion de concentracion relevante ha sido
creada; y (b) la creacion de esa situacion ha resultado, se espera que resulte, en una disminucién sustancial de la
competencia en cualquier mercado o mercados de bienes o servicios en el Reino Unido” [“The OFT shall, subject to
subsections (2) and (3), make a reference to the Commission if the OFT believes that it is or may be the case that— (a)a
relevant merger situation has been created; and (b) the creation of that situation has resulted, or may be expected to
result, in a substantial lessening of competition within any market or markets in the United Kingdom for goods or
services”].

89 Competition Act N°89, de 1998, Seccién 16(1): “Cuando fuere requerido considerar una operaciéon de concentracion, la
Comision de Competencia o el Tribunal de Competencia debera inicialmente determinar si la operacion es apta para
prevenir o disminuir sustancialmente la competencia” [“Whenever required to consider a merger, the Competition
Commission or Competition Tribunal must initially determine whether or not the merger is likely to substantially prevent
or lessen competition...”].

490 Competition and Consumer Act, de 2010, Seccion 50(1): “Una empresa no podré directa o indirectamente (a) adquirir
acciones en el capital de una entidad; o (b) adquirir algn activo de una persona; si la adquisicién podria tener el efecto, o
es probable que tenga el efecto, de disminuir sustancialmente la competencia en algiin mercado” [“A corporation must not
directly or indirectly: (a) acquire shares in the capital of a body corporate; or (b) acquire any assets of a person; if the
acquisition would have the effect, or be likely to have the effect, of substantially lessening competition in any market™].

491 Competion Act, de 1985, Seccién 92(1): “...el Tribunal estima que una operacion de concentracion 0 una propuesta de
operacion de concentracién previene o disminuye, 0 es probable que prevenga o disminuya, sustancialmente la
competencia...en un comercio, industria o profesion [“...the Tribunal finds that a merger or proposed merger prevents or
lessens, or is likely to prevent or lessen, competition substantially in... a trade, industry or profession”].

492 Commerce Act, de 1986, Seccion 47(1): “Una persona no debe adquirir activos de un negocio o acciones si la
adquisicion podria tener, o es probable que tenga, el efecto de disminuir sustancialmente la competencia en un mercado”
[“A person must not acquire assets of a business or shares if the acquisition would have, or would be likely to have, the
effect of substantially lessening competition in a market™].

49 Code de Commerce, Articulo L. 430-6: “.la Autoridad de la competencia examinara si la operacion tiene una
naturaleza apta para atentar a la competencia, especialmente por la creacion o reforzamiento de una posicién dominante o
por la creacion o reforzamiento de un poder adquisitivo que coloque a los proveedores en una situacién de dependencia
econdmica” [“....I'Autorité de la concurrence examine si elle est de nature a porter atteinte a la concurrence, notamment
par création ou renforcement d'une position dominante ou par création ou renforcement d'une puissance d'achat qui
place les fournisseurs en situation de dépendance économique™].

9% Act against Restraints of Competition, de 2013, Capitulo 7, § 36(1): “Una concentracion que pueda impedir
significativamente la competencia efectiva, en particular una concentracion que se espera que cree o refuerce una posicion
dominante, debera ser prohibida por la Bundeskartellamt” [“Ein Zusammenschluss, durch den wirksamer Wettbewerb
erheblich behindert wirde, insbesondere von dem zu erwarten ist, dass er eine marktbeherrschende Stellung begriindet
oder verstarkt, ist vom Bundeskartellamt zu untersagen™].

%5 Act LVII, on the Prohibition of Unfair and Restrictive Market Practices, de 1996, Parte 1, Capitulo 6, Articulo 30(2):
“La Autoridad Hingara de Competencia concederd su autorizacion a una operacion cuando, de conformidad a lo
dispuesto en el paragrafo (1) anterior, la concentracion no pueda reducir significativamente la competencia en el mercado
relevante, en particular como resultado de la creacion o reforzamiento de una posicion dominante” [“The Hungarian
Competition Authority shall grant authorisation for a concentration where, with a view to the provisions of paragraph (1),
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497

Otros paises han mantenido el test de dominancia, como es el caso de Italia™" y, en América

Latina, la ley de Brasil*®. También hay otros estandares sui generis en el contexto iberoamericano,
algunos més cercanos al test de disminucién sustancial de la competencia como Espafia*®® y

México®®, y otros al test de dominancia, como Ecuador®®,

¢En qué situacién se hallaba Chile hasta 2016? Antes de la reforma de la Ley N°20.945,
dado que el DL 211 no se referia expresamente a las operaciones de concentracion, su revision
quedaba sometida al estdndar genérico del articulo 3° inciso primero, que es el tipo infraccional
universal de nuestra ley de la competencia. El articulo 3°, sin embargo, estaba ideado para el control
represivo de actos anticompetitivos, y debia congeniarse con la idea de un control preventivo
promovido al alero de la consulta. Este esfuerzo se afirmaba en lo dispuesto en el articulo 18° N°2
que habilitaba al TDLC a conocer de todo asunto no contencioso “que pudiese infringir las
disposiciones de esta ley”. Se concluia entonces que las operaciones de concentracion debian

analizarse en el sentido de si podian constituir infracciones al DL 211. Como sefialaba VALDES,

“el TDLC debe determinar si la Operacion satisface la faz objetiva del tipo infraccional
previsto en el articulo 3 del DL 211 o, en otras palabras, si la Operacién constituye una
infraccién a un contenido de orden publico, cual es el especificamente determinado por
aquel cuerpo normativo mediante dicho articulo”*%,

the concentration would not significantly reduce competition on the relevant market, in particular as a result of the
creation or strengthening of a dominant position™].

4% Competition Act 2002, Secciéon 20(1)(c): “Con respecto a una notificacion recibida por la Autoridad, ésta...(c)
determinara si el resultado de la fusidn o adquisicion sera reducir sustancialmente la competencia en mercados de bienes o
servicios en el Estado” [“In respect of a notification received by it, the Authority...(c) shall form a view as to whether the
result of the merger or acquisition would be to substantially lessen competition in markets for goods or services in the
State™].

97 | egge N° 287 Norme per la tutela della concorrenza e del mercato, de 1990, Articulo 6: “la Autoridad evaluara si [la
operacion] involucra la constitucion o el reforzamiento de una posicion dominante en el mercado nacional de modo de
eliminar o reducir de modo sustancial y durable la competencia” [“I'Autorita valuta se comportino la costituzione o il
rafforzamento di una posizione dominante sul mercato nazionale in modo da eliminare o ridurre in modo sostanziale e
durevole la concorrenza™].

498 | ej N° 12,529 Estrutura o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, de 2011, Articulo 88 §5: “Seran prohibidos
los actos de concentracion que impliquen la eliminacion de la competencia en una parte sustancial del mercado relevante,
que puedan crear o reforzar una posicion dominante o que puedan resultar en un dominio de mercado relevante de bienes
o servicios” [“Serdo proibidos os atos de concentragdo que impliquem eliminagdo da concorréncia em parte substancial
de mercado relevante, que possam criar ou reforcar uma posi¢cdo dominante ou que possam resultar na dominagéo de
mercado relevante de bens ou servigos™].

499 Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo 10°: “La Comision Nacional de la Competencia valorara las
concentraciones econdémicas atendiendo a la posible obstaculizacion del mantenimiento de una competencia efectiva en
todo o en parte del mercado nacional”.

500 [ ey Federal de Competencia Economica, de 2014, Articulo 61: “La Comision no autorizara o en su caso investigard y
sancionara aquellas concentraciones cuyo objeto o efecto sea disminuir, dafiar o impedir la competencia y la libre
concurrencia respecto de bienes o servicios iguales, similares o sustancialmente relacionados”.

501 | ey Orgénica de Regulacién y Control del Poder de Mercado, de 2011, Articulo 15, inciso 2°: “En caso de que una
operacion de concentracién econémica cree, modifique o refuerce el poder de mercado, la Superintendencia de Control
del Poder de Mercado podra denegar la operacién de concentracion o determinar medidas o condiciones para que la
operacion se lleve a cabo”.

%02 \/ALDES (2014), p. 141.
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La redaccion caracteristicamente amplia del inciso primero del articulo 3° era fuente de
incertidumbre para un control de concentraciones. Su laxitud permitié una variedad de criterios en
torno a qué determinaba que una operacion de concentracion fue autorizada o no. Es asi como
algunos habian interpretado esta norma como una que prohibia operaciones cuyo resultado fuere la

creacion de una empresa con posicion de dominio, es decir, asimilandola al test de dominancia:

“de materializarse una operacion de concentracion cuyo resultado sea la creacion de una
empresa con posicion de dominio en el mercado relevante de que se trate, teniendo esa
empresa entonces la aptitud de explotar abusivamente de esa posicién, se infringiria el tipo
genérico del articulo 3° del Decreto Ley N°211 [cita la norma]. Dicha infraccion se
produciria debido a que el tipo recién transcrito no sélo sanciona los atentados contra la
libre competencia, sino que los actos que “tiendan a producir dichos efectos”. Esto ultimo
ha sido interpretado por la doctrina en el sentido de que son sancionables los actos que
“tengan la aptitud objetiva” de generar atentados contra la libre competencia (impedirla,
restringirla, o entorpecerla). Se ha entendido en ese sentido que la conformacion de
posiciones dominantes en un mercado relevante pueden ser indiciarias de una aptitud
objetiva de atentar contra la libre competencia™®,

Esta postura se afirmaba en la jurisprudencia de la Comisién Resolutiva, que exigia la
creacion o reforzamiento de una posicion de dominio®®. Tal aproximaciéon muté con la
jurisprudencia del TDLC, que progresivamente se alejo de un andlisis estatico de la estructura de
mercado, abrazando un analisis mas completo sobre aspectos dinamicos del mismo, ejercicio que lo

acercaba notablemente al test SLC®.

De hecho, el TDLC hizo suyo el concepto de disminucion sustancial de la competencia en

algunas de sus decisiones, como puede verse en su primera resolucion, donde aprobo la fusion entre

VTR y Metrépolis Intercom®; en la resolucion que denegd la fusion entre D&S y Falabella®”, y en

la resolucién que rechaz6 la fusién entre Quifienco y Terpel (aunque esta Ultima decision fue

508

revocada por la Corte Suprema)™". A pesar de la consolidacion de un enfoque mas cercano al test

598 NEHME (20086), p.54.

594 Como se observa en la Resolucién N° 445, de 10 de agosto de 1995, respecto de la fusién entre LAN y LADECO, y en
la Resolucion N° 131, de 30 de septiembre de 1982 que se pronuncié sobre la fusion entre Compafiia Sudamericana de
Vapores y Compafiia Chilena de Navegacion Interoceénica.

595 Un andlisis de las decisiones del TDLC y su correspondencia con el test de dominancia y el test de disminucién
sustancial de la competencia, en la tesis de magister de MuRoz SoLis (2018), pp. 132 y ss.

56 Resolucion N°1/2004, de25 de octubre de 2004, Rol NC N° 02-04, parte resolutiva: “Atendido el mérito de las
consideraciones precedentes, este Tribunal aprueba la operacion consultada, en los términos que aqui se indican, por
cuanto no se han acreditado elementos suficientes que permitan dar por establecido que la misma pueda producir una
disminucién sustancial y permanente de las condiciones de competencia en los tres mercados relevantes bajo analisis”.

597 Resolucién N°25/2008, de 31 de enero de 2008, Rol NC N° 199-07, cons. 264: “De aprobarse la operacién consultada,
se produciria una disminucion sustancial y duradera en las condiciones de competencia en un mercado que involucra parte
muy relevante de las decisiones de consumo de todos los chilenos, en los términos ya analizados, con efectos perjudiciales
esperados -en términos de bienestar- en los precios, la cantidad y la calidad de los productos transados”.

508 Resolucion N°39/2012, de 26 de abril de 2012, Rol NC N° 399-11, cons. 8.21: “Por tanto, habiendo efectuado un
analisis exhaustivo de las presentaciones y los informes acompafiados en autos, no ha sido posible encontrar evidencia
incontrovertible de que la competencia en este mercado es intensa, ni mucho menos antecedentes robustos que permitan
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SLC, no era posible afirmar con certeza que ello fijase un precedente que se replicare en los

pronunciamientos posteriores del Tribunal.

Ante este panorama la OCDE sefial6 que el establecimiento de una normativa ad hoc para
esta clase de operaciones exigia la consagracion legal de un estandar especifico que vinculase a los
6rganos de la competencia®®. Ello proveeria de mayor certeza juridica, confiabilidad, objetividad y
legitimidad a las decisiones adoptadas. EI Mensaje de lo que seria la Ley N° 20.945 daria cuenta del
estado de la cuestion, expresando a la sazon:

“El estandar sustantivo vigente contemplado en el inciso primero del articulo 3° de la Ley
de Defensa de la Libre Competencia consistente en que el hecho, acto o convencion
“impida, restrinja o entorpezca la libre competencia, o que tienda a producir dichos
efectos”, debe dar paso a uno mas preciso para el caso de las operaciones de concentracion,

en las cuales resulta mas dificil concluir su caracter anticompetitivo producto del balance

entre eficiencias pro competitivas y riesgos anticompetitivos que es necesario realizar”*".

Cabe sefialar que el nuevo Titulo IV del DL 211 regula fundamentalmente aspectos
procedimentales; en lo sustantivo, se limita a sefialar qué se entiende por operacién de
concentracion (enunciando las cuatro tipologias tipicas), anticipa la procedencia de medidas de
mitigacion de sus riesgos (supone entonces que las operaciones de concentracion pueden ser
peligrosas para la competencia y, sobre todo, que tales efectos pueden ser contenidos) y, por ultimo,
que es lo que interesa en esta seccion, consagra explicitamente en sus articulos 54 y 57 como test

sustantivo de evaluacion, el de reduccion sustancial de la competencia®.

Se incorpora al DL 211 un estandar sustantivo que, prescindiendo del articulo 3° previsto
para injustos anticompetitivos, rige exclusivamente para el analisis de operaciones de
concentracion, y, sobre todo, se hace cargo de la especialidad de dicho analisis, que como hemos
sefialado es un control ex ante, inocuo en términos de significar un reproche infraccional, y
esencialmente prospectivo, esto es, que opera sobre la base de supuestos, proyecciones y escenarios

probables acerca del comportamiento de la entidad resultante y deméas actores del mercado

concluir que, de eliminarse a uno de los actores relevantes de este segmento minorista, no se ocasionara una disminucién
en la intensidad competitiva en el mismo”.

5% OCDE (2014a), pp. 115-116.

510 B|gLI0TECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 12.

51 En |o pertinente, el articulo 54 en sus letras a) y b) dispone que el Fiscal Nacional Econémico aprobaré la operacion
cuando llegara a la conviccion de que ésta por si sola, o sujeta a las medidas de mitigacion ofrecidas, “no resulta apta para
reducir sustancialmente la competencia”. A su turno, el articulo 57 en su letras a) y b) contiene idéntica disposicion, y se
afiade en su letra c¢) que el Fiscal decretara la prohibicion de la operacion “cuando concluya que la misma cuenta con
aptitud para reducir sustancialmente la competencia”. Recuérdese que Gnicamente al término de la Fase Il podra
decretarse la prohibicion de la operacion (véase supra secciones 2.19.3 y 2.19.4 en relacion a las resoluciones que puede
adoptar el Fiscal Nacional Econémico al término de la Fase | y de la Fase Il, respectivamente).
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relevante post-consumacion. Por la misma razon, el test se refiere a la aptitud de la operacién para

reducir sustancialmente la competencia y no a la efectividad para ello.

De nuevo el legislador implicitamente acoge la premisa de que las operaciones de
concentraciobn no son per se anticompetitivas: hemos visto que aun cuando establezca la
obligatoriedad de notificar, s6lo se aplica si tienen un impacto doméstico relevante; se sefiala que es
carga del Fiscal el representar los riesgos que considera se derivan de la operacion propuesta; se
consagra una regla de silencio administrativo “positivo”, favorable al perfeccionamiento de la
operacion; y, en esta misma linea, se establece una estandar més exigente que el del articulo 3°, lo
gue supone una mayor carga argumentativa de la agencia a la hora de analizar una operacion vy,

eventualmente justificar una decision de rechazo.

Corresponde, en efecto, a un estandar que no se supera con la sola disminucion de la
intensidad de la competencia post-fusion, sino que requiere, para justificar la prohibicion de
perfeccionamiento, de que dicha disminucion de la competencia sea sustancial. No existe, sin
embargo, una definicion precisa en las agencias de qué se entiende por disminucién sustancial, pero
al menos podemos sefialar que, seguin lo que se expresa en los lineamientos de las jurisdicciones de
referencia que emplean el test SLC, se apreciara segln si confiere o no a la entidad resultante un
poder de mercado suficiente como para incidir de manera significativa y durable en las variables
competitivas, en detrimento de los consumidores, esto es, por la via de un aumento de los precios,
bajas en la calidad de los productos, o bajas en la produccion o en la innovacion. Notese, por

ejemplo, lo que sefiala la autoridad de competencia de Australia (“ACCC”):

“El término ‘sustancial’ ha sido interpretado variadamente como real o sustantivo, no
meramente discernible [=perceptible] sino material en un sentido relativo y significativo. El
umbral preciso entre una disminucion de la competencia y una disminucion sustancial de la
competencia es una cuestion de juicio y siempre dependera de los hechos particulares de la
operacion investigada. Generalmente la ACCC entiende que una disminucion en la
competencia es sustancial si confiere un aumento en el poder de mercado de la empresa
fusionada que es significativo y sostenible [en el tiempo]. Por ejemplo, una fusién
disminuira sustancialmente la competencia si resulta en un una empresa capaz de aumentar

los precios significativa y sostenidamente” (subrayado agregado)®*%.

512 AUSTRALIAN COMPETITION AND CONSUMER COMMISSION (2017), p. 9. [The term ‘substantial’ has been variously
interpreted as meaning real or of substance, not merely discernible but material in a relative sense and meaningful. The
precise threshold between a lessening of competition and a substantial lessening of competition is a matter of judgement
and will always depend on the particular facts of the merger under investigation. Generally, the ACCC takes the view that
a lessening of competition is substantial if it confers an increase in market power on the merged firm that is significant
and sustainable. For example, a merger will substantially lessen competition if it results in the merged firm being able to
significantly and sustainably increase prices].
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La ACCC agrega que esta afirmacion estd centrada en un aumento del poder de mercado
respecto de los oferentes en un mercado relevante, pero también una fusion puede llevar a un
disminucién sustancial de la competencia entre compradores de un mercado, caso en que el poder
de mercado alcanzado por uno de ellos se expresa, contrariamente, en una reduccion de los precios

a su favor u otro comportamiento en perjuicio de los proveedores™2,
En linea anéloga, las agencias del Reino Unido apuntan:

“Una fusion dard lugar a un disminucion sustancial de la competencia cuando tiene un
efecto significativo en la rivalidad a lo largo del tiempo, y por lo tanto, en la presién
competitiva sobre las empresas para mejorar su oferta a los consumidores o para volverse
més eficiente o innovadora. Una fusién que genera una disminucién sustancial de la
competencia se espera que produzca un efecto adverso en los consumidores. Evidencia en
relacion gMIos probables efectos adversos tendrd un rol clave en la evaluacion de
fusiones™™".

La agencia de Canada, con mayor detalle, sefiala que el poder de mercado alcanzado por la
entidad resultante debe tener la capacidad de influir materialmente en los precios (“ability to

materially influence price”):

“Esta Oficina considera la probable magnitud y duracién de cualquier aumento en los
precios que se seguird de la fusion. En general, la prevenciéon o disminucion de la
competencia es considerada como ‘“‘sustancial” en dos circunstancias: el precio de los
productos relevantes es probable que sea materialmente mas alto en el mercado relevante de
lo que seria en ausencia de la fusion (“incremento material en los precios”); y la entrada de
nuevos actores no ocurriria lo suficientemente rapido como para impedir el incremento
material en los precios, o para contrarrestar los efectos de cualquier aumento de precios”*>.

Sin pretender definir el test SLC, las agencias de Estados Unidos también entienden que lo
gue determina la prohibicion de una operacion es el reforzamiento del poder de mercado, o que

facilite su ejercicio, en perjuicio de los consumidores:

“Una fusion refuerza su poder de mercado si es probable que haga que dos o més entidades
aumenten sus precios, reduzcan la oferta, disminuyan la innovacion o de otra forma afecte a
los consumidores como resultado de una disminucion de las restricciones competitivas o los
incentivos. Al evaluar cdmo una fusién probablemente altere el comportamiento de una

513 AUSTRALIAN COMPETITION AND CONSUMER COMMISSION (2017), p. 8.

514 UK CoMPETITION COMMISSION & OFFICE OF FAIR TRADING (2010), p. 19 [“A merger gives rise to an SLC when it has a
significant effect on rivalry over time, and therefore on the competitive pressure on firms to improve their offer to
customers or become more efficient or innovative. A merger that gives rise to an SLC will be expected to lead to an
adverse effect for customers. Evidence on likely adverse effects will therefore play a key role in assessing mergers].

%15 CANADA COMPETITION BUREAU (2011), p. 8 [The Bureau considers the likely magnitude and duration of any price
increase that is anticipated to follow from the merger. Generally speaking, the prevention or lessening of competition is
considered to be “substantial” in two circumstances: the price of the relevant product(s) would likely be materially
higher in the relevant market than it would be in the absence of the merger (“material price increase”); and sufficient
new entry would not occur rapidly enough to prevent the material price increase, or to counteract the effects of any such
price increase].
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entidad, las Agencias se enfocaran en como la operacién afecta la conducta que seria méas
rentable para dicha entidad”".

Muy parecido es lo que entiende la Comision Europea (reafirmando, su vez, la
convergencia en la aplicacion del test SIEC con el SLC):

“A través del control de las concentraciones, la Comisién impide las concentraciones que
podrian privar a los consumidores de estas ventajas al incrementar de forma significativa el
poder de mercado de las empresas. Por «poder de mercado incrementado» se entiende la
capacidad de una o varias empresas para, en funcion de sus intereses, aumentar los precios,
reducir la produccion, la gama o la calidad de los bienes y servicios, disminuir la
innovacién o influir por otros medios en los parametros de la competencia. En la presente
Comunicacion, la expresion «precios incrementados» se utiliza a menudo para aludir de
forma esquematica a los diversos modos en que una concentracién puede dar lugar a un
perjuicio para los consumidores™"’

En Chile, la Fiscalia Nacional Econémica habia asumido la misma posicion que trasunta a

las agencias citadas en su “Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracion” de 2012:

“La FNE entiende que una operacion infringe o puede infringir las disposiciones del DL
211 cuando otorga, refuerza o incrementa, o puede otorgar, reforzar o incrementar la
capacidad de la entidad fusionada, por si sola o0 en conjunto con otras, para ejercer poder de
mercado, o cuando tienda o pueda tender a ello. A su vez, una operacion de concentracién
otorga, refuerza o incrementa el poder de mercado cuando la entidad fusionada enfrenta
menores constricciones competitivas que aquellas que enfrentarian por separado las
entidades que se concentran si la operacion no tuviera lugar. Cuando ello ocurre, es posible
gue la entidad fusionada en forma unilateral o coordinada, alternativa o conjuntamente,
incremente los precios, reduzca la cantidad producida, disminuya la innovacion, la calidad o
la variedad o altere alguna otra variable competitiva causando perjuicio a los consumidores,
de un modo que ninguna de las Partes de la operacion habria podido realizar por
separado™®,

Segun el andlisis acerca del poder de mercado alcanzado tras la operacion, la superacién de
este estandar significara la decision de prohibir la operacion. La prohibicion de una operacién de
concentracion constituye la limitacion mas severa al ejercicio del derecho a desarrollar una
actividad econémica licita, por lo que debe basarse en evidencia econémica que dé cuenta que se
esta frente a un acto que restringird de manera significativa la intensidad de la competencia en el
mercado relevante. Pero, ademas, recordemos que la decisién en materia de fusiones no es binaria
(aprobacién pura y simple o denegacion) sino que también se prevé la aprobacion condicionada, en

que, si no existen eficiencias que contrapesen los riesgos a la competencia, las propias partes

516 US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL TRADE COMMISSION (2010), p. 2. [“A merger enhances market power if it is
likely to encourage one or more firms to raise price, reduce output, diminish innovation, or otherwise harm customers as
a result of diminished competitive constraints or incentives. In evaluating how a merger will likely change a firm’s
behavior, the Agencies focus primarily on how the merger affects conduct that would be most profitable for the firm”].

517 ComisioN EUROPEA (2004), p. 1.

518 ENE (2012), p. 7.
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puedan efectuar modificaciones a su operacion y asumir compromisos consistentes en medidas de
desinversion de ciertos activos, 0 medidas conductuales de diversa indole, todas ellas destinadas a
mitigar los referidos riesgos, y en definitiva, evitar una disminucion significativa de la competencia
post-fusion. La decisién debera adoptarse considerando tales modificaciones y compromisos, y

justificar su idoneidad o insuficiencia®"’.

La consagracion de un estdndar especifico para el control de concentraciones provee de
mayor certeza a los operadores del sistema, en el sentido de acotar los margenes de discrecionalidad
de que disponen las agencias técnicas. Con todo, serdn en definitiva, las guias —en términos
abstractos- y las sucesivas decisiones administrativas y/o jurisdiccionales sobre operaciones
notificadas —en términos concretos- las que irdn delimitando el sentido y alcance del estandar
adoptado. Se trata, como es habitual en esta materia, de un concepto juridico indeterminado y cuya
calificacion deviene esencialmente casuistica. El legislador entrega a las agencias y tribunales el
desarrollo y la adopcion de reglas, criterios interpretativos y una metodologia que permitan entender

razonablemente cuando se entiende superado o no el test.

Otro elemento que merece destacarse es que, bajo el nuevo disefio institucional, solo sera
controlable la decision de la FNE cuando estime que la operacién si reduce sustancialmente la
competencia y no existe otra medida mas que la prohibicién de la operacion para hacer frente a sus
efectos. Esto significa que no habra control por un tribunal especializado como el TDLC de aquellas
la decision que aprueba una operacion. El legislador ha depositado notable confianza en el criterio
de la Fiscalia a la hora de evaluar el potencial anticompetitivo de una operacion. Esta decisién se
fundaria, en nuestra opinién, en que la introduccion de un modelo de agencia integrada tan
reforzado como este, con limitadas chances de revision judicial, se ira legitimando progresivamente
a partir del reconocimiento de la relacién colaborativa entre las partes de la operacion y la

agencia®®.

Chile, al igual que otras legislaciones, no establece una metodologia explicita de analisis

521

del potencial anticompetitivo de las concentraciones™". Ya antes de la reforma, las decisiones de los

519 5obre este punto, véase infra seccion 2.24.1. y siguientes.

520 Con todo, esta afirmacién sélo mira al interés de los notificantes, que pueden modificar su operacién y proponer
remedios adecuados con miras a obtener su aprobacion, pero desatiende el interés de los terceros que legitimamente
intervienen en el procedimiento y pueden discrepar del razonamiento decisorio de la Fiscalia y la operacion debi6 haber
sido prohibida, o bien estiman que, aun siendo aprobada, las medidas aceptadas por la FNE resultan insuficientes.

521 Hay algunos casos que la propia legislacion establece criterios generales sobre como evaluar una operacién notificada
como Canada (Competition Act de 1985, Seccion 93), Australia (Competition and Consumer Act, de 2010, Seccion 50(3)),
Sudafrica (Competition Act N°89, de 1998, Secci6n 16 (1)), Espafia (Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, Articulo
10), México (Ley Federal de Competencia Economica, Articulo 63) o Ecuador (Ley Organica de Regulacion y Control del
Poder de Mercado, Articulo 22).
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organos de tutela de competencia fueron desarrollando un esquema méas o menos uniforme de los
efectos para la competencia derivados de las concentraciones empresariales, y que hacia eco de la
experiencia comparada, recogida fundamentalmente de las guias de las agencias de EEUU** y de la
Unién Europea®®. Lo mismo habia hecho la doctrina nacional, como puede verse en PAVIC y
LizANA (2002), AGOSTINI (2007), DOMPER y TARZIJAN (2011) y, més recientemente, en
HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018); todos estos autores recurren a una técnica de analisis
ampliamente difundida que se resume en cinco pasos, a saber: definicion del mercado relevante; de
barreras de entrada y desafiabilidad del mercado; de los riesgos coordinados y unilaterales; de las
eficiencias atribuibles a la operacion; y, eventualmente, el disefio de medidas de mitigacion de los

riesgos detectados.

Dicho esquema es el que aplica la FNE en su “Guia para el Analisis...”***. Ya sefialamos
cémo la agencia nacional venia orientando sus investigaciones sobre concentraciones segun si de
ellas se seguia la creacion o reforzamiento del poder de mercado de la entidad resultante y la
manera en que estos efectos redundaran en las variables competitivas de precio, cantidad, calidad o
innovacion. Pues bien, la relevancia actual de estos lineamientos radica en que, ante la ausencia de

una metodologia legal tasada, la FNE sigue recurriendo a dicha Guia.

Lo curioso es que el Fiscal Nacional Econdmico, mediante la Resolucién Exenta N° 331 de
29 de mayo de 2017 dejé sin efecto la “Guia para el Analisis...”, en el entendido que ella
contemplaba reglas incompatibles con la nueva normativa “particularmente en lo que respecta al

% pero, en lugar de dictar nuevos lineamientos

procedimiento al que se sujetan las notificaciones
que en lo sucesivo orientasen el examen de fondo sostuvo que “los funcionarios de la Fiscalia
Nacional Econdémica podran seguir considerando, en lo que corresponda, aquellos aspectos de la
Guia referidos al marco analitico de analisis de operaciones de concentracion [sic]”*?°. De suerte
que, concluimos, la “Guia para el Andlisis...” solo ha sido revocada parcialmente, en lo que dice

relacién con sus aspectos procedimentales, pero subsiste en sus aspectos sustantivos compatibles
con las normas del Titulo IV del DL 211.

522 | os lineamientos conjuntos para el analisis de operaciones horizontales en US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL
TrRADE ComMmMissION (2010). Respecto del andlisis sustantivo de operaciones verticales, véase US FTC (1984). La falta de
actualizacion de la guia sobre fusiones verticales, sin cambios desde su dictacion, ha sido objeto de criticas. Un notable
trabajo de sistematizacion a la luz de la experiencia del control de operaciones verticales en SALoPy CULLEY (2015).
528 |_os lineamientos para el andlisis de operaciones horizontales y de operaciones no horizontales en ComIsION EUROPEA
(2008a) y ComisioN EUROPEA (2008b), respectivamente.
524 ENE (2012), pp. 9-26.
ZZ Resolucién Exenta del Fiscal Nacional Econémico N° 331, de 29 de mayo de 2017.

Ibidem.
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También se debe poner de relieve que la “Guia para el Analisis...” solo se refiere a

operaciones horizontales, y esto es asumido por la misma FNE en su “Guia de Competencia”:

“Una vez que el hecho acto o convencién califica como operacion de concentracién y es
notificada a la Fiscalia, la FNE desarrollard el analisis sustantivo con el objeto de
determinar si la operacion de concentracion notificada resulta apta para reducir
sustancialmente la competencia en los mercados. Este andlisis sustantivo aplica a toda
concentracién, horizontal, vertical o de conglomerado. Para el caso de operaciones de
concentracién horizontal, el analisis utilizard& como referencia los criterios sustantivos
establecidos en la Guia de analisis de operaciones de concentracion”™ .

Y afiade:

“Los criterios sustantivos a los que se hace referencia, son los establecidos en la Guia para
el analisis de operacion de concentracion de octubre de 2012. Si bien, la mencionada Guia
guedaré sin efecto a partir del 1 de junio de 2017, los funcionarios de la Fiscalia Nacional
Econdmica podran seguir considerando, en lo que corresponda, aquellos aspectos de la Guia
referidos al marco analitico de analisis de operaciones de concentracion. Ello, hasta la
dictacion de nuevas guias sustantivas™?,

Lo objetable de este proceder es que el Fiscal bien pudo dictar una nueva guia para
concentraciones horizontales y otra para no-horizontales. Todo esto incorpora un elemento
innecesario de incertidumbre a los notificantes, y que contrasta con la dictacion en 2017 de las otras
guias especificas para el control de concentraciones. Es posible anticipar, sin embargo, que la
notificacion a la FNE de operaciones verticales y de conglomerado motivara mas temprano que

tarde la generacion de un texto de soft-law de la agencia que las aborde concretamente.
2.24. Medidas de mitigacion de los riesgos de una operacion de concentracion
2.24.1. Finalidad y clasificacién de las medidas de mitigacion o «remedios»

Frente a la posibilidad de que una operacién de concentracion notificada conlleve efectos

unilaterales o coordinados, y a fin de evitar el blogueo de ésta,

“las partes pueden acceder a modificar ciertos términos de la operacion de concentracion
originalmente proyectada, haciéndola compatible con la libre competencia. De esta forma,
el rol de las medidas es modificar una operacién de concentracion determinada con el
objeto de evitar que (parte de) los riesgos anticompetitivos derivados de la misma se
materialicen””.

La instancia para que las partes negocien y concuerden medidas con la agencia hace que la

posibilidad de rechazo de la operacién sea no s6lo marginal estadisticamente, sino una decisién de

527 ENE (2017a), p. 7.
528 ENE (2017a), n. 5. p. 7.
52 HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 257.
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Gltima ratio, cuando ninguna medida (propuesta por las partes o impuesta por la autoridad) fuese
apta para mitigar suficientemente los riesgos detectados, sea por la magnitud de los problemas de
competencia, o0 porque los remedios propuestos son de “tal amplitud y complejidad que no sea
posible determinar con un grado de certeza adecuado si la competencia efectiva sera restablecida en

el mercado™.

La distincion doctrinaria clasica separa los remedios en estructurales y conductuales, segun
sea la forma en que afectan los derechos de propiedad de las partes de la operacion®. Los remedios
estructurales suponen la reasignacion de los derechos de propiedad por medio de la enajenacion
total o parcial de activos de las entidades que se concentran, a otros competidores actuales o
potenciales®®. Estos remedios pretenden alterar la estructura del mercado post-fusion, asignando
una mayor cuota de mercado a uno o varios competidores de la entidad resultante, que a su vez vera
reducida su participacion. Los remedios conductuales, en cambio, restringen los derechos de
propiedad del destinatario de la medida, esto es, limitan la capacidad de aprovechar sus activos o de
relacionarse comercialmente con terceros, imponiéndole obligaciones de hacer o no hacer que
modifiquen su comportamiento post-fusién por un periodo de tiempo hasta que los niveles de
competencia perdidos se restablezcan. Estos remedios buscan que la entidad resultante “coopere
con sus competidores, con el fin de permitir la presencia continuada de otros actores en el

mercado™®,

Los remedios estructurales se caracterizan por la facilidad de disefio (normalmente se ceden
los activos donde se producen traslapes), la rapidez en su ejecucion (sus efectos se alcanzan tan
pronto concretada el traspaso de los activos), el minimo costo de monitoreo para la agencia, y su
irreversibilidad una vez implementados (producido el cambio en la titularidad de los activos, su
reversion usualmente deviene ineficaz y muy costosa). A contrario sensu, los remedios
conductuales son dificiles de disefiar (requiere conocimientos especificos del mercado), son
costosos de administrar (requieren un seguimiento ex post) y son mas faciles de burlar que los
remedios estructurales (su delimitacién puede ser insuficiente 0 ambigua); pero, destacan por su
reversibilidad, pudiendo modificarse o alzarse segin muten las condiciones del mercado o no se

logren los objetivos esperados con la medida.

50 AGUERO (2009), p. 12.

531 También existen otras clasificaciones como la que propone LEVEQUE, quien distingue entre instrumentos econémicos,
que cambian los incentivos del destinatario de la medida, de modo que una conducta anticompetitiva se vuelva una
estrategia no rentable, e instrumentos regulatorios o de command-and-control, que no pretenden cambiar los incentivos,
sino que establecen prohibiciones 0 mandatos de comportamiento, requiriendo de monitoreo y fiscalizacion regularmente
(Citado en MAIER-RIGAUD, 2016, p. 209).

532 HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 274.

538 AGUERO (2009), p. 9.
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También existen los llamados remedios cuasi-estructurales, denominados asi porque
pretenden emular el efecto en la competencia de remedios estructurales y sin embargo no suponen
un transferencia en la propiedad de ciertos activos sino que modifican, por la via de imponer
obligaciones a la entidad resultante, la manera en que la propiedad sobre tales activos es empleada.
Estos remedios se traducen en obligaciones de modificar o poner término a contratos que confieren
exclusividades, de licenciamientos forzosos o de acceso a insumos o infraestructura esenciales en

favor de otro agente econémico.
2.24.2. Las medidas de mitigacion en el nuevo régimen de control de fusiones

Antes de la reforma de la Ley N° 20.945, la posibilidad de sujetar una operacion de
concentracion a determinadas medidas de mitigacion no era objeto de cuestionamientos®*, mas
bien, las criticas se centraron en las limitaciones derivadas del esquema institucional mismo: la
consulta ante el TDLC, por su propia configuracion como un proceso llevado ante un tribunal, se
caracteriza por su rigidez y no permite un didlogo fluido entre los intervinientes a efectos de
concordar medidas; en este sentido, la unilateralidad en la determinacion los remedios podia llevar a
la imposicion de exigencias muy gravosas, costosas o incumplibles para un caso concreto®®.
Asimismo, la legitimacién activa de terceros ajenos a la operacion podia terminar echando por tierra
toda posibilidad de acuerdo entre la Fiscalia y las partes, dado el interés de terceros de impedir la
fusion a todo evento. En sede administrativa existia méas libertad para proposicion y negociacion de
los remedios (con miras a llegar a un acuerdo extrajudicial), no obstante, su alcance era limitado (el
sometimiento a este procedimiento era netamente voluntario), el acuerdo extrajudicial debia ser
sometido a aprobacion del Tribunal, y el esfuerzo de negociacion de remedios podia ser frustrado

enteramente por el hecho de que terceros se adelantase y sometiesen a consulta la operacion.

Con la entrada en vigor de la nueva normativa sobre concentraciones, las operaciones

notificables no podran ser objeto de consulta ante el TDLC (nuevo texto del art. 18 N°2) ni de

5% En sede judicial, el articulo 18 N°2 autorizaba al TDLC para “fijar las condiciones que deberan ser cumplidas” por las
partes de la operacion que fuere objeto de consulta. Lo mismo puede sostenerse respecto de aquellas fusiones que,
después de consumadas, fueren objeto de requerimiento o demanda por estimarse contrarias al DL 211, toda vez que el
articulo 3° prevé la imposicion de sanciones y de “las medidas sefialadas en el articulo 26 [...], sin perjuicio de las medidas
preventivas, correctivas o prohibitivas” que el TDLC estimare adecuadas al caso. A su turno, en sede administrativa, la
“Guia para el Analisis...” de 1a FNE de 2012 preveia que el procedimiento alli contenido podia terminar con la suscripcion
de un acuerdo extrajudicial si habia concordancia respecto “del riesgo de que la operacion pueda infringir a las
disposiciones del DL 211, y de las medidas que se pueden adoptar para cautelar debidamente la libre competencia en los
mercados” (FNE, 2012, p. 27).

5% S hien el procedimiento no contencioso (art. 31 del DL 211) fue reformado para contemplar la posibilidad de que,
durante su tramitacion, las partes de la operacion consultada pudieran “evaluar las recomendaciones que hubiere
efectuado la Fiscalia Nacional Econémica en la etapa de aporte de antecedentes y comunicar por escrito al Tribunal su
concordancia con las mismas”, no se trataba de una negociacion o intervencion colaborativa para llegar a un acuerdo, toda
vez que, en definitiva, la decision sobre la procedencia e idoneidad de las medidas discutidas en el proceso, queda siempre
en manos del Tribunal.
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acuerdo extrajudicial, debiendo someterse siempre al procedimiento del Titulo IV, el que a su vez
reconoce expresamente la posibilidad de disefiar medidas adecuadas a los riesgos (arts. 53 inc. 3°).
El nuevo Titulo IV no ha incluido un catdlogo o enumeracion taxativa de remedios, quedando las
partes en libertad de proponer los que estimen apropiadas para su proyecto en especifico, sin
perjuicio de los lineamientos que imparte la propia FNE para efectos de evaluarlas objetivamente®*®,
Sobre este punto, destacamos la “Guia de Remedios” que hace un encomiable esfuerzo de
sistematizacion a fin de proveer de certeza y predictibilidad para los administrados. Como hemos
dicho, son directrices generales con miras a orientar el actuar de los funcionarios de agencia, y que
sirve de referencia a los particulares sometidos a su decision. Sobre la importancia de las guias

especificamente en materia de remedios se ha dicho:

“El uso de guias y de declaraciones publicas que describen un criterio establecido (por

ejemplo, para encontrar un comprador adecuado en un remedio de desinversion) asi como

modelos de escritos gque son generalmente aplicables a ciertos tipos de remedios,
promueven la transparencia y pueden hacer mas eficiente el proceso de disefio de la medida
de mitigacion™?’.

Conforme se verd en los apartados siguientes, la “Guia de Remedios” sigue de cerca los
lineamientos de la Comision Europea, en cuanto a condiciones bésicas, clasificacion, proceso de
analisis, tipos de remedios, etcétera. Evidentes son las similitudes entre el modelo chileno y el
comunitario-europeo: procedimiento bifasico, modelo de agencia integrada, exclusividad de los
notificantes para proponer remedios, etc. Sin embargo, una diferencia importante en esta materia, y
gue lamentablemente el legislador nacional no contempld, es la fijacion de plazos limites para
proponer medidas, a fin de excluir comportamientos estratégicos de las partes que a ultima hora
ofrezcan remedios, trastornando el proceso de decision gque la agencia estuviere realizando hasta ese

momento.
2.24.3. Requisitos basicos de todo remedio propuesto por los notificantes

De acuerdo a la “Guia de Remedios” de la FNE, las medidas de mitigacion ofrecidas por los
notificantes deberan observar siempre tres requisitos ineluctables: (a) efectividad; (b) factibilidad

de implementacidn, ejecucién y monitoreo; y (c) proporcionalidad. Estas exigencias no son una

5% A modo de contraste, en México, la Ley Federal de Competencia Econdmica, en su articulo 91, sefiala expresamente
las medidas que la Comisién Federal de Competencia Econémica puede determinar respecto de una concentracion a ella
notificada: Una regla de similar tenor se contiene en la Ley Antitrust de Brasil N° 12.529, de 30 de noviembre de 2011, en
su articulo 61 §1y §2.

8T ICN (2016), p.5 [“The use of guidelines or other policy statements that describe established criteria (for example, for
finding a suitable purchaser in a divestiture remedy) and model texts containing provisions that are generally applicable
to certain types of remedies promote transparency and may make the remedy design process more efficient™].

240



inventiva de la Fiscalia, ya habian sido recogidos por la jurisprudencia precedente del TDLC al

sefialar que

“las medidas o condiciones que se impongan deben entonces ser: (i) proporcionales, esto es,
responder de manera equitativa y razonable a los riesgos que pretenden enervar; (ii)
materialmente posibles de aplicar y ejecutar; (iii) eficaces, en cuanto su aplicacion debe
implicar un verdadero contrapeso o contencion respecto de los riesgos detectados; vy, (iv)
susceptibles de fiscalizacién y monitoreo independiente y efectivo™*.

Son las mismas condiciones basicas que identifica la Fiscalia, toda vez que su “Guia de

Remedios” aglutina en un mismo criterio la factibilidad de ejecucion y la factibilidad de monitoreo.
(a) Efectividad

Este requisito da cuenta del vinculo inmediato entre los riesgos detectados y los remedios a
definir. Para la FNE, las medidas ofrecidas “deberan ser efectivas para impedir que la operacion de
concentracion modificada a través de ellas resulte apta para reducir sustancialmente la
competencia™®. La eficacia de la medida es un criterio recogido a nivel comparado, como puede

verse en los lineamientos de la Unién Europea®, Estados Unidos®* e Inglaterra®?.

En orden a evaluar la efectividad de una medida de mitigacion, pueden mencionarse varios
criterios™: la correcta identificacion del efecto anticompetitivo que busca mitigar; la duracion del
remedio; la consideracion de sus costos e impacto en los beneficios al consumidor y eficiencias

derivadas de la operacion; y su aptitud para ser cumplido y monitoreado.

En cuanto a una correcta identificacion del riesgo que pretende mitigar, el remedio debe ser
disefiado en torno a determinados efectos anticompetitivos. La determinacion de un remedio debe
considerar cdmo su puesta en practica impactara las dindmicas competitivas del mercado y los
incentivos de las partes que tenian antes y después de la consumacion de la operacion®. Es asi
como algunos remedios aparecen frecuentemente como mas adecuados para ciertos riesgos. Por
ejemplo, en fusiones horizontales, frente a un aumento de las cuotas de mercado, la pérdida de
presion competitiva o el riesgo de abuso de posicién dominante, los remedios de desinversion
aparecen como la medida méas adecuada; por su parte, si existen riesgos de coordinacion entre

competidores, la remocion de vinculos por la via de la enajenacion de ciertas participaciones

5% Resolucién 37/2011, de 21 de septiembre de 2011, Rol NC N° 388-11, pérrafo 304.
5% ENE (2017c), p. 5.

540 ComisioN EUROPEA (2008c), p.3.

! Us DOJ (2011), pp.3-4.

542 UK COMPETITION COMMISSION (2008), p.6.

%2 |CN (2016), p.4.

%4 ICN (2016), p.4.
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minoritarias en la propiedad del competidor, es la medida usual®®. En fusiones verticales, frente a
un riesgo de foreclosure, sea aguas arriba o aguas abajo, son usuales las obligaciones de acceso no
discriminatorio a insumos o instalaciones esenciales, o la modificacién de contratos que aseguren

exclusividades®®.

En cuanto a la duracion del remedio, la FNE preferira “aquellos remedios que mas rapido
se hagan cargo de los problemas detectados, y no aceptard remedios transitorios salvo que estime
que los efectos anticompetitivos no le sobreviviran™*'. La determinacion de plazos definidos para
los remedios, a cuyo término se entiendan extinguidos dependera caso a caso, y las agencias en
general son renuentes a fijar periodos de caducidad a priori. Las medidas de mitigacion aprobadas
por la FNE seran, salvo declaracién expresa en contrario, de duracién indeterminada, al igual como
se habia razonado en relacion a las condiciones que imponia el TDLC en procesos de consulta®®,
La pervivencia indefinida en el tiempo de las medidas de mitigacion deriva de la naturaleza
preventivo-regulatoria de la decision®*. La resolucién administrativa que aprueba una fusion se
caracteriza por ser una autorizacion de una actividad llamada a prolongarse indefinidamente en el
tiempo y que vincula de forma permanente a la autoridad con el particular. Nada obsta, por cierto, a
gue se puedan modificar o dejar sin efecto los remedios habiendo cambiado las circunstancias que
los motivaron en primer lugar, o que la misma resolucion aprobatoria contemple una clausula de
revision de los remedios®™°. En particular, tratandose de remedios de desinversién, éstos deberan
prever un plazo para la enajenacion de los activos, pero su llegada no generara la extincion de la
medida, sino que dara lugar a la venta forzada por un monitor designado (la FNE prevé, en general,
6 meses contados desde la resolucion aprobatoria para que las partes completen la enajenacion) >
Asimismo, en esta clase de remedios es esperable la imposicion de plazos durante los cuales se
prohiba revender y readquirir los activos transferidos. Por su parte, tratindose de medidas
conductuales, la FNE declara expresamente que “no aceptara limitaciones temporales de las

mismas, a menos que se espere que la reduccién sustancial de la competencia tenga, asimismo, un

efecto transitorio”, haciendo suya la posicion de la Comision Europea frente a estos remedios™.

% ENE (2017¢), p. 9.

56 ENE (2017c), p. 21.

7 ENE (2017c), p. 5. En el mismo sentido, ICN (2016), p. 4.

> Sentencia N° 117/2011, de 29 de diciembre de 2011, Rol C 156-08, cons. 20°: “Que las resoluciones dictadas en virtud
de los articulos 18 N° 2 y 31 del D.L. N° 211 —como fue el caso de la Resolucién N° 1/2004-, sus efectos y los de las
condiciones que tales resoluciones impongan, son de duracion indefinida, salvo que la propia resolucién en cuestion
establezca un plazo para la vigencia de tales condiciones”.

549 MoNTT (2012), p. 459.

550 HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 380.

1 ENE (2017¢), p. 17.

%52 ENE (2017c), p.20.
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La Fiscalia admitiria de modo muy excepcional remedios transitorios tratindose de medidas que
persiguen regular directamente el poder de mercado (como es la fijacién de precios), sin embargo,
manifiesta su aversion a aceptarlos recurrentemente, sino sélo como una solucion temporal a la
espera de la implementacion efectiva de una solucion principal®. También podran establecerse
remedios conductuales que creen una relacion post-fusion entre agentes de mercado, tales como
obligaciones de distribucion u obligaciones de acceso no discriminatorio a insumos o0 a
instalaciones; en todos estos casos serd esperable un plazo limite de duracion, a cuyo término se

espera que el competidor ya pueda actuar por si solo en el mercado®.

En relacion a los costes del remedio, la medida no debe afectar las eficiencias que se
deriven de la operacién, asi como otros impactos pro-competitivos que beneficien a los
consumidores, como el aumento en la calidad de los productos o en la innovacién®®. Debera
también atenderse a los efectos que pudiere tener el remedio en los costes de produccion: ya que
toda medida incidira en la capacidad productiva de la empresa resultante, un aumento considerable
del costo de produccion serd probablemente traspasado a los consumidores en la forma de un alza

en los precios.

La factibilidad del remedio de ser ejecutado y monitoreado es tratada por la FNE
separadamente como una condicion basica de todo remedio, por lo que nos referiremos a este punto

a continuacion.
(b) Factibilidad de implementacién, ejecucion y monitoreo

La supervision del cumplimiento de las medidas correspondera en definitiva a la Fiscalia:
de acuerdo al articulo 39 literal d) es una atribucion de la FNE el “[v]elar por el cumplimiento de
sus propias resoluciones en las materias a que se refiere el Titulo IV [del DL 211]”. La inexistencia
de dispositivos efectivos que permitan la vigilancia del debido cumplimiento de los remedios torna
a la medida en “una mera declaracion de intenciones carente de fuerza vinculante”™’. La FNE
afirma, con cierta elocuencia, que “la factibilidad de una medida sera inversamente proporcional a

99558

la intensidad de la supervision que requiera™™, es decir, mientras mas facil sea de llevar a cabo una

medida, menor seréa la necesidad de su monitoreo ex post. La Fiscalia asoma su preferencia por

%53 ComISION EUROPEA (2008¢), p. 16: “La Comisién puede aceptar que las soluciones distintas de la cesién [i.e. remedios
conductuales] tengan una duracion limitada. La aceptabilidad del plazo y la duracion dependerd de las circunstancias
individuales de cada caso y no puede predefinirse de manera general”.

%% ENE (2017c), pp. 21-22.

%% ENE (2017¢), p. 22.

5% |CN (2016), p.5; UK COMPETITION COMMISSION (2008), pp. 8-9.

7 ENE (2017c), p. 5. idem en ComisioN EUROPEA (2008c), p. 4.

%58 ENE (2017c), p. 5.
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remedios estructurales (que no requieren de dispositivos de supervision en el mediano o largo
plazo) en desmedro de remedios conductuales (que demandan una supervisién por todo el tiempo
que se extienda la obligacién). Asi, cada vez que los notificantes propongan medidas de
comportamiento deberdn ofrecer un mecanismo de monitoreo suficiente y sencillo para asegurar el

efecto que persiga la medida en cuestion.

A este respecto, la experiencia comparada arroja la tendencia de las agencias a exigir la
designacion de un monitor de cumplimiento (“monitoring trustee”), que recae en una entidad
experta e independiente de las partes, que informa y reporta periédicamente a la autoridad, con
acceso a las instalaciones y dependencias de las partes y que supervisa el proceso de ejecucion de
las medidas. Esta misma entidad, cuanto se trata un remedio de desinversion, podra ser la encargada
de efectuar la enajenacion de los activos sin precio minimo en caso que las partes por si mismas no
hallen un comprador idéneo dentro del plazo fijado por la autoridad; es lo que se denomina
supervisor de desinversion (“divestiture trustee”). Igualmente, en una entidad de similares
caracteristicas puede recaer la responsabilidad de mantener la administracion separada de los
activos a desinvertir (“hold separate administration”), a fin de mantener la viabilidad competitiva

de los mismos y evitar su deterioro en el interin.

La FNE pone énfasis en que la factibilidad de una medida de desinversion depende de
varios factores: la existencia de potenciales compradores del paquete de desinversion de activos; la
posibilidad de vender los activos como unidad econdmica sin que pierdan su valor (sea porque se
separa de otros activos necesarios para su funcionamiento o porque podrian experimentar una
depreciacion en el tiempo); la eventual afectacion de derechos de terceros derivado del proceso de
enajenacion (por ejemplo, terceros con derechos condicionales sobre los mismos); y la
consideracion del tiempo que tardara la implementacion efectiva de la medida, especialmente si hay

riesgos en el mercado relevante durante el periodo intermedio®”.

Llama la atencién que la Fiscalia
s6lo se enfoque en la factibilidad de remedios de desinversion y no explicite la importancia que
tiene el monitoreo ex post de las medidas conductuales. Esta clase de obligaciones siempre se
extendera en el tiempo mas alla de la consumacién de la fusion, por lo que un disefio deficiente y
ambiguo, o una implementacion sin supervision adecuada, pueden tornar la medida de

comportamiento ineficaz o ser facilmente vulnerada.

(c) Proporcionalidad

5% ENE (2017c), p. 5.
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Los remedios deben ser proporcionales a los efectos que pretenden mitigar, es decir, la
entidad o gravedad del riesgo detectado tiene directa relacion con la entidad o gravedad de la
medida. Puede darse el caso de que las partes ofrezcan no un remedio Unico, sino varias medidas
alternativas, todas ellas encaminadas a hacerse cargo del mismo efecto para la competencia. En este
caso cobra relevancia el criterio de proporcionalidad, de suerte que “frente a propuestas alternativas
de medidas de mitigacion que la FNE juzgue como igualmente efectivas para eliminar los efectos
anticompetitivos de la operacidn, se preferird aquella que resulte menos gravosa”sso. Lo gravoso de
un remedio se relaciona con ser “menos costoso y menos intrusivo”®!. La consideracion de los
costos es mas 0 menos obvia, pero la intrusividad es mas sutil, y se relaciona con la preservacion de

las eficiencias y beneficios atribuibles a la operacion.

La proporcionalidad ha sido considerada un principio ordenador a la hora de determinar las
condiciones que pueden imponerse una operacion de concentracion®®. El requisito de
proporcionalidad también se recogid en la jurisprudencia de la Corte Suprema conociendo en sede

de reclamacion. EI méximo tribunal ha resuelto aprobar fusiones bajo condiciones que califiquen

59563

como “suficientes y adecuadas para cautelar la libre competencia o “indispensables para

restablecer la competencia en un mercado relevante”®®, En su revision de la fusion LAN/TAM, la
Corte Suprema examind las medidas impuestas por el TDLC y concluy6 que éstas “son apropiadas

a las condiciones o circunstancias que se produciran después de la fusién, y que son proporcionadas

99565

toda vez que son aptas para la finalidad que el TDLC pretende™™, cual era mitigar los riesgos de

coordinacién y de abuso de posicién dominante de la entidad resultante.

La exigencia de proporcionalidad es también comin a una pluralidad de jurisdicciones

566

extranjeras: se repite, por ejemplo, en los lineamientos de las agencias de Estados Unidos™, la

567 |569

Unién Europea®™, Inglaterra®® y Brasi AGUERO, no obstante, repara en una tendencia de las
agencias a fijar remedios desproporcionados al efecto que pretenden mitigar. Lo arriesgado de fijar

remedios excesivos reside en que

560 ENE (2017c), p. 6.

%1 AGUERO (2009), p. 4.

%2 AGUERO (2015), p. 34.

563 Sentencia de la Corte Suprema de 22 de noviembre de 2007, Rol N°4578-2007, cons.6°. En el mismo tenor, Sentencia
de la Corte Suprema de 10 de agosto de 2010, Rol N°68-2010, cons.3°.

%64 Sentencia de la Corte Suprema de 30 de noviembre de 2013, Rol N°346-2013, cons.17°.

%5 Sentencia de la Corte Suprema de 5 de abril de 2011, Rol N°9843-2011, cons.32°

%66 Js DOJ (2011), pp.3-4.

567 Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre control de las concentraciones entre empresas, considerando 30.
%68 UK CoMPETITION COMMISSION (2008), p.7.

%69 CoNSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), p. 14.
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“las eficiencias que creaba la operacion se vean impedidas de realizar, o bien, que fusiones
gue podrian haber generado eficiencias no se lleven a cabo por temor a la fijacién de

remedios excesivos. En suma: la imposicion de remedios excesivos podria terminar siendo

incluso perjudicial para los consumidores®.

Esta clase de decisiones desproporcionadas ocurriria bajo el pretexto de aprovechar la
revisiéon de la operacién para regular la empresa y aumentar la competencia; o cuando se constatan
indivisibilidades, de modo que remedios de menor entidad serian insignificantes o ineficaces; o en
casos en que hay incertidumbre respecto de los niveles de competencia post-fusion, tras establecer
los remedios, y que el dafio esperado por su imposicién por debajo del nivel éptimo sea superior al
dafo esperado por imponer remedios de mayor alcance. Con todo, repone el mismo autor,
“excepcionalmente puede ocurrir en ciertos casos gque sea necesario establecer soluciones de mayor
cuantia que las que justifican las circunstancias™"*. Esto tendra lugar, por ejemplo, cuando existan
integraciones relevantes en el proceso productivo y la desinversion de activos separados, aunque
menos intensa que la enajenacion de toda una unidad de negocios, es ineficaz para asegurar la
viabilidad competitiva del comprador; de hecho, una disociacion de activos definidos ad hoc puede
afectar, precisamente, eficiencias productivas o sinergias, de modo que la desinversion de una

actividad empresarial completa y auténoma seré preferible®’?,

La exigencia de proporcionalidad debe operar como un criterio de ponderacion: frente a dos
remedios que son igualmente eficaces para enfrentar el mismo riesgo anticompetitivo, donde uno es
menos gravoso que el otro, debera preferirse aquél en lugar de éste; por el contrario, si existe solo
un remedio eficaz para mitigar determinado riesgo, debera siempre elegirse éste (por cierto, si no
hubiera remedio eficaz alguno, la decision debe ser derechamente la prohibicion de la fusion). El
juicio acerca de la proporcionalidad, entonces, no puede usarse para evaluar dos remedios que se
hacen cargo de riesgos diferentes, aun cuando uno sea percibido como menos costoso 0 menos

intenso.
2.24.4. Analisis de los remedios ofrecidos por los notificantes
(a) Proposicion de las medidas y entrega de informacion relativa a las mismas

Segun dispone el articulo 53 del DL 211, serdn los notificantes quienes tendréan la carga
exclusiva de proponer los remedios que se hagan cargo de los riesgos detectados previamente por la

FNE. Ahora bien, atendido el principio de intervencion colaborativa, las partes de la operacion y la

570 AGUERO (2009), p.5.
571 AGUERO (2009), p.5.
572 BALTO y PARKER (2000); CARY y BRUNO (1997), p.881.
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autoridad podran negociar a partir de la propuesta realizada. El ofrecimiento formal de medidas
iniciara un didlogo en que la FNE brindard orientacion a las partes en la busqueda del mejor
remedio disponible atendidos los riesgos existentes®”®. De no arribar a un acuerdo al respecto -
subsistiendo entonces el peligro de disminucion sustancial de la competencia - la Fiscalia debera
decretar la prohibicidon de la operacion.

El andlisis de las medidas de mitigacion ofrecidas debera, ante todo, hacerse cargo de la
asimetria informacional subyacente a la relacion entre la FNE y los notificantes. Los antecedentes
que se deben acompanar a la notificacion resultaran insuficientes para dar cuenta a la FNE de que
determinado remedio cumple, en concreto, con las condiciones de efectividad, factibilidad y
proporcionalidad; en consecuencia, las partes deberan efectuar en el escrito de proposicion de
medidas una descripcion detallada de cada una, con indicacién de sus plazos de ejecucion,
designacion de supervisor de cumplimiento y/o de desinversion si fuere necesario, etcétera. La
“Guia de Remedios” se ha encargado de sefialar no s6lo las condiciones bésicas de toda medida,
sino los tipos de medidas susceptibles de ser ofrecidos y como la autoridad evaluara cada uno de
ellos. Si la FNE estima que la informacién aportada en el escrito de medidas es insuficiente para el
analisis de las mismas, esté investida de la facultad de efectuar requerimientos de informacion a las
partes, quienes deberdn responder oportunamente, bajo amenaza de multa (art. 39 letra h).
Asimismo, la FNE podra siempre pedir la opinion de autoridades o terceros con interés en la
operacion sobre las medidas propuestas (art. 53), y si la operacién se halla en el analisis de Fase I,
donde el expediente se hace publico, estos mismos interesados podran libremente aportar
antecedentes y manifestar su parecer sobre el contenido del expediente en general, y sobre las

medidas ofrecidas en particular (art. 55 inc. 2).

Vale la pena resaltar la importancia del escrito de ofrecimiento de medidas. A través de esta
presentacién las partes describen a la autoridad los remedios que ellas consideran idéneos, pero
muy especialmente, el escrito se entiende como complementario de la eventual resolucion
aprobatoria. La FNE, en su decisién aprobatoria de la fusion, no efectuard una nueva descripcion de
las medidas, sino que se remitird al escrito de oferta de medidas que haya tenido la venia de la
autoridad. La “Guia” lo prevé especialmente para las medidas de cesién de activos que suponen la
descripcion exhaustiva del paquete a desinvertir, del proceso de enajenacion, la caracterizacion del

comprador, la designacion del supervisor de desinversion, etcétera:

“El contenido exacto de la desinversion estara determinado por la informacion que las
partes notificantes hayan entregado a la FNE en su escrito de oferta de medidas, el que

5% ENE (2017¢), p. 7.
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posteriormente, en caso de aceptarse por la FNE, se reproducird en la resolucion
aprobatoria™",

Esto obedece a una razén practica y que promueve la certeza juridica en beneficio de las
mismas partes, toda vez que se limita el riesgo de que el Fiscal incurra en algun error en la

redaccion de su resolucion al transcribir el contenido de las medidas ofrecidas®”.
(b) Oportunidad para efectuar una propuesta de medidas

El principio general es que las medidas de mitigacion podréan ser ofrecidas por las partes en
cualquier momento del procedimiento, siempre que no hayan expirado los plazos legales de
investigacion. En la fase I, desde la fecha que se comunica la resolucién que ordena el inicio de la
investigacion, hasta cumplidos los 30 dias siguientes a dicha fecha. Si se dio lugar a la Fase Il, no
mas alla del maximo de 90 dias desde que se publicé en la pagina web de la FNE la resolucién que
ordena extender la investigacion. Con todo, deben hacerse ciertas precisiones sobre el momento en
que podran ofrecerse remedios, y que obedecen a lo instruido por la Fiscalia en la “Guia de

Remedios”:
(b.1) En forma coetanea a la notificacion

En primer lugar, las medidas podran ser ofrecidas en el acto mismo de notificacion. Sin
embargo, ni la ley ni el Reglamento lo exigen como un antecedente a acompafiar a la notificacion,
por lo tanto, el ofrecimiento de remedios junto con la notificacién quedara enteramente a criterio de
las partes. La proposicién de medidas en forma previa o coetanea a la notificacion sera considerada

» 7% no vincularé a las partes ni generara el efecto de

por la Fiscalia como “meramente tentativa
suspensién unilateral de los plazos de investigacién (como si lo haria una oferta de medidas
propiamente tal). Esta prevencién se justifica por el hecho de que es carga del Fiscal, y no de las
partes, identificar los riesgos, lo que les manifestara antes de tomar cualquier decision de fondo
sobre la operacion. Sobre la base de la consideracion de los riesgos representados por la autoridad,
las partes deberan ofrecer remedios adecuados. No es entonces exigencia legal ni reglamentaria
indicar en la notificacion los riesgos ni menos ofrecer medidas; al mismo tiempo, es un derecho que

asiste a las partes que el Fiscal les informe de los riesgos que a su juicio podrian derivarse una vez

5 ENE (2017c), p. 10.

57 En |a préctica, el Fiscal efectlia una remisién al escrito de medidas que obra en el expediente, entendiéndose éste como
parte integrante de la resolucién aprobatoria. Asi procedio, por ejemplo, en la resolucion de 14 de julio de 2017 que
autorizd la operacion de concentracion entre Dow Chemical Co. y E.l. Du Pont De Nemours and Company, Rol FNE F-
80-2017, y en la resolucion de 4 de septiembre de 2017 que autorizé la operacién de concentracion entre Time Warner
Inc. y AT&T Inc., Rol FNE F-81-2017.

578 ENE (2017¢), p. 7.
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perfeccionada la concentracion. Por ende, lo apropiado y aconsejable serd que s6lo una vez iniciada

la investigacion, e informados por el Fiscal los riesgos, las partes ofrezcan remedios.
(b.2) Durante la primera fase de investigacion

Iniciada la investigacion y representados los riesgos a las partes, se previene que las

medidas de mitigacién ofrecidas durante la Fase I sélo seran aceptadas por la Fiscalia,

“cuando los riesgos resulten facilmente identificables y los remedios sean suficientemente
comprensivos y claros para asegurar a la FNE que abordan adecuadamente todos los
posibles problemas de competencia planteados por la operacién. Lo anterior, considerando
gue la investigacion en profundidad, tanto del mercado, como de los efectos que la
operacion de concentracién genera en el mismo, solo se realiza en fase II”*"’ (el destacado
es nuestro).

La idea del examen fast track de la Fase | es efectuar una aproximacion a la operacion sobre
la base de los antecedentes proporcionados por las mismas partes, y a partir de ellos, podra
determinarse que de la operacion no se derivan riesgos, o los riesgos son “facilmente
identificables”, caso en que pueden ser efectivamente mitigados por las medidas ofrecidas en esta
etapa temprana de la investigacion. Por lo mismo, si la evaluacién termina en la Fase |, la operacion
s6lo podra resultar aprobada - en forma pura y simple o sujeta a medidas —, pero en caso alguno
podra ser prohibida. Si para la autoridad subsiste la duda acerca del potencial anticompetitivo de la
operacion, lo que debera hacer es decretar la extension de la investigacién. Operaciones cuyo
analisis termina en Fase | son del todo normales, piénsese en operaciones que se notifican
voluntariamente, o aquellas acogidas al mecanismo de notificacion simplificada donde, por
ejemplo, no existe traslape en ningin mercado, o las participaciones de mercado son de escasa
importancia; en estos casos el examen de la agencia debera ser rapido, y probablemente no alcancen
a llegar a Fase Il. En el primer afio desde la entrada en vigor de la nueva normativa, la Fiscalia
Nacional Econdmica ha aprobado 34 operaciones de concentracion en Fase | sujetandola a medidas
de mitigacion, de un total de 43 operaciones con resolucion de término (es decir, un 79% del total

de operaciones revisadas).
(b.3) Durante la segunda fase de investigacion

Si la investigacion se extiende a la Fase Il significa que la operacion, por los mercados en
que incide, por los agentes econdmicos que se concentran, o por las condiciones de

perfeccionamiento de la misma, requiere de un analisis en profundidad. La operacion comprendida

T ENE (2017c), p. 7. En idéntico sentido, ComisioN EUROPEA (2008c), p. 18: “Los compromisos en la fase I s6lo podran
aceptarse cuando el problema de competencia sea facilmente detectable y pueda solucionarse sin dificultad, sin que sea
necesario proceder a una investigacion en profundidad”.
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sin medidas, o aun con las medidas ofrecidas en la Fase I, preliminarmente reviste un riesgo de
disminucion sustancial de la competencia. Si se ofrecieron medidas en Fase |y el Fiscal las estimo
como insuficientes o inidéneas, necesariamente deberan ofrecerse medidas nuevas, de lo contrario,

se decretara la prohibicion de la operacion.

Si las partes recién en Fase Il presentan una primera propuesta, la Fiscalia recomienda que
dicha propuesta se realice no més allé de los 10 dias siguientes a la comunicacion sobre los riesgos
detectados®’®. Esta recomendacion obedece a que todo escrito de medidas suspendera los plazos de
investigacion y, tratdndose de la Fase Il, la suspension puede ser de hasta por 15 dias (art. 60), por
ende, la presentacion tardia o a ultimo minuto de una primera oferta de remedios ya avanzada la
Fase Il no solo retrasa el procedimiento, sino también esta en tension con el principio de
intervencion colaborativa, a la vez que afecta la decision de fondo que hasta ese momento estuviere
contemplando la agencia sobre la operacién®”®. Ahora bien, no debe olvidarse que sobre los
notificantes pesa el efecto suspensivo, que les prohibe perfeccionar la operacion mientras dure la
investigacion, por lo que la prolongacion de los plazos producida por suspensién unilateral del
articulo 60, es un disuasivo a este tipo de conductas no colaborativas, ya que una oferta tardia, al
final del proceso, también afectara el interés de las partes de materializar su operacién en el méas

breve tiempo.
(b.4) En el contexto del procedimiento de revision especial

Por ultimo, existe la posibilidad de que en sede judicial puedan decretarse medidas. A
diferencia de lo que ocurre en el procedimiento conducido por la FNE, en la revision especial las
partes no tienen la oportunidad de negociar los remedios, debiendo esperar hasta la dictacion de la

sentencia definitiva para conocer la real entidad y gravedad de los mismos.

¢Cuando procedera la revision especial? En el evento que la decisiéon final del Fiscal
Nacional Econémico sea la de prohibir derechamente la operacidn, los notificantes podran incoar la
revision especial de dicha decision ante el TDLC. Bajo este procedimiento, el Tribunal podra
confirmar la resolucion del Fiscal, o revocarla. En caso de revocacion, el Tribunal esta autorizado
para imponer las ultimas medidas ofrecidas por los notificantes en el procedimiento de evaluacion,
0 bien, podra determinar medidas nuevas que considere adecuadas (art. 31 bis inc. 4°). De decretar

el TDLC la revocacion de la resolucion denegatoria del Fiscal, aprobando la operacion, pero

578 ENE (2017c), p. 7.

57 |_a posibilidad de presentar remedios de Gltimo minuto pone de relieve lo acertado del disefio institucional de la Unién
Europea que, a diferencia de Chile, contempla plazos limites para la proposicion de remedios en cada fase, a cuyo término
no se aceptaran o no se consideraran por la Comision propuestas de soluciones de las partes, salvo excepciones muy
calificadas.
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sujetdndola a medidas diferentes de las Ultimas ofrecidas en sede administrativa, tanto las partes
como el Fiscal podran deducir el recurso de reclamacion ante la Corte Suprema en contra de la
sentencia del TDLC (art. 31 bis in fine). Si las partes no reclaman de la sentencia, o reclamada ésta
es confirmada por el méaximo tribunal, las partes deberdn sujetarse indefectiblemente a estas
medidas. Por su parte, la Corte Suprema, al fallar la reclamacién, también cuenta con facultades
para determinar remedios diferentes a los definidos por el TDLC, los que podran coincidir o no con

aquellos pretendidos por los reclamantes.

Cuando la resolucion denegatoria del Fiscal es objeto de revision judicial, las medidas no
son definidas por los notificantes, sino por el tribunal respectivo, sea el TDLC conociendo de la
revision especial o la Corte Suprema conociendo del recurso de reclamacién; ambos tribunales
tienen una potestad amplia para determinar medidas de mitigacion y podran atender a los remedios
que se discutieron en el proceso administrativo, o bien determinar remedios distintos que considere

adecuados para el caso concreto.

Ahora bien, ¢podrian los notificantes proponer remedios nuevos al TDLC o a la Corte
Suprema, distintos a los que ofrecieron en el proceso investigativo? Por lo pronto, los incentivos
estan colocados para que los notificantes, habiendo promovido la revision especial, no tengan
necesidad de presentar remedios nuevos, puesto que si se conforman con los que ofrecieron en sede
administrativa y el Tribunal aprueba la operacién sometiéndola a dichos remedios, la sentencia sera
irrecurrible (en tal caso, el Tribunal desautoriza la decision del Fiscal de prohibir la operacion, y a
la vez da la razon a las partes aplicando las medidas que ellas mismas propusieron en el
procedimiento de evaluacion y que el Fiscal consideré insuficientes). En el supuesto, en cambio,
que el Tribunal apruebe la operacién, pero imponga medidas distintas a las Gltimas propuestas en
sede administrativa, la sentencia se hara recurrible. En este sentido, entendemos que la Gltima oferta
de medidas que conste en el expediente de investigacion es relevante sélo para efectos de
determinar la procedencia del recurso de reclamacién, pero de ello no se puede desprender la

imposibilidad de proponer nuevos remedios al tribunal respectivo.

Aclarado lo anterior, en nuestro concepto no hay impedimento para que las partes
propongan medidas nuevas al Tribunal. Conforme al articulo 31 bis, el TDLC deberd dictar
sentencia teniendo a la vista los antecedentes que obren en el expediente de investigacion, los
descargos que hubieren realizado en audiencia las partes, la FNE o terceros, y por ultimo, “los
demas antecedentes que recabe de oficio o a peticion de parte” (art. 31 bis inc. 3°). De suerte que
los intervinientes podran aportar elementos de juicio adicionales a los que consten en el expediente

investigativo, o a los que se hubieren ventilado en la audiencia que se llevara efecto. Estos
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antecedentes adicionales podran consistir en informacion nueva destinada a que el Tribunal efectle
un anélisis mas completo de la operacion, en solicitudes de diligencias probatorias o, como es el
caso en comento, en la proposicion de nuevas medidas de mitigacion. Todos estos elementos
califican como antecedentes obtenidos a peticion o instancia de parte. Sin perjuicio de lo anterior,
asi como las partes podran ofertar medidas en sede judicial, los demés intervinientes en el juicio
también podran hacerlo; es decir, el Fiscal Nacional Econémico y terceros que hubieren aportado
antecedentes en la investigacion, aun cuando no estan legitimados para impetrar la revision
especial, si estan autorizados para intervenir en el procedimiento judicial, pudiendo comparecer a la
audiencia que el Tribunal cite y aportar antecedentes al proceso, los que — como se ha arguido -

podran comprender propuestas de medidas de mitigacion.

Aqui notamos una radical diferencia con lo que sucede en sede administrativa, donde
exclusivamente el notificante puede ofrecer remedios, y si estos no se hacen cargo de los riesgos, el
Fiscal no puede modificarlos de oficio (sino que debe representar a las partes su disconformidad
para que efectlen una mejor propuesta). En sede judicial, en cambio, todos los intervinientes
(notificantes, Fiscal y terceros) podran proponer medidas, pero, a su vez, el TDLC no estara en caso
alguno constrefiido por las peticiones y proposiciones de los intervinientes, pudiendo considerarlas
o0 desecharlas para dictar su sentencia definitiva y en particular, podra determinar toda clase de
medidas de mitigacion. Si el TDLC decide revocar la resolucion denegatoria del Fiscal, debera
determinar si aprueba la operacion en forma pura y simple, o la sujeta a medidas; en este Gltimo
caso, podra optar entre imponer las Ultimas medidas propuestas por los notificantes que consten en
el expediente de investigacion de la FNE, o bien decretar “otras medidas que considera adecuadas y
suficientes” (art. 31 bis inc. 4°), para lo cual el Tribunal podra considerar: remedios propuestos por
los notificantes en el proceso de evaluacion, pero distintos a los ultimos; remedios que hubieren
promovido los intervinientes (partes, FNE o terceros) durante el procedimiento de revision especial;
o remedios de su propia factura definidos ad hoc. Como forma de control del ejercicio de esta
potestad de revision amplia, se abre la via del recurso de reclamacion. De haberse interpuesto la
reclamacién para ante la Corte Suprema, las partes de la operacion y la FNE, ambos legitimados
activos, también pueden efectuar presentaciones consistentes en nuevas propuestas de medidas o
modificaciones de éste, respecto de las cuales la Corte, al igual que el TDLC, no estara vinculada,

pudiendo imponer los remedios que estime pertinentes.

En cuanto a la oportunidad procesal para efectuar este tipo presentaciones por los
intervinientes en el procedimiento de revision especial, de lo dispuesto en el articulo 31 bis es

posible colegir que al término de la audiencia de descargos el TDLC debera contar con todos los
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antecedentes necesarios para proceder a dictar sentencia, concediéndosele un plazo para la
redaccion y pronunciamiento de la misma. En consecuencia, los intervinientes (sean las partes de la
operacion, la FNE o terceros) solo podréan efectuar presentaciones escritas al TDLC hasta antes de
la fecha de realizacion de la audiencia respectiva (sin perjuicio de poder efectuar verbalmente
alegaciones en la misma audiencia). En similar sentido, si se hubiere deducido recurso de
reclamacion ante la Corte Suprema, los intervinientes (recurrentes y recurridos) podran realizar

presentaciones escritas hasta antes de la vista del recurso.
(c) Requisitos del escrito de medidas

Nos referiremos exclusivamente a los requisitos que instruye la FNE para las propuestas de
medidas que efectien los notificantes durante el procedimiento de evaluacion de la operacion®. El
ofrecimiento de medidas estara dirigido a la Fiscalia Nacional Econémica — concretamente la
Division de Fusiones — y debera realizarse mediante una presentacion escrita, firmada por quienes
asumen los compromisos, en que se detallen las medidas de mitigacion ofrecidas, siguiendo un
modelo que al efecto establecerd la agencia. Ademéas, el documento debera contener una
enunciacion de la forma en que se pretenden implementar las medidas ofrecidas y los plazos
contemplados para ello, asi como antecedentes o elementos de juicio que permitan a la agencia
realizar el analisis de efectividad, factibilidad y proporcionalidad. Finalmente, el escrito deberé
identificar el o los supervisores de cumplimiento y el de desinversion que se hara cargo del proceso
y las funciones que correspondera desempefiar a los mismos®®. Se exige que el escrito sea firmado
por “quien asume los compromisos” y no exclusivamente por los notificantes, toda vez que las
medidas suponen no s6lo una oferta vinculante de los agentes econdémicos que se concentran, sino
también podra contener la identificacion de terceros que intervendran en la implementacién de la
medida, como son los supervisores. Tratdndose en particular de medidas de cesion de activos,
debera contener ademas la designacion de quien actuara como monitor del proceso de enajenacién
de fallar las partes en llevar a cabo la venta por si mismas —el supervisor de desinversion- o, si lo
hubiere, la identificacion temprana del comprador de los activos si se quiere llegar a una “solucioén
previa” o una “solucion de comprador inicial”®®. Todos ellos deberan comparecer y firmar en el

escrito de propuesta de medidas. Por cierto, tanto los apoderados de los notificantes como los demas

580 | os escritos de medidas que los intervinientes presenten en sede judicial de revision especial exceden la 6rbita de la
potestad instructiva de la FNE, por lo que no son objeto de tratamiento por la “Guia de Remedios”. Por lo pronto podemos
decir que, en cuanto a sus aspectos formales, deberan observar los requisitos comunes a todo escrito judicial (arts. 30 y ss.
del CPC), quedando a decisidn del Tribunal en la sentencia definitiva pronunciarse si impone o no alguno de los remedios
promovidos por los intervinientes, asi como su idoneidad para mitigar los riesgos derivados de la operacion.

%81 ENE (2017c), p. 6.

%82 ENE (2017c), p. 14.
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firmantes deberan contar con poderes suficientes para efectuar tales declaraciones y compromisos

vinculantes.

En el escrito los notificantes podran también solicitar la confidencialidad de las medidas
ofrecidas, para lo cual deberan acompafiar las correspondientes versiones publicas. La solicitud de
confidencialidad debera ajustarse a lo establecido en articulo 10 del Reglamento, y fundarse en
alguna de las causales de reserva sefialadas en el articulo 39 letra a) del DL 211. La
confidencialidad adquiere relevancia tratandose de una oferta de activos a desinvertir que contenga
un paquete alternativo méas atractivo en caso de no prosperar la venta del paquete preferente (las
llamadas “crown jewels”). La FNE previene, para este caso, que la existencia de este paquete
alternativo de activos “ser4 mantenida con caracter confidencial hasta el Gltimo dia del plazo
previsto para la venta del paquete preferente, en caso de que asi sea solicitado por las partes, a
objeto de no afectar el proceso de desinversion primario”™®. La reserva del contenido del paquete
alternativo, si bien no es indispensable para la eficacia de la medida, es un resguardo adicional que
limita los incentivos de potenciales compradores que esperan a que finalice el plazo para vender el
paquete principal, y luego ofertar por el segundo que es mas atractivo. Como este riesgo afecta
exclusivamente a las partes (mas no a la agencia, que le interesa que los activos se enajenen lo mas
pronto posible cualquiera sea su precio), serd carga de los notificantes requerir la confidencialidad

del paquete alternativo al momento de efectuar un ofrecimiento de esta naturaleza®®“.
(d) Efectos de la presentacién de medidas

Con la presentacion de un escrito de medidas la Fiscalia iniciara el proceso de analisis de
los remedios. La evaluacion preventiva ya no dira relacion sélo con la operaciéon y su potencial
anticompetitivo, sino que se extendera a la idoneidad de las medidas para efectivamente mitigar los
riesgos detectados. Para el andlisis de los remedios la Fiscalia podra requerir la opinién de terceros,
sean autoridades, expertos u otros agentes econémicos que pudieren tener interés en la operacion
(sea por su calidad de competidores, proveedores, consumidores, etc.). EI Titulo IV del DL 211
distingue las formas en que terceros podran intervenir en una investigacion determinada: si el
procedimiento se halla en Fase I, el expediente sera accesible sélo para los notificantes, por lo que
terceros podran aportar antecedentes en la medida que la propia FNE les requiriese su opinion sobre
los remedios propuestos; si el procedimiento entr6 en Fase I, el contenido del expediente se hace
publico y cualquier tercero interesado podra manifestar su opinion sobre los remedios. En especial,

tratdndose de una medida de desinversién,

%83 ENE (2017c), pp.12-13.
584 En similar sentido, CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.8.

254



“la FNE podra indagar el parecer de estos terceros respecto de la suficiencia del paquete de
activos ofrecido por las partes para permitir al comprador de aquéllos operar viablemente,
las caracteristicas que debiese tener el potencial comprador a efecto de que se cumpla dicho
objetivo y la existencia de potenciales interesados por dicho conjunto de activos. En una
etapa posterior, la FNE podra consultar a terceros su parecer respecto de si el comprador
propuesto por las partes cumple con los requisitos establecidos en la oferta final”*®.

El examen de las medidas podré dar lugar a entrevistas no sélo con los notificantes, sino
también con las demés personas que intervendran en la ejecucion del remedio propuesto, por
ejemplo, aquella entidad que actuarda como supervisor de cumplimiento y/o de desinversion, o el
potencial comprador. Es menester dar cabida a intereses distintos a los de los notificantes. Con todo,
los intereses de competidores, proveedores o consumidores no necesariamente estaran alineados con
los de la agencia. En ese contexto, la FNE podra pedir la opinién de otras autoridades nacionales
para incorporar consideraciones de indole regulatoria que pudieren ser relevantes en el disefio o la
implementacion del remedio. La Fiscalia también podr& sostener comunicaciones con autoridades
extranjeras ante las cuales la operacion de concentracién se haya notificado, o esté siendo

actualmente objeto de revision.

Tras el ofrecimiento de las medidas, la Fiscalia podra manifestar su disconformidad o
reparos a las partes a fin de que corrijan, aumenten o restrinjan su propuesta. El disefio de medidas
de mitigacidn es tanto o mas complejo que el examen mismo de la operacion, y es donde se
evidencia con claridad el principio de intervencion colaborativa que informa a la investigacion de

operaciones de concentracion.

La presentacion de un escrito de medidas también producira la suspension de los plazos de
la investigacion, en los términos que sefiala el articulo 60 del DL 211. Asi, el plazo de duracién de
la Fase | se podra suspender hasta por un maximo de 10 dias, y el plazo de duracion de la Fase Il se
podra suspender hasta por un maximo de 15 dias, segun sea la etapa en que tuviere lugar la
propuesta. La “Guia de Remedios” de la FNE ha entendido que los plazos se suspenderan “de

7% con la sola presentacion del escrito respectivo, conclusién que hemos

manera automatica
rechazado por varias razones: no seria necesario un pronunciamiento de la Fiscalia que constate que
efectivamente se trate de una propuesta de medidas y que declare la suspension de los plazos por un
tiempo determinado; desconoce el espiritu colaborativo al dar pie a propuestas temerarias hechas
con el solo proposito de obtener una ampliacion de los tiempos restantes de investigacion; e ignora
el tenor del articulo 60 que sefiala que la suspension sera por un “maximo” de dias, por lo que el

Fiscal validamente podria decretar un tiempo inferior de suspension, acorde a la naturaleza y

585 ENE (2017c), p. 8.
58 ENE (2017¢), p. 7.
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entidad de las medidas. En razon de lo anterior es que consideramos que la presentacion del escrito
de remedios si bien produciréd la suspension de los plazos, tal efecto no operara automéaticamente,
sino que requerira de una resolucion de la FNE que tenga por presentado el escrito de medidas y
que especifique el nimero de dias por el cual se suspenderan los tiempos de la investigacion (si la
resolucion nada dice, debe entenderse suspendida por el maximo legal del articulo 60, segin sea la
fase en que se halle el procedimiento). En consecuencia, la suspension solo empezara a correr a
partir de la fecha de comunicacion de dicha resolucion a los notificantes. Esta interpretacion es mas

consistente con la redaccién del articulo 60 y el principio de intervencion colaborativa.

Asimismo, los notificantes podran realizar subsecuentes modificaciones al escrito original
de medidas, sea de muto proprio o para hacerse cargo de los reparos de la FNE. Los cambios
deberan cumplir con los mismos requisitos que la presentacion inicial (por escrito y con la firma de
quien asume los compromisos) y siempre que no se haya dado término a la investigacion. En tanto
escrito de proposicién de medidas, la modificacién también producird el efecto de suspension
unilateral de los plazos, en los términos sefialados anteriormente. La modificacion podra ser total o
parcial: la modificacién total sustituye al escrito anterior y se considerard como el Gltimo
ofrecimiento de medidas, mientras que la modificacion parcial viene a complementar y a integrar el
escrito anterior en el sentido sefialado por el proponente, por lo que en su conjunto ambos escritos
constituiran el ultimo ofrecimiento. Esta precision es relevante para el caso en que tuviere lugar el
silencio administrativo positivo (previsto en los articulos 54 y 57 del DL 211 para las Fases | y II,
respectivamente), en virtud del cual si el Fiscal no dicta una resolucion de término sobre la
operacion dentro de los plazos de investigacion, la operacion se entenderéd aprobada y sujeta a las

Gltimas medidas ofrecidas por los notificantes.

La altima propuesta de remedios gque conste en el expediente también cobra importancia en
caso de que el Fiscal decrete derechamente la prohibicion de la operacion y las partes impetren la
revision especial de esta decision; en ese evento, si el TDLC aprueba la operacion, pero la sujeta a
remedios distintos a los ultimos ofrecidos por las partes en la investigacion, procedera la

reclamacién de la sentencia del TDLC para ante la Corte Suprema (art. 31 bis DL 211).

Finalmente, si el Fiscal aprueba la operacion so cumplimiento de los remedios ofrecidos, se
entiende que el escrito de medidas pasa a ser parte integrante de la resolucion aprobatoria y
vinculante para los notificantes®®’. Lo mismo puede decirse para el caso que, en lugar de contar con

una resolucién aprobatoria expresa, opere el instituto del silencio positivo al término de la

%87 ENE (2017c), p. 8.
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investigacion: en este supuesto habré una aprobacion ticita del proyecto sujeta a la condicién de dar

estricta observancia de la ultima propuesta de medidas.
(e) Remedios en operaciones internacionales

En el contexto de una economia globalizada, es normal encontrarse con operaciones de
concentracion de escala supranacional (i.e. regional, continental o pluri-continental). Esta clase de
operaciones imponen mayores desafios a las agencias locales cuando la operacidn que conocen es,
ha sido o sera notificada también en otras jurisdicciones, especialmente en lo tocante al disefio de
medidas de mitigacion adecuadas y eficaces. En primer lugar, surgen riesgos de duplicidad: pueden
determinarse los mismos remedios que otra agencia local ya impuso (de similar o idéntico alcance,
respecto de las mismas entidades, o comprendiendo los mismos activos). En segundo lugar, y
relacionado con lo anterior, aparece el riesgo de contradiccion: una agencia puede, respecto de la
misma operacion, llegar a una conclusion distinta sobre su potencial anticompetitivo, pudiendo
imponer remedios mas gravosos 0 costosos que los decretados en otra jurisdiccion, o incluso llegar
determinar la prohibicién de la operacion, en circunstancias que fue aprobada (con o sin medidas)
en los otros paises donde fue notificada. En tercer lugar, existen dificultades de enforcement, toda
vez que las capacidades de fiscalizacion directa de una agencia local respecto del cumplimiento de
su decision se limitan a su territorio, y si existen reglas de competencia extraterritorial, estan
radicadas en los tribunales y requieren su intervencion. En cuarto lugar, existe un riesgo de
sobrenotificacion, respecto de operaciones que han sido informadas en varios paises, pero que bajo
la ley local no merecen ser notificadas y aun asi las partes las notifican voluntariamente, con las
consecuencias en términos de costos (destinar recursos privados y publicos a revisar operaciones
gue no merecen mayor reparo por su escaso 0 inexistente impacto doméstico). Por Gltimo, existen
riesgos de rivalidad por parte de agencias grandes que reclaman preponderancia, desplazando a las
agencias pequefias 0 con menos experiencia. Estos son los principales puntos a tener en cuenta en

operaciones pluri-jurisdiccionales y su incidencia en la configuracién y control de remedios.

Todo lo anterior pone de relieve la necesidad de promover la cooperacién entre las
agencias. La cooperacion puede ser beneficiosa en al menos cinco aspectos™: (i) ayuda a promover
decisiones consistentes en el tiempo; (ii) aumenta la eficiencia en la investigacion por la via de
reducir la duplicacion de trabajo, retrasos y costos innecesarios para las partes y las agencias; (iii)
reduce déficits en la informacion disponible de las agencias, llevando a decisiones mas completas;

(iv) ayuda a promover la convergencia tanto en el anlisis de casos especificos, asi como en general

588 |CN (2015), p.2.
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en relaciéon a los criterios aplicables a todas las fusiones; y (v) estimula la familiaridad entre
agencias respecto de aquellos puntos comunes en el examen de fusiones, lo puede ser de ayuda en

futuros procedimientos.

Las agencias pueden favorecer una relacion de mutuo entendimiento e intercambio de
informacién. Esto redunda directamente en beneficios para las partes, ya que puede permitir que su
operacion sea revisada con mayor rapidez si ya fue notificada y aprobada en otra jurisdiccion;
beneficia a la agencia (especialmente cuando es pequefia), ya que se ahorrara costos en la revision
de una operacion que se ve compleja por su alcance global, pero que cuenta con informacion
fehaciente y objetiva provista por las autoridades extranjeras que revisaron previamente la fusion; y
beneficia en general a la sociedad ya que permite detectar e identificar de mejor manera los riesgos,
acreditar o descartar las eficiencias alegadas y disefiar los remedios idoneos para el caso. Lo
habitual es que las agencias celebren convenios bilaterales o multilaterales de cooperacion para

estos efectos®®®.

La coordinacion permite tener remedios coherentes y mutuamente aceptados por las
agencias, al tiempo que minimiza las dificultades en la etapa de ejecucién. Por ejemplo, en
remedios de desinversion, la cooperacion promueve la consistencia en el alcance de la unidad de
negocios a ser desinvertida y en las relaciones del interin entre las partes y el prospecto de
comprador. Del mismo modo, cooperacion en la implementacion de los remedios puede llevar a la
designacion de trustees o monitores comunes, y puede aumentar la probabilidad de acuerdo sobre el
mismo comprador cuando los remedios de las agencias suponen la desinversién del mismo
negocio®®. En el caso de remedios conductuales, el principal desafio reside en acceder a la
informacién que permita monitorear a lo largo del tiempo el cumplimiento de los compromisos
contraidos; el monitoreo puede requerir ayuda de otra agencia (donde tiene incidencia el remedio),
agencia que puede ser renuente a prestar tal asistencia porque, por ejemplo, no impuso tal remedio y

por tanto no tiene interés de monitorear obligacion alguna>".

Para estos efectos, estimamos pertinente hacer una distincion. Las operaciones
transfronterizas pueden requerir dos tipos de remedios: remedios locales y remedios internacionales
comunes a varias jurisdicciones®?. Lo anterior supone, por cierto, la capacidad de las agencias de
identificar y separar aquellos efectos anticompetitivos que afecten s6lo a mercados nacionales, de

aquellos efectos que pueden tener lugar en una pluralidad de mercados a un nivel transnacional.

589 RATLIFF, Louls y O’DALY (2015), p. 58.
5% |CN (2015), p. 11.

%1 OCDE (2013b), p.12.

592 RATLIFF, Louis y O’DALY (2015), p. 48.
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Una vez dilucidada la extension de tales efectos, las agencias pueden distribuir su carga de trabajo,
enfocar sus esfuerzos en el disefio de remedios locales y, al mismo tiempo, coordinarse con las
agencias hermanas para determinar remedios transnacionales adecuados, caso en que pueden
simplemente replicar las medidas fijadas por las otras agencias, 0 acordar un criterio comun para la
aprobacion del comprador adecuado de los activos a desinvertir, 0 crear mecanismos de monitoreo a
nivel local, usualmente a través de un supervisor o trustee coman. Al respecto, se ha dicho que “el
uso de un monitor comun reduce el riesgo de duplicacién y permite a las agencias tener la misma
informacién a la hora de evaluar el correcto cumplimiento del remedio™®. Asi, operaciones
aprobadas previamente por otras autoridades pueden ser examinadas de forma méas expedita en el
pais, y las agencias locales enfocarse en el impacto doméstico de la operacién. Si se ve la
experiencia de las agencias pequefias, varias han adoptado un enfoque méas pragmatico y deferente
hacia las agencias mas grandes o con mas experiencia, en algunos casos motivado por el auto-
convencimiento de no poder imponer su criterio cuando se trata de operaciones globales complejas,

limitandose a remedios conductuales de alcance local®*.

La posibilidad de “free riding” de las
agencias pequefias a la hora de evaluar operaciones internacionales, si bien reduce costos a las
partes y economiza los escasos recursos de que disponen estas agencias, debe ser mirado con
cautela, ya que aunque puede ser Util en fusiones con los mismos efectos anticompetitivos en
mercados globales, decisiones de autoridades extranjeras pueden crear efectos sub-6ptimos a nivel

doméstico, especialmente en economias pequefias®®.

La operacion puede tener efectos especificos en los mercados nacionales, que no se replican
a nivel internacional o en los paises donde ya fue aprobada (por ejemplo, la fusién puede significar
una disminucién importante de los actores en cierto lugar, mientras que en otro la misma fusion no
reviste variaciones significativas en los niveles de concentracion; o bien, la entidad resultante no
afectara la competencia en el lugar donde operara, pero si podria obtener un poder de compra mayor
en el pais donde se provee de insumos). Ello reafirma la importancia de identificar correctamente
los efectos locales, y que, en ciertos casos, la agencia local no debe temer en aplicar remedios
divergentes que los de una agencia extranjera mas experimentada, los que seran especificamente

disefiados para mitigar los riesgos que en su territorio genera una operacion internacional.

La coordinacion no se logra sélo con la voluntad de las agencias. Es altamente probable que

cada ley local establezca reglas de confidencialidad mas o menos estrictas. Para facilitar el dialogo

5% OCDE (2013b), p. 6 [“The use of a common trustee reduces duplication and allows the agencies to have the same
information set when assessing the correct enforcement of the remedy™].

5% RATLIFF, Louis y O’DALY (2015), p. 49.

5% CHuA (2015), p.394.
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entre las agencias, éstas podran verse en la necesidad de pedir a las partes que les concedan de
autorizaciones especiales (“waivers”) para que la autoridad local pueda solicitar antecedentes de un
procedimiento ventilado en otro pais. Esto facilita enormemente el acceso a informacidn relevante
para el andlisis sustantivo de la operacién y para el disefio de remedios. En Chile, la posibilidad de
colaboracion entre la FNE y agencias hermanas se desprende del articulo 39, literal 1) del DL 211,
en virtud del cual el Fiscal se encuentra autorizado para “[...] celebrar convenios con agencias u
otros organismos extranjeros que tengan por objeto promover o defender la libre competencia en las
actividades econdémicas”. En particular, en materia de control de fusiones, el Reglamento exige a
las partes sefialar al notificar su operacién, si ésta ya se ha sometido o se proyecta someter a
revisién de otras agencias, especificando las autoridades o paises, y las decisiones que ya se

hubieren emitido a su respecto®®

. Asimismo, las partes voluntariamente podran autorizar a la
Fiscalia y a las autoridades de los paises respectivos, ya sea al momento de la notificacién o durante
el procedimiento, a compartir informacién relativa a la operacién, debiendo acompafiar una
declaracion escrita dando su consentimiento®’. Por su parte, la FNE ha sefialado que, en lo posible,

“abogara por la biisqueda de soluciones armoénicas en materia de mitigaciones’%.

Desde la entrada en vigencia de la nueva normativa de fusiones, destacamos positivamente
la aprobacion de fusién internacional de Dow Chemical/DuPont, respecto de la cual se
determinaron medidas de desinversion de algunas divisiones de DuPont en Chile, pero se admitio
como comprador adecuado a aquel aprobado previamente por la Comisién Europea. Sin perjuicio
de ello, la FNE le exigi6 al comprador tener capacidad operacional en Chile (contar con todos los
permisos y registros), y capacidad de competir en Chile en un plazo razonable sin intervencién de

las partes™®.

En la practica, parece recomendable que las partes notifiquen primero en los paises donde
mas incidencia tendra la operacion, y luego notifiquen en los paises donde tendra un impacto menor
0 marginal, para lo cual las empresas pueden consultar antes de notificar en una u otra jurisdiccién,
o recurrir a reglas de suspensién de los plazos para lograr una coordinacion en el timing de

procedimientos que se llevan paralelamente ante varias agencias.

5% Articulo 2 N°4, letra d), del Reglamento

597 Formulario de Notificacion Ordinario, Seccion V, p.6, y Formulario de Notificacién Simplificado, Seccién VI, p.8.

5% ENE (2017c), p. 8.

5% Operaci6n de concentracién entre Dow Chemical Co. y E.I. Du Pont De Nemours and Company, Rol FNE F-80-2017.
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2.24.5. Tipos de medidas de mitigacion susceptibles de ser ofrecidas

La summa divissio distingue entre remedios estructurales y conductuales. En este apartado
seguiremos la clasificacion que la FNE efectia en su “Guia de Remedios” y sobre la cual realizara
su andlisis caso a caso. Indudablemente la agencia hace eco de esta distincién fundamental, toda vez
que reconoce “remedios de desinversion” (la medida estructural por antonomasia) y “otros remedios
de mitigacion” (categoria que comprende toda la variedad restante de remedios de

comportamiento).

Respecto de concentraciones horizontales, la FNE exigird que las medidas impliquen la
desinversion de activos a un comprador adecuado, lo que no obsta a que complementariamente las
partes se obliguen a otra clase de compromisos que no involucren una cesién de activos. Ello, en el
entendido que “este tipo de medidas [de desinversion] genera menos distorsiones en los mercados
afectados y conexos y resultan mas faciles de fiscalizar (ya que se materializan de una vez sin

»80 En cambio, tratindose de concentraciones

implicar obligaciones sucesivas en el tiempo)
verticales y de conglomerado, la FNE estard méas abierta a considerar, como remedio principal,
medidas de mitigacion distintas de la desinversion. Sin embargo, incluso en esta clase de

7801 | as medidas

operaciones, podran aceptarse desinversiones cuando “resulten proporcionales
estructurales de cesién de activos son concebidas, entonces, como un referente de comparacion o

benchmark sobre el cual se evaluara la aptitud de medidas de comportamiento alternativas®®.

A la luz de los lineamientos de la FNE distinguimos, por un lado, (1) remedios de
desinversion, que comprenden (a) medidas de desinversion de activos a un comprador adecuado y
(b) medidas de desinversion destinadas a remover vinculos entre competidores; y por otro lado, (2)
otros remedios, que engloban (a) medidas cuasi-estructurales, (b) medidas conductuales en sentido
estricto, (¢) remedios transitorios que regulan directamente el poder de mercado, y (d) obligaciones
conductuales en relacion al comprador del paquete de desinversion. Afiadimos otro grupo de (e)
obligaciones de informacion o reporte a la agencia, que también pueden ser calificadas como

remedios de comportamiento.
2.24.5.1. Medidas de desinversion

(a) Medidas de desinversion de activos a un comprador adecuado

800 ENE (2017c), p. 10.

801 ENE (2017c), p. 10.

802 ComisIoN EUROPEA (2008c¢), p. 13: “las cesiones son la referencia para otras soluciones en términos de eficacia y
eficiencia. Por lo tanto, la Comision puede aceptar otros tipos de compromisos, pero solo en circunstancias en que la otra
solucion propuesta sea por lo menos equivalente en sus efectos a una cesion”.
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La predileccion por medidas estructurales consistentes en desinversion de activos para
fusiones horizontales, y remedios no estructurales para fusiones verticales y de conglomerado, es un
criterio ampliamente asimilado por las agencias de competencia®®. Consistente con esta linea, la
FNE ha dicho que el remedio “que mejor mitigard los riesgos emanados de una operacion de
concentracion de carécter horizontal es la venta de todos los activos, tangibles e intangibles,
necesarios para que el comprador de aquéllos pueda competir de manera efectiva con quienes se

concentran”®,

Entre las ventajas que habitualmente se reconocen a las medidas estructurales de este tipo se
halla la rapidez en su implementacion, que reduce o elimina derechamente la necesidad y los costos
de un subsecuente monitoreo a largo plazo®®. Junto con ello, remedios de desinversion se hacen
cargo directamente del riesgo de disminucion de la competencia que representa la entidad resultante
de la operacién, toda vez que crean las condiciones necesarias para que aparezca un nuevo agente
competitivo, o para que se consolide algin competidor ya existente®®. Esta preferencia parte de la
comprension del fenémeno de la concentracién empresarial como uno esencialmente estructural. De
este modo, la cesién de activos viene a asignar directamente una cuota de mercado a un competidor

real o potencial, y correlativamente, se reduce la cuota de mercado de la entidad resultante®”’.

Con todo, se advierte que la eficacia de una medida de cesion de activos puede verse
afectada por tres clases de riesgos especificos®®: (i) riesgo asociado a la idoneidad del paquete de
desinversion (“riesgo de composicion”): que el conjunto de activos ofrecidos carezca de la aptitud
necesaria para restablecer la competencia o para captar el interés de potenciales compradores; (ii)
riesgo asociado a la idoneidad del comprador (“riesgo de comprador”): que el posible adquirente
no retna las condiciones para convertirse en una fuerza competitiva; y (iii) riesgo asociado al
proceso de enajenacion (“riesgo de implementacion”): que el conjunto de activos a enajenar se

deteriore antes de su transferencia.

Estos riesgos son atendidos por la experiencia comparada en lo que a cesion de activos se

609

trata” ", y si bien miran distintos aspectos de la eficacia de una medida de desinversién, estan

estrechamente ligados, por lo que las agencias se valen de una variedad de mecanismos

803 OCDE (2011), p.12; ICN (2016) p.9; ICN (2017), p. 36; BUNDESKARTELLAMT (2016), p.10; COMISION EUROPEA
(2008c), pp. 4-5; US DOJ (2011), p.5; US FTC (2012), p.5; CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.2; UK COMPETITION
CoMMISSION (2008), p.6; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), pp. 15-16.

804 ENE (2017c), p. 10.

805 OCDE (2011), p. 11; ICN (2016), p. 9.

806 ComisioN EUROPEA (2008c), p.6.

807 AGUERO (2009), p.6.

808 ENE (2017c), p. 11.

899 |CN (2016), p. 4; CoMISION EUROPEA (2008c), pp.3-4; UK COMPETITION COMMISSION (2008), p. 17.
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complementarios para enfrentarlos, tales como la identificacion temprana del comprador (a través
de provisiones “up-front buyer”), la designacion de supervisores del proceso de enajenacion
(conocidos como “divestiture trustees™), o la administracion separada del conjunto de activos a

desinvertir (“hold separate administration”).

Asi, al evaluar la idoneidad de un paquete de activos a desinvertir deberan considerarse
elementos relacionados con el contenido del conjunto de activos ofrecidos, las caracteristicas del
potencial comprador y las condiciones en que se llevaré a cabo el proceso de enajenacion. Todos

estos aspectos los desarrolla la Fiscalia en su “Guia de Remedios™:
(a.1) Contenido del paquete de desinversion

Lo que se busca con las medidas de desinversion es que, por la via de la cesion de ciertos
activos, otro agente econdmico - el comprador de los activos - pueda competir efectivamente con el
nuevo agente econémico que surge de la operacion. En principio, los activos a desinvertir son sélo
aquellos empleados por los agentes econdmicos en el mercado relevante que incidira la operacién,
no obstante, en ciertas circunstancias, y para mantener efectivamente la competencia post-
consumacion, estos activos pueden por si solos no ser suficientes, por ende, se hace necesario
incluir activos adicionales en el paquete de desinversion. Por ejemplo, en ciertas industrias resulta
dificil competir sin ofrecer una linea completa de productos, o puede haber instalaciones que
evidencian importantes procesos de integracion y que producen una diversidad de bienes, por lo que
una separacion de los activos podria afectar economias de escala o de ambito y otras eficiencias ya
consolidadas antes de la fusion®®. En algunas industrias, para que el comprador pueda operar
competitivamente puede ser necesario que Se ofrezcan activos que son fuente de insumos
productivos que, sin embargo, se encuentran ubicados mas alld de los mercados geogréaficos
directamente afectados por la fusion. En todos estos casos, la viabilidad competitiva del paquete de
desinversion justifica la inclusion de activos adicionales aun cuando éstos no son aplicados

directamente en el mercado relevante afectado por la operacion de concentracion.

No debe confundirse la inclusién de activos adicionales para asegurar la efectividad del
paquete a enajenar, con la opcion de ofrecer un paquete alternativo de desinversion (“crown
jewels”) cuando no se sabe si existiran compradores interesados en el paquete principal. En el
primer caso, se trata de activos que se incorporan a un solo y Gnico paquete que se ofrece, con miras
a que éste tenga suficiente viabilidad competitiva y puede ser operado por el comprador, frente a lo

cual se hace necesaria su inclusion para aprobar la medida. En el segundo caso, las joyas de la

810 BALTO y PARKER (2000); CARY y BRUNO, 1997, p. 881.
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corona son un conjunto de activos que vienen a conformar un segundo paquete, alternativo al
paquete original, que podran complementar e incluso reemplazar a los activos que integran el
paquete principal, y que surgen como un ofrecimiento de las partes cuando existe la duda de si
habra siquiera compradores interesados en el primer conjunto de activos®™. Son mecanismos que
operan de manera distinta y que se justifican por razones diferentes: el primero asegura la viabilidad
competitiva del paquete de desinversion, de modo que sin la incorporacion de los activos
adicionales el remedio mismo se vuelve de hecho impracticable, de ahi que surja habitualmente
como una exigencia de la autoridad para corregir la medida; el segundo, en cambio, asegura la
enajenacion de los activos cuando no hubiere compradores interesados en el paquete original por la
via de ofertar un paquete secundario mas atractivo, por lo que es visto como un ofrecimiento que
emana normalmente de las partes, existiendo otras soluciones a mano para el mismo problema,
como seria la identificacién temprana del comprador, o la designacion de un supervisor de

desinversion.

La FNE tiene lineamientos especificos en relacion al contenido del pagquete de desinversion,
y que hacen eco de la experiencia comparada, segun se vera: (1) se preferird la venta de una
actividad econdmica funcional y autosuficiente dentro del proceso productivo o de comercializacién
de una de las partes; (2) en su defecto, se considerara la venta de un conjunto de activos separados
determinados de manera ad hoc, cumpliendo ciertas garantias minimas; (3) en todo caso, se
preferiran activos que pertenezcan a uno solo de los agentes econémicos que se concentran; y (4)
las partes podran considerar un paquete de desinversion secundario mas atractivo para el caso de no

prosperar la venta del paquete principal por falta de interesados:
(a.1.1) Venta de una unidad de negocios operativa e independiente

La generalidad de las agencias concuerdan en que, frente a la propuesta de desinvertir
activos a un comprador adecuado, debera preferirse la venta de “una o varias unidades de negocio
operativas e independientes, equipadas con todos los recursos que contribuyan a su funcionamiento
actual”®?, en lugar de activos disociados de manera selectiva. Esta preferencia por desinversiones

completas se observa extendidamente a nivel comparado®?.

La unidad econémica a ceder podra adoptar la forma de una empresa o de un grupo

preexistente de empresas, o de una actividad empresarial que no se haya constituido juridicamente

611 |CN (2016), pp. 11-12.

612 ENE (2017c), p. 11.

613 ComisioN EUROPEA (2008c), p.8; US DOJ (2011); pp.8-9; US FTC (2012), p.5; UK COMPETITION COMMISSION (2008),
p.8; CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.3; BUNDESKARTELLAMT (2016), p.18; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE
DEeFESA ECONOMICA (2018), p. 19; ICN (2016), pp.10-11; ICN (2017), p.36; OCDE (2003), p.8.
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como tal®™. Por ejemplo, podra tratarse de una linea completa de productos, un conjunto de
instalaciones o red de sucursales en un determinado mercado geografico, o toda una seccion,

divisién o filial de una de las partes.

La predileccion por la cesion de una actividad empresarial autonoma (“stand-alone
business”, “on-going business”) se explica porque da mayores certezas de viabilidad competitiva de
los activos una vez traspasados al comprador elegido. Se trata, en efecto, de una unidad de negocios
actualmente en operacion y que tiene una capacidad comprobada para funcionar de manera
independiente en el mercado, que posee no solo todos los activos fisicos, sino también el personal,
la cartera de clientes, la informacion de sistemas, los activos intangibles y la infraestructura
operacional necesarios para una produccion y distribucion eficientes de los productos relevantes, y
ya ha sido exitosa en competir en el mercado®™. Esto quiere decir que la cesion de una unidad de
negocios independiente tiene asociado el menor riesgo de composicion®®: los activos que la
integran ya han demostrado en su conjunto su aptitud y viabilidad para competir efectivamente en el
mercado relevante, lo que a su vez asegura que el comprador serd capaz de competir
inmediatamente (o0 en el menor tiempo posible) después del perfeccionamiento de la venta.
Asimismo, la venta de una actividad empresarial auténoma facilita la negociacién con los
compradores interesados y hace mas facil de vender el paquete de activos, disminuyendo los costos
de transaccion asociados al disefio del remedio®’. Tanto en Estados Unidos como en la Unién
Europea, los estudios conducidos por sus respectivas agencias evidenciaron la mayor eficacia de los
remedios que envuelven la enajenacion de una unidad de negocios independiente, en comparacion a
la disociacion de activos especificos seleccionados ad hoc®®. Ello ha ido consolidando el
denominado enfoque de barrido limpio (“clean sweep”) en virtud del cual se prefiere la venta de
una actividad empresarial completa perteneciente a una de las partes, con todos sus activos, a un

anico comprador®®.

La cuestion mas compleja en relacion al disefio de esta clase de remedios es la
determinacion de la o las unidades de negocios que deben ser desinvertidas, a fin de lograr el efecto
esperado de restaurar la competencia a niveles previos a la fusién. En este sentido, la amenaza mas

seria a la efectividad de un remedio de desinversién parece residir en su alcance, frecuentemente

814 ComisioN EUROPEA (2008c), p. 8.

615 Ys DOJ (2011), p. 9.

616 |CN (2016), p. 11; UK COMPETITION COMMISSION (2008), p. 18.

617 BALTO (2001), p.47.

618 US FTC (1999); US FTC (2017); CoMmISION EUROPEA (2005).

819 BALTO y PARKER (2000); BALTO (2001), p. 47; PAPANDROPOULOS Yy TAJANA (2006), p. 446; WEISER (2008), p. 184;
STROCK (2012), p. 2168.
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definido de manera insuficiente o inadecuada®. La forma de identificacion mas obvia esta dada por
la existencia de solapamientos entre las partes de la operacion, en los mercados relevantes que
generan problemas para la competencia®. Las desinversiones son, pues, usadas para remover las
superposiciones horizontales en el mismo mercado, o para impedir traslapes verticales que
contribuyan al fortalecimiento del poder de mercado aguas arriba o aguas abajo de la entidad

resultante®?.

Sin embargo, y ya lo adelantdbamos, podré ser necesario incluir otros activos, de negocios
no superpuestos que sean aplicados en mercados donde no se detectan riesgos, pero que sean
indispensables para la viabilidad de la actividad empresarial a desinvertir. Esto puede deberse a
varias razones: atendida la estructura de la oferta, resulta dificil competir sin ofrecer una gama
completa de productos; existen importantes procesos de indivision o encadenamiento de las
instalaciones, por lo que una separacion afectaria la pervivencia de economias de escala o de
ambito, asi como de eficiencias o de sinergias verificables; o el funcionamiento de la unidad de
negocios requiere de una red de sucursales para distribuir sus productos, 0 necesita contar con una
fuente de provisién de insumos que estan ubicados fuera del mercado relevante geografico®. En
Estados Unidos la FTC progresivamente ha ido requiriendo, cada vez que lo estima necesario,
desinversiones de un conjunto mas amplio de activos que aquellos que participan en los mercados
superpuestos con miras a restablecer efectivamente la competencia®®. Si bien esta decisién puede
conducir a reparos en relacion a la intrusividad de la medida, no puede cuestionarse a priori su
proporcionalidad si la desinversion aparece como el Unico remedio idoneo; sélo si hubiere otro
remedio distinto a la desinversion, y que permita razonablemente asegurar el mismo efecto
preservando las eficiencias, debera preferirse la medida alternativa. En una fusion horizontal es
improbable pensar en un remedio mas efectivo que la desinversion para hacerse cargo de la pérdida
de competencia, pero en fusiones verticales que no evidencien traslapes, es posible decretar
Gnicamente medidas alternativas de tipo cuasi-estructural como el licenciamiento forzoso de
propiedad intelectual o industrial, y obligaciones de acceso a terceros, que pueden resultar mas

adecuadas y menos intensas que la cesion de activos.

Pero también podra darse el caso inverso, de fusiones en que las partes ofrezcan retener

selectivamente ciertos activos de la actividad empresarial a desinvertir por ser innecesarios para su

620 p ApANDROPOULOS Y TAJANA (2006), p. 446.

621 AGUERO (2009), p. 6.

622 KELLEZI y RAPIN (2012), p. 3. Criterio expresamente recogido en CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.3, y en
ComIsION EuROPEA (2008c), p.8.

628 ICN (2016), p. 11; US DOJ (2011), pp.10-11; US FTC (2012), p. 6; ComISIoN EUROPEA (2008c), p. 6; CANADA
COMPETITION BUREAU (2006), p.3; BUNDESKARTELLAMT (2016), p.27.

624 BAER, 1997, p. 856; BALTO y PARKER (2000); BAER y REDCAY (2001), p. 1707.
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operacion, siempre que la ausencia de tales activos no afecte su viabilidad y competitividad. Asi, es
posible que el potencial comprador de la unidad de negocios ya cuente con determinados activos en
su poder, por ejemplo, ya posee un sistema o red de distribucion, o tiene asegurada una determinada
forma de provision de insumos®®. Ciertamente, esta posibilidad s6lo sera admisible en la medida
que exista una identificacion temprana del comprador, siendo carga de las partes que pretendan
restar activos especificos el identificarlos debidamente en su propuesta de medidas, justificar su
exclusién, e individualizar al comprador de la unidad de negocios ofrecida. La FNE prevé
justamente esta posibilidad al sefialar que el escrito de medidas podra contemplar activos que “a
pesar de ser parte de la unidad de negocio, se excluyen expresamente del paquete de
desinversion™®®. También se admite que sea el propio comprador, ya aprobado por la Fiscalia, el

que pida sustraer activos determinados (obteniendo con ello una rebaja del precio a pagar)®*’.

Un riesgo a considerar por las agencias es que las partes pueden tener incentivos para
reducir el alcance del paquete de desinversidn, restringiendo los activos o el personal a traspasar,
ofertando unidades de negocios menos atractivas o inviables para competir eficazmente, o incluso
proponiendo a la autoridad compradores inidéneos o con poca experiencia®®. Esto se explica por la
naturaleza misma de las medidas de desinversion: crean un nuevo agente econémico o fortalecen
uno vya existente, que se espera que compita directamente con la entidad resultante de la fusién. Los
notificantes tienen también fuertes incentivos para degradar los activos a desinvertir, promover un
paquete de desinversion inviable, retener informacion determinante en el disefio de la medida, o
inducir al potencial comprador a adquirir activos de limitado valor competitivo®®. Por lo mismo,
frente a la asimetria informacional que afecta a la agencia, sera pertinente contar con la opinion de
terceros (como competidores o proveedores) en la identificacion de todos los activos necesarios
para el funcionamiento de la unidad de negocios. Con todo, estas opiniones también deben ser
evaluadas criticamente por la agencia, ya que los terceros pueden tener, a su vez, el interés de
retrasar o irrogar mayores costos a una fusion (ya que de ella puede resultar en un competidor mas
eficiente), o derechamente tener el interés de adquirir los activos ofrecidos®®. Por su parte, frente a
un riesgo importante de deterioro de los activos en el interin, la designacion un monitor de

administracion separada de los mismos se hace indispensable, asi como el compromiso de las

825 ComIsioN EUROPEA (2008c), p.7; US DOJ (2011), pp.9-10; CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p. 3.

826 ENE (2017c), p.19.

821 ENE (2017c), n. 23, p. 19: “Una vez que la FNE aprueba la identidad del comprador, podra, a peticién de éste, aprobar
que se sustraigan ciertos activos del paquete de desinversion si llega a la conviccion de que, atendidas las caracteristicas y
recursos de aquél, lo solicitado no afectada la efectividad del remedio”.

628 OCDE (2003), p. 9; UK CoMPETITION COMMISSION (2008), p. 17. Esto ha sido evidenciado, ademas, en los estudios de
las agencias estadounidense y europea: US FTC (1999), p.16-19 y ComMisION EUROPEA (2005), pp. 70-71.

629 p ApANDROPOULOS y TAJANA (2006), p. 448,

8%0 |CN (2016), p. 21.
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partes, mediante remedios especialmente disefiados al efecto, de mantenimiento de los activos, de la

clientela y de los trabajadores de la entidad.

La unidad de negocios a desinvertir debe incluir todos los activos y personal que
contribuyan a su funcionamiento actual o que sean necesarios para garantizar su viabilidad y

competitividad®®'. Para la FNE esto comprende:

“no solo activos fisicos (plantas de produccidn, centros de distribucidn, etc.), sino que
también el personal actualmente empleado, activos intangibles (propiedad industrial,
marcas, know how, secretos comerciales, etc.), sistemas informaticos, instalaciones de
investigacion y desarrollo, bases de datos de clientes, contratos que garantizan el acceso a
insumos y clientes, permisos y autorizaciones, documentos y registros relativos al negocio,
y todo lo gsge resulte necesario para operar de manera efectiva y autdnoma en el mercado
relevante’**,

En vista de lo anterior es que el proceso de desinversion podra incluir obligaciones de
aprovisionamiento, compromisos de asistencia técnica al comprador, de licenciamientos en
condiciones equitativas, traspaso de secretos industriales, derechos de propiedad intelectual y
personal clave, a la par de obligaciones de confidencialidad. Estos compromisos, de tipo
conductual, no se extienden indefinidamente en el tiempo, sino que tienen duracion limitada, ya que
crean una relacion entre competidores que puede dar lugar a comportamientos que crean riesgos de
coordinacién a futuro, por lo que perduraran por un plazo estimado y razonable para que el
comprador de los activos, con la unidad de negocios plenamente operativa, pueda considerarse por

si solo como un rival de la entidad fusionada.
(a.1.2) Venta de un conjunto de activos definidos ad hoc

Las partes podran ofrecer la enajenacion de un paquete de activos definidos selectivamente,
en lugar de una unidad de negocios completa; sin embargo, la FNE evaluarad mas rigorosamente esta
clase de remedios y las aceptara solo “[e]n subsidio, cuando no existe unidad de negocio
independiente operando de manera autonoma susceptible de ser transferida, o cuando existiendo, la

enajenacion de la misma no resulte proporcional a los riesgos detectados™®®.

La suspicacia de la FNE frente a este tipo de medida de desinversion esta en sintonia con el

parecer de otras agencias extranjeras®®. Conocidas como disociaciones (“carve outs”) o

831 ComisioN EUROPEA, 2008c, p.7; US DOJ (2011), pp.7-8; US FTC (2012), pp.5-6; CANADA COMPETITION BUREAU
(2006), p.3; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), pp. 23-24.

832 ENE (2017c), nota al pie N° 12, p. 12.

833 ENE (2017¢), p. 12.

824 ComisioN EUROPEA (2008c), p. 8; UK COMPETITION COMMISSION (2008), p. 18; US DOJ (2011), p. 9; US FTC (2012),
p.7; BUNDESKARTELLAMT (2016), pp. 25-26; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), p. 21.
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enajenaciones de activos seleccionados (“selected assets”), son vistas como menos eficaces por las
autoridades de competencia a la hora de cumplir con el objetivo de restablecer el vigor competitivo
post-fusion. La razon fundamental estriba en que esta clase de remedios de desinversién involucran
un mayor riesgo de composicion y el conjunto de activos seleccionados (al no ser una unidad
completa, auténoma y en operacién) resulta menos atractivo para eventuales compradores. Asi, las
agencias tienen que lidiar con una propuesta de activos que genera incertidumbre tanto en el

proceso de enajenacién como después de concretada la venta.

Ahora bien, tampoco existe un rechazo absoluto a este tipo de remedios. La FNE las
admitira de manera subsidiaria a la venta de una linea de negocios completa (cuando no existiera
alguna). Ademas, la Fiscalia se muestra igualmente abierta a aceptarlos aun habiendo una linea de
negocios susceptible de ser enajenada, cuando su venta “no resulte proporcional a los riesgos
detectados™®®. En otras palabras, puede haber una unidad auténoma completa, de propiedad de una
de las partes, apta para ser desinvertida, pero tal desinversion aparece como excesiva 0 muy gravosa
en atencion a la magnitud de los riesgos detectados, pudiendo obtenerse el mismo fin perseguido
(replicar los niveles de competencia pre-fusion): sera adecuado y preferible, en este caso, disociar
un conjunto de activos variados. Aqui aparece aplicado a un caso concreto el principio de
proporcionalidad, ya no sélo como condicién basica de todo remedio, sino también como un criterio
de ponderacion que permite discernir entre dos remedios distintos que pueden hacerse cargo del
mismo riesgo para la competencia y lograr el mismo resultado, debiendo preferirse entonces el

menos intenso.

En todo caso, la Fiscalia exigira que las partes demuestren que los activos definidos ad hoc
pueden ser operados autébnomamente después de vendidos, que pueden captar el interés de un
comprador idéneo, y que son aptos para restablecer los niveles de competencia previos a la
fusion®®®. La aptitud de los activos para ser operados autonomamente, dada la composicion diversa
del paquete de desinversion propuesto en estos casos, puede ser alcanzada en conjunto por todos
ellos (es decir, el comprador del paquete los incorpora y emplea como un todo en una de sus
divisiones), o puede ser alcanzada aplicando los activos separadamente (destinandolos el comprador
a distintas divisiones). En este sentido la capacidad concreta del comprador de los activos, de
incorporarlos eficazmente a sus procesos, se vuelve gravitante (mas que en cualquier otro remedio
estructural). Por ello, para ser aprobada la desinversién de un paquete de activos disociados

selectivamente, las agencias normalmente aconsejan la identificacion temprana del comprador:

8% ENE (2017c), p. 12.
8% ENE (2017c), p. 12.
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“la FNE podra aceptar que el escrito de medidas contemple la venta de un conjunto de
activos, aun cuando la venta de una unidad de negocios resulte factible y proporcional, en la
medida que dentro del mismo se consigne la identidad del comprador y que éste no tenga

interés en la adquisicion integra de la unidad de negocios” (subrayado agregado) ®'.

La identificacién temprana del comprador es denominada por la Fiscalia como “solucion de
comprador inicial”. Alternativamente a esta solucidn, y también destinado a hacer frente al riesgo
de comprador (que no hubiere interesados en adquirir los activos), las partes puede proponer un
paquete secundario de activos mas atractivo y valioso - las “joyas de la corona” (“crown jewels”) —

que se ofertaré sélo en caso que la venta del paquete principal se frustrare®®.
(a.1.3) Preferencia por activos que pertenezcan exclusivamente a una de las partes

La FNE preferird que el paquete de desinversion esté conformado por activos que
pertenezcan a una de las partes; por el contrario, “remedios que impliquen una combinacion de
activos de los agentes econdémicos que se concentran (mix-and-match) resultaran aceptables solo de
manera excepcional”®®. La mixtura de activos de ambas partes puede aumentar los riesgos de
composicién y los riesgos de implementacion. Es mas dificil determinar si los activos pueden ser
operados conjuntamente de manera efectiva tras la enajenacion, ya que no han sido combinados en
el pasado y pueden requerir una reconfiguracion del modo en que son empleados en el proceso
productivo. Las desinversiones tipo “mix-and-match” requieren entonces una evaluacion mucho

més especifica, detallada y demandante de tiempo®*°

. También se puede sostener que activos que no
han operado conjuntamente con anterioridad pueden ser poco interesantes para potenciales
compradores (aunque este riesgo puede ser compensado con la identificacion temprana del

adquirente de los activos).

Todo lo anterior ha llevado a que, no sélo la FNE, sino en general las agencias extranjeras
desconfien de una solucién “mix-and-match”®*. Si bien estos remedios suelen ser aceptables para
resolver solapamientos directos en fusiones de cadenas de supermercados (enajenando sucursales de
ambas partes), pueden fallar al intentar producir o replicar eficiencias comparables a las del actual
titular de los activos®?. Si se quisiera llevar a efecto este remedio, lo méas importante es que los
activos sean capaces de generar ingresos a su comprador (“profitability”), ya que las partes pueden

tender a ofrecer activos en mercados 0 zonas que son menos rentables, cuyas utilidades atribuibles

87 ENE (2017c), n. 11, p. 12.

638 US DOJ (2011), p. 9; CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.3.

8% ENE (2017¢), p. 12
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841 CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.3; UK COMPETITION CoMMISSION (2008), p. 19; US FTC (2012), pp. 6-7;
BUNDESKARTELLAMT (2016), p. 28; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), p. 21.

842 BALTO y PARKER (2000).

270



van a la baja, que estan en desuso o que hacen improbable la futura expansion del comprador o que

éste pueda enfrentar la entrada de un nuevo competidor®®.
(a.1.4) Paquete alternativo de desinversién

El éxito del proceso de enajenacion esta dado en gran medida por el hecho de que el
paquete de activos sea de interés para los potenciales compradores, de ahi que se contemple
expresamente por la autoridad que las partes ofrezcan un paquete de desinversion alternativo méas
atractivo que el principal, coloquialmente conocido como “joyas de la corona” (“crown jewels”)®*,
destinado a ser ofrecido en caso de resultar frustrado el proceso de enajenacion por falta de
compradores. El ofrecimiento de un paquete alternativo busca incentivar que las partes materialicen
la transferencia de los activos dentro del plazo originalmente previsto para ello. Por supuesto, el

paquete alternativo debe ser

“por lo menos tan adecuado como la primera cesion propuesta en términos de crear un
competidor viable; no deberad implicar ninguna incertidumbre en cuanto a su aplicacion y
deberd poder ejecutarse rapidamente para evitar que el plazo total de ejecucién exceda lo

gue se consideraria en principio aceptable con arreglo a las condiciones del mercado en

cuestion”®®.

Las “joyas de la corona” son, pues, regularmente aceptadas por las agencias toda vez que
vienen a hacerse cargo del riesgo de comprador, especialmente para la cesion de activos definidos
selectivamente®®. Cabe precisar que el ofrecimiento de un paquete alternativo no es un remedio en
si mismo, sino una provisién que contiene el riesgo de que no haya compradores de los activos, y
evitar que éstos se deterioren en el interin, por lo que las partes, en lugar de recurrir a las joyas de la
corona, bien pueden identificar en el proceso de evaluacion un comprador por adelantado, con

interés y aptitud para aprovechar los activos, lo que cumpliria la misma finalidad.
(a.2) Caracteristicas del comprador del paquete de desinversion

El segundo elemento a determinar en la configuracion de un remedio de desinversion es el
comprador de los activos. Como sefialamos, el riesgo de comprador consiste en que el adquirente
del paquete de desinversion es incapaz de convertir los activos “en una fuerza competitiva de

importancia”®’. Si lo que se pretende ceder es una unidad de negocios completa, los atributos del

843 BALTO (2001), p. 48.

84 ENE (2017c), p.12.

845 HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 306.

846 CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p.5; UK COMPETITION COMMISSION (2008), p. 19, COMISION EUROPEA (2008c),
p. 10; BUNDESKARTELLAMT (2016), pp. 31-32; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), pp. 26-27.
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comprador resultan menos determinantes en cuanto a la eficacia esperada de la medida: el
restablecimiento de los niveles de competencia perdidos por la fusién descansara fundamentalmente
en la idoneidad de la actividad empresarial cedida, que ha de tener una capacidad comprobable de
operar independientemente. En cambio, si el objeto de la cesion son activos disociados de manera
selectiva, aumenta no solo el riesgo de composicion, sino también vuelve indispensable contar con
un comprador adecuado que sea capaz de incorporar esos activos a sus procesos de produccion o
comercializacion, emplearlos en el mercado relevante afectado y competir eficazmente con la
entidad resultante de la fusion. Para evaluar la idoneidad del comprador, la FNE ha establecido
ciertos criterios generales que orientaran su decision, distinguiendo entre (1) los requisitos de los

potenciales compradores y (2) la eleccion del comprador definitivo:
(a.2.1) Requisitos de los potenciales compradores

(i) Aptitud competitiva: es el requisito esencial de todo aspirante a adquirir los activos. El
comprador ha de restablecer la rivalidad competitiva perdida como consecuencia de la fusién, para
lo cual debera contar con “experticia, experiencia, activos y recursos financieros suficientes para
operar en el largo plazo en el mercado afectado”®®, Sobre la aptitud competitiva del comprador, las
agencias extranjeras han tenido diversas aproximaciones®®. Se ha dicho que un comprador
industrial es preferible a un comprador financiero: este Gltimo puede no ser capaz de (o puede
carecer de la motivacién necesaria) para desarrollar la actividad empresarial como una fuerza
viable, aun cuando pueda contratar administradores o gestores con experiencia en el sector®®. El
atributo de experiencia es evaluado en base a la participacion del comprador en mercados
relacionados o complementarios del producto o mercados geograficos adyacentes, su intervencion
en mercados aguas arriba 0 aguas abajo, e intentos anteriores de entrar al mercado y por qué estos

intentos fracasaron®*

. Asimismo, se desconfia de la compra de los activos expuestos a altos niveles
de apalancamiento financiero, toda vez que limitan la posibilidad que el comprador efectle
compromisos de capital a niveles competitivos o que se vea incentivado al desarrollo de

productos®?.

88 ENE (2017c), p.13

849 Sjguiendo la experiencia comparada, se podra evaluar la idoneidad del prospecto de comprador recurriendo a sus
balances y estados financieros, planes de negocios actuales y futuros, entrevistas con sus ejecutivos y plana gerencial, la
opinién de terceros participantes en la industria, incluyendo consumidores, proveedores, competidores y otros potenciales
compradores de los activos, asi como las entidades bancarias que proveeran el financiamiento para la adquisicion. Véase
al respecto ICN (2016), p. 23.
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(i) Independencia: el comprador debe ser un agente econémico independiente de las partes
que se concentran, lo cual se expresa no solo a través del control en la administracion (por ejemplo,
que el adquirente de los activos no integre el mismo grupo empresarial por la via de ser matriz,
filial, coligante o coligada de las partes), sino también a través de otras formas riesgosas para la
competencia como el interlocking de directores y participaciones minoritarias; todas estas formas de
dependencia pueden incidir en el comportamiento del adquirente y disuadirlo de competir
vigorosamente con la entidad fusionada. Asimismo, existen otras maneras de afectar la
independencia del comprador: que la compra de los activos sea financiada con recursos de la
entidad fusionada, o que existan vinculos contractuales relevantes entre el comprador y las partes
gue se concentran. La cuestion del financiamiento es una preocupacion cada vez mas recurrente a
nivel comparado, y las agencias examinan acuciosamente las fuentes de financiamiento del
comprador, a fin de asegurarse que puede solventar la adquisicion, satisfacer necesidades
inmediatas de capital y operar los activos a largo plazo®™®. Habiendo escasos compradores, si la
forma de financiarse se vuelve un impedimento, la opcion de bajar el precio sera lo preferible antes
que admitir financiamiento del propio vendedor y duefio de los activos®®. El financiamiento
proveniente del mismo vendedor y duefio de los activos es visto con suspicacia: en cuanto al
comprador, éste puede no competir vigorosamente al desconfiar que el vendedor, en virtud del
préstamo concedido, puede ejercer represalias y acciones legales contra él o, en caso de
incumplimiento, alegar derechos sobre los activos transferidos; por el lado del vendedor, éste
también podra verse disuadido de competir vigorosamente con el comprador, ya que menos
ingresos para el comprador incidiran en su capacidad de pagarle el préstamo. Asimismo, tanto el
vendedor de los activos como el comprador pueden usar esta relacién en el tiempo para
intercambiar informacion sensible y valiosa para competir®. La forma de pago de los activos
también debe considerarse: el vendedor y el comprador pueden acordar el pago de una suma fija
inicial y el resto en cuotas sucesivas, pero no es admisible que los pagos posteriores estén sujetos al
desempefio futuro de los activos (como seria el establecimiento de un royalty u otras formas
variables de determinar el saldo de precio)®®; ello distorsionaria los incentivos del comprador,
quien podria explotar los activos a un nivel bajo el 6ptimo con el fin de disminuir el precio a pagar.
En cuanto a la existencia de vinculos contractuales entre las partes y el comprador de los activos,

9657

éstos no son aceptables sino “en circunstancias excepcionales y necesariamente provisorias”™', toda

vez que acuerdos de distribucion, de leasing o de suministro de bienes o servicios, crean una

852 Us DOJ (2011), p. 29.

854 US FTC (2012), p. 11.

855 Us DOJ (2011), p. 33.
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relacion a largo plazo entre competidores que puede dar lugar a riesgos de coordinacion y de
traspaso de informacion sensible. Solo se aceptara esta clase de acuerdos cuando estén destinados a
asegurar la viabilidad de los activos cedidos y Gnicamente por un periodo intermedio hasta que el
comprador se vuelva un competidor fuerte; en virtud de tales acuerdos la entidad fusionada
proveerd de manera transitoria ciertos insumos o servicios, capacitacion del personal cedido,
asistencia técnica para operar los activos, etc. Se desaconseja igualmente que la empresa fusionada
retenga una parte de la propiedad u otro interés en los bienes transferidos, ya que reduce los
incentivos del comprador a competir si los beneficios econdmicos de operar con tales activos

también redundan en beneficios para la empresa fusionada.

(iii) Inocuidad para la competencia: la cesion de los activos no debe, a su vez, crear
nuevos riesgos para la competencia. Si se espera que la fusion fortalezca la habilidad de una
empresa de abusar unilateralmente de una posicion de dominio que ya detenta, la desinversion a
otro competidor importante con similar poder de mercado puede no brindar los incentivos
suficientes a competir vigorosamente con la entidad fusionada; en tal caso, es preferible una
desinversion a un incumbente méas pequefio y que detenta una cuota de mercado marginal, ya que
fortalecera la capacidad de un competidor existente haciendo mas factible la recreacion de las
condiciones de competencia perdidas con la fusién®®. Si lo que preocupa de la operacién son los
probables efectos coordinados entre un grupo acotado de competidores que resultara post-fusion,
una desinversion a cualquiera de estos competidores serd igualmente riesgosa; por ende, es
preferible vender los activos a una empresa que no sea parte de ese grupo, como un potencial
entrante que opera en un mercado del producto similar o complementario, o en un mercado
geografico contiguo, o que tenia planes de ingresar al mercado afectado. Si la fusion implica la
remocion de un competidor por la via adquisicién de una empresa pequefia tipo maverick, la
desinversion puede estar dirigida a otra entidad del mismo tipo con incentivos e intereses

similares®®,

(iv) Capacidad operacional: el comprador de los activos debe ser capaz de obtener
oportunamente todos los permisos regulatorios que se requieren para operar en el mercado
relevante. Aqui lo problematico reside esencialmente en el comprador que no es incumbente; aquél
que esta actualmente operando en el mismo mercado es probable que ya cuente con los permisos
regulatorios pertinentes. Si bien esta cuestion deberd dilucidarse caso a caso, puede ser un factor

determinante en cuanto al éxito o fracaso del proceso de enajenacién, como evidenci6 un estudio de

858 US DOJ (2011), p. 28; US FTC (2012), p.11.
8% Us DOJ (2011), p. 28.
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la Comision Europea®. En tales circunstancias, es recomendable la identificacion temprana del
comprador, o de no ser posible, la designacion de un supervisor de desinversion en caso de que no

se concrete la enajenacion de los activos dentro del plazo fijado en la resolucion aprobatoria.

(v) Plan de negocios: sumado a los elementos anteriores, la FNE aconseja a los
compradores interesados la formulacion de un plan de negocios que involucre el compromiso doble
de operar los activos como un todo dentro del mercado relevante, y de no revender los activos a
terceros®. El plan de negocios busca asegurar que los activos fueron adquiridos por el comprador
para ser empleados en el mercado afectado por la operacién de concentracion, y no fuera de éste: se
espera con la medida de desinversién que el comprador efectivamente compita con la entidad
fusionada, en el mercado donde se prevé un disminucion de la intensidad de la competencia®?. Para
evaluar la intencion del potencial comprador de competir en el mercado, ademéas del plan de
negocios, podra atenderse a esfuerzos previos de entrar al mercado o al hecho de ser un vendedor de
un bien o servicio complementario (este Ultimo tiene fuertes incentivos en preservar la competencia
en el mercado relevante ya que un aumento de precios derivado de la fusion puede impactarles
negativamente, viendo mermadas su propias ventas)®®. El plan de negocios del comprador debe
también contener la prohibicion de reventa de los activos a terceros; con todo, esta es una
restriccion que no puede extenderse indefinidamente en el tiempo: las condiciones del mercado
pueden variar en el tiempo y la mantencién ad aeternum de activos en manos del comprador cuando
no prestan utilidad al proceso productivo, no cumplieron las expectativas de restaurar la
competencia, 0 no son eficientes, puede aumentar innecesariamente los costos de produccién (con
el consiguiente aumento de precios), generar un deterioro del valor de los activos, y hasta inducir a
la salida del mercado del agente obligado a retener a los activos. Por lo mismo, se debe fijar un
plazo razonable, en consideracion de las caracteristicas del mercado, a cuyo término el comprador
de los activos podra disponer la reventa de los activos a terceros distintos de la entidad fusionada.
Cuestion distinta es la prohibicion de readquisicion de los activos por parte de los agentes que se
concentran; este es un compromiso que deben asumir las partes en su oferta de remedios, y no el
comprador en su plan de negocios. La no readquisicién es una exigencia indispensable para la

eficacia de la medida de desinversion, por lo que las agencias fijan, en general, un plazo de 10 afios

880 Comision EUROPEA (2005), p. 106: “Ciertos compradores que parecian ser idoneos desde el punto de vista
competitivo, pueden eventualmente fallar en obtener los permisos necesarios de otras autoridad regulatorias nacionales de
los Estados Miembros, por ejemplo, autoridad sanitarias, de proteccién del consumidor, de seguridad nacional, u otras
areas donde una certificacion es necesaria” [“certain purchasers who appear to be suitable from a competition viewpoint
might eventually fail to obtain necessary approvals from other national regulatory authorities of Member States, e.g. in
the field of health and consumer protection, national security, or other areas where certification is required”].

861 ENE (2017c), p. 13.

862 CANADA COMPETITION BUREAU (2006), p. 7.

862 Us DOJ (2011), p. 29.
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dentro del cual la entidad fusionada no podra recomprar los activos cedidos®® o, incluso, de ser
activos criticos para operar en el mercado, puede establecerse la obligacion de obtener la
aprobacion de la autoridad de competencia antes de cualquier intento de recompra®®. La FNE exige
que el escrito de ofrecimiento de la medida de desinversion contemple: “el compromiso de no
readquirir directa o indirectamente los activos desinvertidos y no recontratar al personal calificado
como esencial, dentro de un plazo determinado™®®. La readquisicion burla la finalidad del remedio
y constituye un incumplimiento de la medida susceptible de ser sancionado y revertido por el
TDLC. Incluso, la Comisién Europea ha sostenido que no se requiere fijar expresamente una
clausula de no readquisicién, sino que se entiende formar parte de todo proceso de desinversion:
“[...] en ausencia de una clausula explicita, la readquisicién de la actividad empresarial infringiria
una obligacién implicita de las partes con arreglo a los compromisos, ya que ello afectaria a la

eficacia de las soluciones™®’.

(vi) ¢ Tamanfio de la empresa? El tamafio del comprador, segun su cuota de participacion
en el mercado relevante o volimenes de venta, no debe dar lugar a juicios anticipados sobre su
idoneidad. La FNE no realiza en su “Guia de Remedios” un descarte a priori en favor de empresas
grandes o0 empresas pequefias. Podria pensarse que un agente econémico importante puede tener
mas capacidad para convertirse mas rapidamente en una fuerza competitiva, no obstante, el gran
tamafio del comprador puede ser un problema en mercados muy concentrados; como una fusién
conlleva una disminucién del nimero de competidores, la simetria entre los rivales y las entidades
gue se fusionan puede dar lugar a serios riesgos de coordinacion. La incidencia del tamafio del
comprador de los activos en su aptitud para convertirse en una fuerza competitiva viable debera
apreciarse caso a caso, segun las caracteristicas del propio comprador y el mercado donde se
deberan emplear los activos cedidos®®. Compradores de menor tamafio tienen un mayor
compromiso en aprovechar y explotar los activos, arriesgan parte importante de su capital - muchas
veces limitado - en la adquisicion, por lo que planifican la compra de manera mas exhaustiva y
esmerada; en contraste, compradores de gran tamafio pueden reemplazar un menor compromiso en
aprovechar los activos por una mayor disponibilidad de recursos: un comprador grande, a diferencia
de uno pequefio, puede absorber las consecuencias financieras de una mala decision y tender a

ignorar costos hist6ricos®®. Por su parte, pequefios y nuevos entrantes pueden tener més incentivos

864 ComisioN EUROPEA (2008c), p. 10; US DOJ (2011), p.11.

865 |CN (2016), p. 17.

866 ENE (2017c), p. 19.

867 ComisiIoN EUROPEA (2008c), p. 10.

868 Esta cuestion ha sido objeto de los anélisis empiricos de otras agencias. La FTC concluyé que, tras la compra de los
activos, empresas mas pequefias tuvieron éxito en la misma tasa que empresas grandes (US FTC, 1999, p. 14).

869 US FTC (1999), p.35.
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a operar los activos y desarrollar productos que compitan con la entidad fusionada, en oposicion a
un actor grande ya establecido en el mercado®®. En un caso analizado, se cedieron los derechos
sobre un producto de antigua generacion que las partes habian dejado de lado; el comprador
pequefio, en cambio, incorporé el producto como parte importante de su portafolio, dedicé recursos
para el desarrollo y la comercializacion del producto y hasta fue capaz de elaborar nuevas formulas

y obtener permisos para nuevas aplicaciones del producto®.

(a.2.2) Eleccién del comprador definitivo

La identidad del comprador debera contar con la aprobacién de la FNE. EI comprador no
siempre estard individualizado en la resolucién de término que autoriza la operacion de
concentracion; la aprobacion del comprador podra ser concedida en un acto administrativo posterior
y separado que la FNE denomina “resolucién de conformidad”®’?. Asi, en cuanto a la eleccion del

673.

comprador, la Fiscalia distingue tres escenarios posibles®™: (i) solucién previa; (ii) solucion de

comprador inicial; y (iii) solucion post-cierre.

(i) Solucidn previa: los notificantes individualizan a un comprador especifico en el escrito
de ofrecimiento de medidas y celebran un compromiso vinculante con él durante el transcurso del
procedimiento de evaluacion y antes de perfeccionar la operacion. En este escenario no se requerira
una “resolucion de conformidad”, sino que la misma resolucion de término de la investigacion, que
aprueba la fusién sujeta a medidas, incorpora y autoriza la identidad del comprador elegido. Esta
solucion se conoce de forma coloquial como remedio “fix-it-first” (“arréglelo primero”) y es
pertinente cuando la calificacion del comprador sea crucial para la efectividad de la cesion de
activos, porque existen pocos candidatos aptos, o porque éstos deben detentar ciertas caracteristicas
especificas en consideracion del mercado o la naturaleza de los activos a operar, o porque la
viabilidad de la unidad de negocios a desinvertir s6lo esta garantizada por activos concretos que ya

posea el comprador®™.

(if) Solucién de comprador inicial: los notificantes identifican a uno mas compradores
probables en su escrito de medidas, pero celebran un compromiso vinculante con el comprador
definitivo después de dictada la resolucion de término de la investigacion que aprueba la fusion.
Esta solucion se caracteriza porque las partes no podran perfeccionar la operacién de concentracion

hasta contar con la “resolucion de conformidad” de la FNE que aprueba la identidad del comprador.

670 ComisioN EUROPEA (2005), p. 104.

671 ComisioN EUROPEA (2005), pp.106-107.
672 ENE (2017c), p. 14.

67 ENE (2017c), pp. 14-15.

874 ComisioN EUROPEA (2008c), pp. 12-13.
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Ante la indefinicion de la persona del comprador al momento de aprobarse la fusion, se difiere el
tiempo de perfeccionamiento de la misma hasta el otorgamiento de una “resolucion de
conformidad” favorable. Esta soluciéon se conoce coloquialmente como “up-front buyer”
(“comprador por adelantado”), y es adecuada cuando existen impedimentos considerables para
concretar la cesion de la unidad de negocios, como derechos de terceros sobre ciertos activos, o
cuando se anticipa gran dificultad para encontrar mas de un comprador idéneo, o cuando hubiere
riesgos importantes de degradacién de los activos, de fuga de empleados clave en el interin u otro

7% De esta forma la incertidumbre

efecto similar que afecte el valor o competitividad de los activos
en torno a que el periodo intermedio se extienda més alla de lo dptimo y termine afectando el éxito
del proceso de desinversion, puede verse mitigada con una identificacién temprana de un posible
comprador. La investigacién concluira con un grado mayor de certeza de que se cumpliran los
remedios, ya que las partes, al verse impedidas de perfeccionar una fusion ya autorizada, tienen el
incentivo para concluir la cesion de los activos por si solas en un plazo acotado. La solucion de
comprador inicial, ademas, disminuye los costos de transaccion asociados a la medida de
desinversion, restringiendo la negociacion a unos pocos prospectos, y al mismo tiempo aminora los
recursos que deberd destinar la autoridad para evaluar de la idoneidad de los candidatos. Por todo
ello, existe la tendencia a preferir esta clase de compromisos antes que soluciones de comprador
post-cierre, que son mas inciertas®’®. Por Gltimo, y se habia referido anteriormente, la solucion de
comprador inicial es vista como un mecanismo alternativo a las joyas de la corona: ambos apuntan
al mismo fin, cual es presionar a las partes a que la transferencia de los activos se concrete lo mas

pronto posible, pero lo alcanzan de distinta formas®’’

. Asi, en la solucion de comprador inicial, ante
la falta de otros compradores y la posibilidad latente de venta forzada de los activos sin precio
minimo, las partes se decantan por el comprador inicialmente propuesto; en las joyas de la corona,
si las partes no son capaces de lograr la venta del paquete de activos original en el plazo previsto en
la resolucion aprobatoria, se abre la oferta por un paquete secundario de activos mas completo,

atractivo o valioso.

(iii) Solucién post-cierre: los notificantes no individualizan a un comprador especifico en
su oferta de remedios, sino que se limitan a sefialar las caracteristicas que, a su juicio, deberan
observar los potenciales compradores y, en lo posible, proponer uno o mas candidatos. En este
escenario, aun cuando no habrd un comprador definido al tiempo de la resolucion que aprueba la

operacion de concentracion, las partes estaran autorizadas para perfeccionarla inmediatamente.

675 ComIsIoN EUROPEA (2008c), p. 12.

676 BALTO y PARKER (2000).

877 ComisioN EUROPEA (2008c), p.11, US FTC (2012), p.7; US DOJ (2011), p.24; CANADA COMPETITION BUREAU (2006),
p.5; BUNDESKARTELLAMT (2016), p. 31; BAER Yy REDCAY (2001), p.1712; OCDE (2003), p.240; ICN (2016), p.15.
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Quedara pendiente, entonces, la eleccion del comprador, para lo cual las partes requeriran de la
“resolucion de conformidad” respectiva de la FNE que aprueba el comprador definitivo. Si bien la
solucion post-cierre puede ser a primera vista como aceptable para la generalidad de las fusiones
atendido un contexto de pluralidad de candidatos y potenciales interesados, al autorizarse
derechamente el perfeccionamiento de la operacion (lo que la diferencia de la solucién de
comprador inicial) esté sujeta a resguardos adicionales a fin de asegurar que las partes no burlen la
medida de desinversién dilatandola indefinidamente, y que concreten la transferencia de los activos
en tiempos breves que no supongan una degradacion de los activos en el interin. De lo anterior se
desprende, ademas, que esta solucién tiene aparejados mayores costos de transaccién y una

exigencia de monitoreo mas intensa.

Si las partes optan por la solucion de “comprador inicial” o la solucién “post-cierre”,
deberén solicitar a la FNE la aprobacion del comprador. La Fiscalia se autoimpone el plazo
méaximo de 15 dias para responder favorable o desfavorablemente por el comprador propuesto,
plazo que se aumentard a 30 dias si las partes solicitan la pre-aprobacion de dos 0 mas candidatos
(ya que la autoridad requerira de méas tiempo para apreciar la idoneidad de la mejor opcion)®’. Si la
agencia rechaza el o los candidatos, las partes podran presentar nuevos prospectos, 0 aportar
antecedentes adicionales para reevaluar a los compradores originalmente considerados, pudiendo

exigir un nuevo pronunciamiento.

Con todo, las partes no pueden dilatar indefinidamente la decisién sobre el comprador: la
resolucién aprobatoria de la fusion establecera un plazo limite (en general de 6 meses) para que las
partes obtengan la “resolucion de conformidad” del comprador; vencido este plazo, la FNE podré

disponer la venta forzada de los activos, sin precio minimo, por el supervisor de desinversion.
(a.3) Condiciones del proceso de enajenacion del paquete de desinversion

A las agencias de competencia les interesa que la cesion de los activos se haga en

condiciones expeditas, previsibles y susceptibles de supervision. Lo que se pretende es aminorar el

878 ENE (2017c), p.15. Es interesante que estos plazos estan sefialados solamente en la “Guia de Remedios”, y no han sido
previstos por el legislador en el Titulo IV del DL 211. En nuestra opinidn, si la FNE no se pronuncia dentro del plazo que
se ha colocado, es posible dar aplicacion supletoria a la figura del silencio administrativo positivo que, conforme al
articulo 64 de la LBPA, es la regla general ante las solicitudes formuladas por particulares a la Administracién, debiendo
éstos efectuar la denuncia del vencimiento del plazo, esperar la respuesta de la autoridad dentro de las 24 horas desde el
recibo de la denuncia, y a falta de respuesta, requerir la certificacién de que su solicitud se entiende tacitamente aceptada.
Como se ha dicho, el Fiscal Nacional Econémico interviene en el control de fusiones (lo que comprende su intervencion
en el disefio e implementacion de medidas de mitigacién) en ejercicio de potestades administrativas. De igual forma, al ser
plazos administrativos cuya forma de computo no estd expresamente sefialada, la LBPA también tendrd eficacia
supletoria, considerandose dias inhabiles los sdbados, domingos y festivos, y si el dltimo dia del plazo es inhabil, éste se
entendera prorrogado al primer dia habil siguiente (art. 25 LBPA).
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riesgo de implementacion, esto es, evitar que el paquete de desinversion se deteriore antes de su
enajenacion y afecte su viabilidad competitiva ex post o disuada a potenciales compradores. Esta
degradacion no solo puede tener incidencia en los activos tangibles, en términos de mantencién de
los niveles de operatividad de los bienes, sino también en los intangibles: como bien apunta la FNE,
una dilacion excesiva del traspaso de los activos puede “erosionar la preferencia de los clientes y la
estabilidad del personal”®”. Por ende, el proceso de enajenacion comprenderé: (i) los plazos de
cumplimiento de la medida; (ii) el precio de transferencia de los activos; y muy especialmente (iii)

las condiciones que regiran en el interin o «periodo provisional»:

(i) Plazos de ejecucion de la cesion de activos: El tiempo de ejecucion del proceso de
desinversion va desde que se aprueba la operacion de concentracion al cierre de la investigacion,
hasta que se perfecciona la venta de los activos. Dado que la transferencia no se realizara
instantdneamente, el perfeccionamiento debe entenderse satisfecho con la celebracion de los actos
juridicos que regulan las condiciones y términos especificos en que se realizara el traspaso de los
activos al comprador definitivo®®. La FNE provee de varias directivas a este respecto. Primero, la
resolucion que aprueba la fusién debera sefialar el plazo especifico para concretar la venta. En
general, este plazo no podra exceder de 9 meses contado desde que la resolucion aprobatoria de la
fusion se comunica a las partes®®. Segundo, las partes deberan obtener la “resolucion de
conformidad” del comprador dentro de los 6 primeros meses del plazo total para completar la

682

transferencia™ (excepcionalmente la FNE pueda conceder prorrogas a este plazo, “fundada en

%83 Recordemos que la identificacion del comprador

antecedentes concretos que asi lo aconsejen
definitivo puede gquedar determinada en la misma resolucién aprobatoria de la fusiéon, como en el
escenario de “solucion previa”, pero también podra ser diferida hasta la obtencion de una
“resolucion de conformidad” de la FNE, como en los escenarios de solucion de “comprador inicial”
y solucion “post-cierre”. Tercero, si las partes no son capaces de obtener la “resolucion de

conformidad” dentro de los 6 meses antes sefalados, se procedera a la enajenacion forzada de los

§7° ENE (2017c), p.15.

880 | a tendencia es a reducir los tiempos de ejecucién de las cesiones de activos. En Estados Unidos, hasta principios de
1990, el promedio era de un afio 0 mas, el que se ha ido rebajando progresivamente a partir de los resultados de los
estudio sobre desinversiones de 1999 y 2017, hasta los seis a nueve meses; véase en este sentido BAER (1997), p.856;
CARY y BRUNO (1997), p.879; BALTO y PARKER (2000); US FTC (2017), p.14. El DOJ espera que, en general, las partes
vendan los activos por si solas en un plazo de 60 a 90 dias (US DOJ, 2011, p. 25), a cuyo término sera el monitor de
desinversion quien completara la transaccion. Por su parte, la Comisién Europea contempla un plazo de 6 meses iniciales
para la venta de las partes por si mismas, y un plazo adicional de 3 meses si se requiriese la intervencion del monitor de
desinversion (ComisioN EUROPEA, 2008c, p. 21). Este mismo plazo de 6 meses iniciales es el que imponen normalmente
la Comisién de Competencia del Reino Unido (UK ComPETITION CoMMISSION, 2008, p.22) y la Oficina de Competencia
de Canadéa (CANADA COMPETITION BUREAU, 2006, p.4).

881 ENE (2017c), p. 16.

%82 ENE (2017c), p.17.

883 ENE (2017c), nota al pie N°17, p. 16.
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activos, sin precio minimo, por el supervisor de desinversion®®, quien actuara, negociara y
concretara la venta en representacion de las partes. Cuarto, junto con el pronunciamiento favorable
de la FNE en relacion a la entidad adquirente de los activos, las partes (o el supervisor de
desinversion, en su caso) deberan someter a aprobacién de la Fiscalia los actos que sirvan de
vehiculo a la transferencia de los activos y demas acuerdos que regulan en detalle el proceso de
enajenacion, con el comprador definitivo. Es decir, para concretar la enajenacion de los activos se
ha de contar con una doble autorizacion: aquella relativa a la identidad del comprador, y aquella
relativa a los acuerdos que regulan los términos de la transferencia. La primera, que aprueba al
comprador, podra constar en la misma resolucién que se pronuncia sobre la fusion al cierre de la
investigacion, o en un acto posterior (“resolucion de conformidad”); la segunda, en cambio, que
aprueba el marco contractual de la transferencia, siempre constard en un acto administrativo
posterior, ya que supone que se haya otorgado previamente la conformidad sobre el comprador
definitivo®®. Segun se desprende de la “Guia”, lo determinante para dar lugar a la venta forzada de
los activos sin precio minimo es la falta de resolucién de conformidad del comprador dentro de los
6 primeros meses, y no la falta de resolucion sobre los contratos que perfeccionan la transferencia
(sin perjuicio de que la venta deberd estar perfeccionada indefectiblemente antes del plazo total de 9
meses). Por Gltimo, si atendida la naturaleza de los activos, la posibilidad de degradacion es
significativa, las partes siempre pueden comprometerse a completar la enajenacién en plazos

inferiores a los 6 y 9 meses sefialados.

(ii) Precio de la transferencia: El precio de transferencia es un aspecto que debera ser
definido en el contexto de la interaccién entre el duefio de los activos (uno o ambas partes de la
fusion) y el potencial comprador. De los distintos elementos que intervienen en un proceso como
éste, la cuestion del precio de los activos no parece ser relevante para las agencias de competencia,
de hecho, la FNE no contempla lineamiento alguno al respecto. Esto se explica porque a la agencia
no le interesa el precio, sino que los activos se vendan lo més pronto posible. Ahora bien, el precio
de la transferencia no debe desatenderse del todo: si el precio es muy alto, puede afectar la
posibilidad misma de concretar la venta, haciéndola imposible e inalcanzable, o bien puede disuadir
al comprador interesado de efectuar las inversiones adicionales necesarias al negocio; a su vez, si el
precio es muy bajo, puede afectar la eleccion de un comprador idoneo, atrayendo a prospectos sin la
capacidad o el compromiso suficiente para operar los activos, o puede ser un indicador de que en

realidad se han ofertado activos poco atractivos o derechamente inviables para crear una fuerza rival

88 ENE (2017c), p. 17.
885 ENE (2017c), p.14.
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que compita efectivamente con la entidad resultante®®. La negociacion entre el vendedor y el
interesado en adquirir los activos serd muy acotada en el escenario de “solucion previa”, ya que las
partes de la fusién tienen tempranamente un compromiso vinculante con un comprador determinado
y la FNE aprobara la operacion de concentracion sobre la base de ese acuerdo preliminar. En el
escenario de “comprador inicial”, la negociacion tendra lugar después de aprobada la fusién, pero se
restringird al o los probables compradores sefialados a la Fiscalia durante investigacion. En el
escenario de solucién “post-cierre”, la negociacion serd intensa: habrd una pluralidad de
interesados, en consecuencia, una diversidad de ofertas y mayores exigencias en términos de due
diligence. En este caso, como no hay claridad sobre los compradores durante la evaluacién de la
fusién, una vez finalizada la investigacion, las partes - y luego la agencia a requerimiento de éstas-
deberan emplear mayor tiempo y recursos en evaluar la idoneidad de los prospectos. La manera en
que se ofertan los activos es variable para cada caso, segin la naturaleza y composicion de los
activos. Existe la posibilidad de realizar un proceso de subasta publica, pero no se asegura que la
agencia apruebe en definitiva al ganador del proceso licitatorio. Asimismo, existe la via de una
negociacion privada por separado con cada interesado, o la intervencién de una tercera entidad
como un banco de inversion®’. La FNE no se inclina por un método especifico, sino que seran los
notificantes quienes elijan un mecanismo: lo importante para la autoridad es que la venta se
concrete dentro de los plazos definidos en la decision aprobatoria de la fusion, lo que supone
obtener tanto la “resolucion de conformidad” acerca de la identidad del comprador, asi como la

resolucion que autoriza el marco contractual que regulara la transferencia al comprador definitivo.

(iii) Condiciones del interin o «periodo provisional»: Las medidas de desinversion tienen
bajos costos de monitoreo, en comparacion a medidas conductuales, y tienen previstos plazos
relativamente breves para su total ejecucion. No obstante, presentan importantes desafios practicos
en el disefio y la implementacion, especialmente en regular las condiciones del periodo intermedio o
“periodo provisional” que media desde que se dicta la resolucion aprobatoria de la fusion, hasta que
se produce la transferencia efectiva. La regulacion del periodo provisional tienen dos objetivos
esenciales: evitar la degradacion de los activos y evitar el traspaso de informacidon sensible desde
la actividad empresarial a desinvertir, hacia la entidad resultante. Estos dos aspectos, de no ser
anticipados, pueden ser aprovechados por la entidad fusionada en su beneficio, o incidir

negativamente en el futuro desenvolvimiento competitivo de la entidad que adquirira los activos.

68 US DOJ (2011), pp.30-31; ComisiON EUROPEA (2005), p.104.
887 US FTC (2012), p.10.
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En este contexto, las agencias se valen de resguardos adicionales en los escenarios en que
no existe un comprador definido al término de la investigacion, y muy especialmente en el
escenario de aprobar la identidad del comprador con posterioridad al perfeccionamiento de la fusion
(solucion “post-cierre”). En estos casos el periodo provisional puede extenderse por varios meses
(hasta 9 meses, segin vimos), incrementando notablemente el riesgo de implementacion. También
podra ser pertinente (y en algunos casos, hasta indispensable) la designacion de un “supervisor de
desinversion”, una entidad experta e independiente de las partes, propuesto por ellas en el escrito de
medidas. Su funcién primordial es intervenir en nombre de las partes cuando no sean capaces de
hallar un comprador adecuado en el plazo fijado para obtener la “resolucion de conformidad” (en
general, 6 meses desde la aprobacion de la fusion). Gatillada la intervencion del supervisor, la venta
forzada de los activos se realizara sin sujecion a un precio minimo y debera completarse “dentro del
plazo remanente para completar el plazo maximo de 9 meses o el que se convenga de comuln
acuerdo entre la FNE y el supervisor™®®, El supervisor de desinversion deberé obtener, de todas

formas, la conformidad de la FNE sobre el comprador, y sobre los actos que perfeccionan la venta.

En el escenario de “solucion previa” no se requiere el nombramiento de un supervisor de
desinversion, por cuanto existe un acuerdo vinculante con un comprador determinado, quien seréa
aprobado por la FNE en la resolucion que autoriza la fusion, y sélo restara el acto administrativo
posterior que autorice los actos juridicos que materializan la venta. En el escenario de “comprador
inicial” la designacion de un supervisor de desinversion sera facultativa para las partes; podra ser
aconsejable contar con un supervisor que intervenga en el evento de que el candidato a comprador
se desista, 0 no hayan otras alternativas de comprador o la FNE rechace el comprador elegido por
las partes. Aqui la Fiscalia, al evaluar la medida de desinversion y antes de pronunciarse sobre la
fusion, habra de representar a las partes la pertinencia de nombrar un supervisor. Por ultimo, y en
contraste con los escenarios anteriores, en la solucion “post-cierre” la designacion de un supervisor
de desinversion sera condicidn sine qua non para garantizar la eficacia de la medida, ya que la
fusion se perfeccionara sin contar con un prospecto de comprador de los activos, de suerte que la
inminencia de la intervenciéon de un supervisor de desinversion que reemplace a las partes en la
negociacion, aparece como un incentivo a hallar prontamente un comprador y concretar por si
mismas la venta. Por ende, en un escenario de solucion “post-cierre”, el escrito que propone la
medida de desinversion debera necesariamente contener el compromiso, identificacion y términos

generales del mandato de la entidad que actuara como trustee.

888 ENE (2017c), p. 17.
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La FNE también exigira a las partes que su propuesta de remedios contenga el compromiso
de “proseguir con el desarrollo del negocio o conjunto de activos objeto de la transferencia segin el
curso normal de su giro y conforme a las buenas practicas comerciales que sean aplicables”®®. En la
practica, corresponderd a un conjunto de obligaciones que previenen conductas tendientes a
menoscabar la viabilidad de la actividad empresarial a ser cedida, o los activos seleccionados ad
hoc. Ello comprenderd, dependiendo del caso concreto, asegurar el mantenimiento de los bienes que
forman el activo fijo de la unidad de negocios, la provision de insumos y recursos para su
operacion, la retencién del personal clave, la preservacion de la aptitud técnica y comercial de los
demas trabajadores, y la conservacion de la clientela, entre otras provisiones. Esta obligacion de
mantener separados los activos suele verse complementada con medidas de ring fencing y de
proscripcion de solicitacién. Las primeras buscan regular todos los intercambios de informacion
entre el negocio cedido y las partes de la operacion de concentracidn; la prohibicion de solicitacién
busca evitar que los empleados del negocio cedido sean contratados por las empresas que se
concentran.®®. Si existen mayores riesgos de represalias desde el vendedor, o indicios serios de que
incurrird en un comportamiento que afectara los activos a ceder, es recomendable la designacién de
un monitor independiente que supervisa la administracién separada, o incluso un gestor o
administrador independiente encargado de la separacion que posea la experiencia necesaria y que
sera responsable del cumplimiento de las obligaciones de separacion y delimitacion, para lo cual
debera contar con poderes suficientes para actuar por las partes. La FNE ha previsto expresamente
la posibilidad de designar un gestor o administrador independiente en el interin: “Adicionalmente,
las partes podran ofrecer garantizar la administracion separada del paquete de desinversion,
pudiendo incluso comprometer la independencia del administrador del paquete de desinversion

respecto de cualquier ejecutivo de los agentes econémicos que se concentran o de su matriz”**".

(b) Medidas de desinversion destinadas a remover vinculos entre competidores

Llama poderosamente la atenciéon que la “Guia de Remedios” no contemple normas
especificas en relacion a esta clase de medidas de desinversion. De modo muy escueto, la FNE
sefala que las medidas de desinversion destinadas a remover vinculos entre competidores “exhiben
por lo general una naturaleza accesoria, y persiguen morigerar los riesgos coordinados suscitados
por una operacion de concentracion”®?. Una forma de desarmar los vinculos entre agentes que

compiten en el mismo mercado es la enajenacion de aquellas participaciones en la propiedad de un

889 ENE (2017c), p.16.
6% HERNANDEZ DE LAMOTTE e HIDALGO (2018), p. 341.
1 ENE (2017¢), p. 17
892 ENE (2017¢), p. 9.
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competidor®®, Estas participaciones pueden conferir influencia en la administracion de la empresa,
otorgar derechos de representacion en el directorio y derechos de veto, o dar acceso a informacion
relevante sobre la marcha de la compafia; todo lo cual puede influir en el comportamiento de la

empresa rival.

La FNE acierta en identificar el alcance de estas medidas de mitigacién: en primer lugar, no
pueden considerarse por si solas como remedios autosuficientes, sino que vienen a ser un
complemento de otros remedios estructurales mas complejos como la cesion de activos donde
hubiere solapamientos. En segundo lugar, la remocion de vinculos con competidores vienen a
mitigar los efectos coordinados derivados de la operacion, a diferencia de las cesiones de activos
que atacan fundamentalmente los efectos unilaterales asociados a una mayor poder de mercado de
la entidad resultante. En tercer lugar, es posible sostener que la enajenacion de participaciones en la
propiedad de un rival es un remedio pensado para las fusiones horizontales, toda vez que en ellas
intervienen agentes que no forman parte del mismo grupo empresarial y que actualmente son
competidores en el mismo mercado relevante. En cuarto lugar, para asegurar la eficacia de la
medida, las partes deberan cortar su vinculo con el competidor en su totalidad y de manera
permanente, lo que supone la prohibicion de readquisicion de las acciones o derechos cedidos. Las
partes, entonces, habran de identificar en su escrito de medidas el porcentaje de participacién en el
capital del competidor y los derechos que esta participacion le confiere, y deberan regular
claramente las condiciones bajo las cuéles pretenden concretar la enajenacién (plazos y potenciales
compradores). En concordancia con lo anterior, consideramos aplicables en lo pertinente lo
dispuesto en la “Guia de Remedios” para remedios de cesion de activos: por ejemplo, podra ser
requerida la designacién de un supervisor de desinversion para el caso que las partes no tengan un
comprador interesado y no concreten la venta de su participacién minoritaria dentro del plazo fijado

en la resolucion aprobatoria.

Como colof6n, debe tenerse presente que el nuevo articulo 4° bis del DL 211
especificamente trata adquisiciones de participaciones minoritarias en el capital de un competidor.

Hacemos esta referencia porque, si bien los notificantes pueden detentar una participacion

8% Sin embargo, la participacion en la propiedad de un rival no es la Unica forma en que pueden existir vinculos. Es
posible que haya acuerdos de distribucion entre empresas que suministran los mismos productos o proporcionan los
mismos servicios; también puede haber participacion en joint-ventures, asociaciones o consorcios con competidores que
pueden generar el riesgo de coordinacion de comportamientos comerciales. En estos casos, la solucién opera no como
remedio estructural, sino conductual, por la via de la terminacién del acuerdo respectivo. Previendo esta posibilidad, el
Reglamento exige indicar en la notificacion “[u]n listado y copia de los acuerdos de cooperacion, sean horizontales,
verticales o de otro tipo, entre cada uno de los agentes econdmicos que toman parte en la operacion de concentracion, y
entre estos y otros actores que operen en los mercados relevantes afectados, sefialando su relevancia para competir” (art.
2, N°6, letra k, del Reglamento).
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minoritaria en el capital de un competidor (que debera ser enajenada como medida de mitigacion de
la fusion), si ellos no habian cumplido a su vez con el deber de informar oportunamente tal
adquisicion (habiéndose configurado los requisitos del articulo 4° bis y superado el umbral de
ingresos alli sefialado), arriesgan ser investigadas y sancionadas por este ilicito, sin perjuicio del

pronunciamiento del Fiscal sobre la operacion de concentracion notificada.

2.24.5.2. Otras medidas de mitigacion

La categoria que titulamos “otras medidas de mitigacion” abarca la amplia diversidad de
remedios de comportamiento. Estos remedios implican una modificacion o limitacion a la conducta

futura de los agentes econémicos que se concentran.

Son medidas usualmente apropiadas para operaciones de concentracion verticales y de
conglomerado. La posibilidad de decretar esta clase de remedios en operaciones horizontales es
concebida s6lo marginalmente; las cesiones de activos, en estos casos, son el remedio preferido. La
FNE de forma excepcional admitira como remedios auténomos en fusiones horizontales medidas
distintas a la desinversion en supuestos concretos®®: (i) cuando las partes acrediten que las medidas
alternativas son igualmente efectivas que la desinversion para mitigar el efecto anticompetitivo del
gue buscan hacerse cargo; (ii) cuando los riesgos detectados aparecen como temporales o de corta
duracion, atendidas las caracteristicas especificas del mercado relevante (por ejemplo, un mercado
de cambios tecnol6gicos rapidos o donde prime la investigacion); (iii) cuando haya considerables
eficiencias acreditadas y que podrian perderse en caso de optarse por desinversiones; o (iv) cuando
una desinversion derechamente no sea factible en el caso concreto pero, a la vez, la decision de
prohibir derechamente la operacién tampoco sea apta para impedir los riesgos detectados.
Asimismo, medidas conductuales pueden ser decretadas en fusiones horizontales, no como
remedios Unicos y auténomos (ya vimos que serd la excepcion), sino como medidas

complementarias a un proceso de desinversion de activos.

El decretar exclusivamente medidas de comportamiento es plausible en el evento de que se
trate de una operacién de concentracién vertical o una de conglomerado que no involucren
traslapes; de lo contrario, para estas superposiciones lo preferible seguird siendo la desinversion de
aquellos negocios superpuestos, y para hacerse cargo de los efectos asociados a la integracion

vertical, seran pertinentes obligaciones que modelen el comportamiento de las partes.

Los remedios de comportamiento no alteran la propiedad sobre los activos de las partes ni

la estructura del mercado, sino solamente modifican o constrifien la conducta futura de la entidad

8% ENE (2017c), p. 10.
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resultante; en este sentido, destacan por su temporalidad, reversibilidad y flexibilidad. Pueden ser
modificados, corregidos, complementados o derechamente suprimidos si en el tiempo, y
evidenciados sus efectos concretos en el mercado, no producen el resultado esperado, o han

cambiado las circunstancias objetivas que se tuvieron a la vista al momento de ser decretados.

Es posible identificar cuatro clases de riesgos asociados a las medidas de
comportamiento®®: (i) riesgo de especificacion: las obligaciones que involucra el remedio no son
descritas con suficiente claridad o exhaustividad, son ambiguas o se prestan a interpretaciones
contradictorias®®; (ii) riesgo de circunvencion: el remedio se hace cargo de un problema
especifico, pero surgen otras formas de comportamiento adverso no previstas en su disefio®’; (iii)
riesgo de distorsion: el remedio puede enviar sefiales erradas al mercado, evidenciar dificultades en
su adaptacion a la condiciones del mercado o inducir a comportamientos que afectan la competencia
y merman los beneficios al consumidor®®; y (iv) riesgo de monitoreo: el remedio puede ser dificil

de supervisar o excesivamente costoso de fiscalizar.

Es determinante la formulacién de las obligaciones que configuran el remedio. Se ha dicho
gue medidas conductuales cuyo disefio sea muy ambiguo para ser ejecutadas, 0 que puedan
facilmente ser malinterpretadas o evadidas por las partes, no podran cumplir su proposito, y pueden
dejar desatendido el riesgo para la competencia que buscan mitigar®™®. En este aspecto nos
encontramos con una dificultad casi inherente a los remedios conductuales, destinados a extenderse
en el tiempo maés alla del perfeccionamiento de la fusion. En algunos contextos sera preferible una
exhaustiva y detallada formulacion de la conducta esperable, pero en otros, puede ser aconsejable
una redaccién que permite a las partes y a los agentes con los que relacionara una mejor adaptacion
y concrecion de las reglas que fija el remedio (el cual operard mas bien como un marco que delimite
los margenes de la conducta esperable). Asi, tenderan a ser mas exhaustivos en su disefio y acotados
en su alcance las medidas que restringen el traspaso de informacién sensible (firewalls o murallas
chinas), medidas que prohiben, modifican o ponen término a contratos especificos, y medidas que
regulan directamente el poder de mercado (fijacion de precios o niveles de servicios, 0 mantencién

de un portafolio especifico de productos); en cambio, seran mas amplios en su configuracion

8% UK CoMPETITION COMMISSION (2008), p. 25.

8% por ejemplo, el compromiso de dar acceso “en términos justos y razonables” (“fair and reasonable terms”) es
complejo de determinar en concreto cuando se trata de mercados expuestos a cambios frecuentes y rapidos en los
productos o en las condiciones de provision de insumos.

%7 por ejemplo, la fijacion de precios maximos en un escenario de costos de produccién al alza puede generar, a su vez,
disminucién en la calidad de los productos para compensar pérdidas.

5% A modo ejemplar, las sefiales a competidores y potenciales entrantes que pueden generar medidas de control de
precios, o la prohibicion de celebrar o mantener contratos a largo plazo puede resultar en una falta de incentivos a
competir por nuevos negocios o desarrollar nuevos productos.

8% Us DOJ (2011), p. 13.
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remedios que imponen obligaciones de acceso (usualmente redactados como acceso en condiciones

ER Y EE Y9

“no discriminatorias”, “razonables”, “transparentes”, etc.).

Las dificultades en la supervision son frecuentemente aludidas como una desventaja de
estos remedios frente a las soluciones estructurales de desinversion. Entre los factores que
contribuyen a que aparezca el riesgo de monitoreo se puede mencionar el volumen y complejidad
de la informacion requerida para una supervision eficaz, restricciones de la agencia en términos de
disponibilidad de recursos o personal para fiscalizar, las asimetrias informacionales subyacentes a la
relacion entre la autoridad y los agentes econdémicos, 0 mercados dindamicos expuestos a cambios

rapidos frente un monitoreo que debe extenderse por largo tiempo y no logra adaptarse.

Para enfrentar estos obstaculos las autoridades usualmente exigen la designacion de un
supervisor que intervenga durante la ejecucién de los compromisos, debiendo informar y reportar a
la agencia, periddicamente, acerca del desempefio de las partes y de otros terceros involucrados en
la medida (como el competidor a quien se da acceso, o el licenciatario forzoso). Para la FNE la
instruccion de un “supervisor de cumplimiento” sera una exigencia habitual en la fiscalizacion de

remedios conductuales complejos™®.

Ahora bien, no sélo es Gtil un monitor especialmente designado al efecto, también pueden
ser valiosas las denuncias que efectlen otros actores del mercado no involucrados en la medida
(competidores, proveedores, distribuidores o consumidores); con todo, hay que ser cautos en su
posicion: a mas de comportamientos temerarios y auto-interesados, terceros pueden carecer de
recursos suficientes o de informacidn verificable para considerar la evidencia recopilada como apta
para instruir una investigacion. También puede haber falta de comprensién de las medidas, que los
lleva a reportar como incumplimientos actos que no lo son. En un sentido contrario, terceros pueden
verse disuadidos de denunciar por temor a represalias del competidor, o por la dependencia que
puede existir con actores verticalmente relacionados (por ejemplo, se trata de un proveedor de la
entidad fusionada). La Fiscalia estd llamada a recibir las denuncias de terceros e instruir las
investigaciones a que éstas dieren lugar, sin perjuicio de ordenar indagatorias de oficio y de que
particulares pueden derechamente impetrar una demanda ante el TDLC por incumplimiento de las

medidas.

Algunas agencias destacan que la posibilidad de un monitoreo efectivo puede verse

potenciada si se involucra a un regulador sectorial en el control del cumplimiento de la medida™.

0 ENE (2017c), p. 20.
701 UK CoMPETITION COMMISSION (2008), p. 26; US DOJ (2011), p. 20.
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Creemos que esta es una opcion viable en el contexto institucional chileno, especialmente en
industrias que no hayan sido investigadas previamente por la Fiscalia o que no hayan sido objeto de
estudios de mercado. La FNE puede celebrar convenios de cooperacién y de traspaso de
informacién con servicios publicos, tales como Superintendencias y otros organismos con

competencia fiscalizadora y regulatoria sobre los agentes econémicos que se fusionan.

En seguida revisamos someramente las medidas que, sin alterar la propiedad sobre activos

de las partes, pueden ser ofrecidas por los notificantes:

(a) Medidas cuasi-estructurales

Estas medidas se expresan de dos formas: obligaciones de acceso no discriminatorio a
insumos o instalaciones; y obligaciones de licenciamiento, exclusivo o compartido, de derechos de
propiedad industrial o intelectual ®. Los primeros son habituales en mercados con infraestructura de
redes (v. gr. telecomunicaciones), con miras a facilitar la entrada de competidores en el mercado
que requieren de acceso a una instalacion esencial. Las obligaciones de licenciamiento de marcas o
patentes permiten dar acceso a tecnologia y derechos de propiedad intelectual a competidores que
dependen de ellos para desarrollar sus actividades en un mercado descendente. En las obligaciones
de licenciamiento se evidencia de manera mas notable el caracter cuasi-estructural, ya que permite
el aprovechamiento de un activo intangible de propiedad de la entidad fusionada que se considera

indispensable para competir eficazmente, cediendo su uso, en general, de forma exclusiva.

(b) Medidas conductuales propiamente tales

Si los activos de la empresa fusionada no son de su propiedad, sino que estan asegurados
por contratos de largo plazo (como acuerdos de suministro) o que confieren exclusividades, puede
exigirse la modificacion o término de dichos contratos’®. Estas medidas, que buscan impedir el
cierre artificial del mercado, se expresan como obligaciones de no hacer, tales como no celebrar
contratos exclusivos, pactar descuentos condicionales o selectivos, empaquetar productos, o
incrementar los costos de salida existentes a los clientes’®. También, pensando en operaciones
verticales, pueden imponerse las llamadas “murallas chinas” o “firewalls” que buscan impedir que
un agente econémico verticalmente integrado comparta con su filial informacion confidencial de

sus competidoras y que utilizan su infraestructura o adquieren sus productos’®.

(c) Remedios que regulan directamente el poder de mercado

02 ENE (2017c), pp. 20-21.
08 AGUERO (2009), p. 10.
%4 ENE (2017c), p. 21.

%5 ENE (2017c), p. 21.
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Los remedios consistentes en la fijacion de precios maximos, o de estdndares de calidad de
los productos, de mantencién de un portafolio de productos o de un nivel de servicio no inferior al
previo a la fusion, son cuestionados en su idoneidad y eficacia, razon por la cual “la FNE no
aprobaré las propuestas fundadas en remedios de esta naturaleza, a menos que aquéllos se planteen
como una solucién transitoria a la espera de la implementacién efectiva de una solucion

principal”’®

. Esto porque la fijacion de precios (y otros remedios analogos) por un periodo
prolongado de tiempo puede traer serias distorsiones en el mercado: los precios fijados no se
adaptaran a las fluctuaciones del mercado, por lo que un alza de los costos se tendera a compensar
por la via de disminuir la oferta o de reducir la calidad de los productos; o bien, la fijacién de
precios podra ser un desincentivo a la entrada de un competidor al mercado, afectando la cantidad y

diversidad de productos a los que puede acceder el consumidor™®’.

(e) Obligaciones conductuales accesorias a un proceso de desinversion

Ya se ha desarrollado anteriormente que las medidas de desinversion puede llevar aparejado
el compromiso de no recomprar los activos ni de recontratar al personal esencial, asi como la
prohibicion de readquisicion directa o indirecta de los activos (sujeto a un plazo). También puede
imponerse al comprador la prohibicion de reventa de los activos en un plazo, o que éstos sean
empleados efectivamente en el mercado relevante afectado. Asimismo, para asegurar la viabilidad
de los activos cedidos las partes pueden asumir obligaciones de no competir, de abastecimiento de

determinados insumos o de licenciamientos de marcas u otros derechos de propiedad industrial .

(F) Otras obligaciones de informacién o reporte a la agencia

También existe la posibilidad de que las partes asuman la obligacion de informar
periédicamente sobre determinados hechos, actos o convenciones que incidan en la eficacia de otros
remedios. Estas obligaciones no necesariamente tendran que ser cumplidas directamente por los
notificantes, puesto que, si se ha designado, podran ser desempefiadas por un monitor de
cumplimiento, debiendo las partes dar las facilidades que éste cumpla su mandato. A modo
ejemplar, las partes podran asumir el compromiso de informar a la FNE, de manera oportuna,
suficiente y veraz, cambios en la propiedad del control de la entidad resultante o adquirida
incluyendo pactos de actuacion conjunta; adquisiciones en el capital de un competidor; cambios en
los contratos con sus principales proveedores o clientes; enajenaciones o nuevas adquisiciones de

activos que se identifiquen como relevantes para el desempefio competitivo en el mercado

06 ENE (2017¢), p. 22.
7 |CN (2016), p. 5.
8 ENE (2017c), p. 22.
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relevante, sean tangibles (como instalaciones, sucursales o centros de distribucién), o intangibles
como licencias, patentes o derechos que le confieran acceso a insumos relevantes en el proceso
productivo (como derechos de aguas). También podrén establecerse remedios mas sofisticados,
como la obligacion de presentar a la FNE un detallado plan de cumplimiento de las medidas de
mitigacion mas complejas, y la difusion al publico acerca de los alcances de dicho plan. En
definitiva, la definicion, disefio y alcance de estas obligaciones dependera fundamentalmente del
analisis que haga la agencia sobre las caracteristicas del mercado en que intervendra la empresa
resultante o adquirida, de modo que pueda requerirse un seguimiento mas o menos intenso de su

evolucion post-consumacion de la operacién.
2.24.6. Implementacion y monitoreo de las medidas

Las partes tienen un deber de observancia de las medidas de mitigacion. Sus obligaciones
estan delimitadas por la resolucién misma que aprueba la operacion y por el escrito de proposicion
de medidas que se entiende formar parte de la autorizacién. A diferencia de la aprobacion pura y
simple, la operacidon sujeta a medidas se entiende autorizada siempre que las partes den
cumplimiento a los remedios definidos, en los términos, plazos y condiciones sefialados en el
escrito de ofrecimiento de los mismos. La inejecucion, total o parcial, o la ejecucion tardia de
alguno de los remedios ofrecidos por las mismas partes comprometera su responsabilidad
infraccional (art. 3° bis, letra c) en relacion al art. 26, DL 211).

La FNE tienen un rol de resguardo de la libre competencia que no se limita a la persecucién
del injusto que supone la inobservancia de ciertas medidas de mitigacién, sino que también, en el
disefio mismo de los remedios, pueden establecerse mecanismos especificos destinados a prevenir
conductas de riesgo, por la via de establecer obligaciones de informacion a la autoridad (reportes
periddicos o la comunicacién previa de nuevos contratos, o cambios en la propiedad o el control),
asi como la intervencion de otras entidades regulatorias y de particulares (competidores o clientes)

gue, por la via de denuncias, colaboren en la vigilancia del cumplimiento de las medidas adoptadas.

También es posible que las partes de una operacién no sean capaces de concretar por si
solas la enajenacion de los activos en el plazo fijado por la autoridad (porque el comprador
propuesto desistio de su intencion, o porque no fue hallado comprador alguno), o que se hayan
fijado medidas de comportamiento complementarias a un proceso desinversion (obligaciones de
acceso o licenciamientos forzados), o que derechamente se hayan definido Gnicamente remedios
conductuales para una determinada operacion (usualmente una fusion vertical, o una de

conglomerado pura); en todos estos casos, para el éxito de la medida se hace necesaria la
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supervision, sea del proceso de desinversion, o de la implementacion del remedio conductual en el
mediano o largo plazo. Surge entonces, como una practica mas que asentada en el derecho
comparado, la figura del supervisor, también denominado monitor, auditor o trustee en otras
jurisdicciones. En Chile, esta figura no ha sido prevista expresamente por la legislacion, pero si lo
ha hecho la FNE. Otras agencias han desarrollado con mas detalle las particularidades de los

monitores, cuyos lineamientos pueden ser tomados como referencia’®.

El monitor se describe usualmente como los “ojos y oidos” de las agencias, enfatizando en
los deberes de informacion que tiene éste con la autoridad durante todo el tiempo que comprenda el

cumplimiento de las medidas’

.En lineas generales, el monitor deber ser propuesto por las partes
durante el proceso de evaluacion, y debera contar, por ende, con la aprobacion de la agencia de
competencia en la misma resolucion que se pronuncia sobre la operacion de concentracion. Las
partes deberan someter a aprobacidn no sélo la persona o entidad que asumira el rol de monitor,
sino regular los términos de su mandato con suficiente exhaustividad, y especificamente pensando
en las labores que, segln sea su encargo, debera desempefiar (supervisor de desinversion, supervisor
de cumplimiento o monitor de administracién separada de los activos). A su turno, correspondera a
la autoridad la calificacion de la experiencia, aptitud e independencia del prospecto. Un aspecto que
concita la atencion de las agencias es la independencia del monitor y la ausencia de conflictos de
interés con las partes, donde cuestiones como las relaciones de dependencia previas con ellas, la
remuneracion que se pagara al supervisor, la habilitacion suficiente de éste para desarrollar sus
labores y la exigencia de no ser relevado en sus funciones sin la aprobacion de la autoridad, son

todas de primer orden.
2.25. Caracteristicas de la resolucion recaida en una operacion de concentracion

La evaluacion preventiva de operaciones de concentracion corresponde a un procedimiento
administrativo, y el Fiscal Nacional Econdmico interviene y se pronuncia sobre el potencial
anticompetitivo de la transaccion en su calidad de jefe superior de servicio, en ejercicio de
potestades publicas atribuidas por ley. La resolucién que pone término al procedimiento sera de
naturaleza administrativa, y sélo en el evento excepcional de que la decision fuese denegatoria v,
dentro de plazo, los notificantes impetren la accion de revision especial, el procedimiento terminara
con una sentencia definitiva del TDLC (o eventualmente de la Corte Suprema), que es, por

supuesto, de naturaleza jurisdiccional. Por consiguiente, la generalidad de las veces, la resolucion

79 \/gase, por ejemplo, ComISION EUROPEA (2008c), pp. 24-26; BUNDESKARTELLAMT (2016), pp. 68-75; y CONSELHO
ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2018), pp. 43-49.
0 ComisioN EUROPEA (2008c), p.24; US FTC (2012), p. 16.
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recaida en una operacion de concentracion notificada a la FNE ser& un acto administrativo y en este

entendido desarrollaremos las siguientes secciones.
2.25.1. Es un acto administrativo

A partir la naturaleza administrativa de la resolucion del Fiscal Nacional Econémico que
recae en una operacion de concentracion a él notificada, es posible calificarla de un modo mas

preciso en base a una serie de distinciones doctrinarias.

En primer lugar, es un acto de término de procedimiento. La clasificacién entre acto de
tramite y acto de término es explicitamente recogida por la LBPA™ y ha sido pensada para efectos
de determinar la procedencia de recursos administrativos en su contra’™?. Asi, los actos de tramite
son, en general, irrecurribles por via administrativa, mientras que los actos de término son siempre
recurribles. Excepcionalmente procederan recursos administrativos en contra de actos tramite
cuando determinen la imposibilidad de continuar un procedimiento o produzcan indefension. La
resolucién del Fiscal que, al finalizar la Fase I o 1l, se pronuncia sobre la aptitud de una operacién
para disminuir sustancialmente la competencia, aprobandola o prohibiéndola, califica como un acto
de término. Se trata ademas de un acto que pone fin a la via administrativa (que no debe
confundirse con un acto de término recién explicado). El acto que pone fin o agota la via
administrativa es aquél que no es susceptible revision por otro 6rgano administrativo superior,

713.

siendo improcedente el recurso jerarquico’™; lo anterior no obsta a la posibilidad de deducir

reposicion ante el mismo 6rgano.

La resolucion de término del Fiscal, a su vez, podra ser un acto expreso o tacito™™*. En los
actos expresos, la voluntad de la Administracién se formula en términos formales y explicitos,
mientras que en los actos tacitos, la Administracion no se pronuncia, y, por una ficcion legal, se le
atribuye significado a su silencio”®. Esta calificacion atiende, pues, a la forma en que el 6rgano
respectivo manifiesta su voluntad, y se relaciona intrinsecamente con la figura del silencio
administrativo, instituto que no s6lo aparece en la LBPA'™® sino que es recogido especialmente en el
Titulo IV del DL 211: cuando el Fiscal no pronunciare 0 no comunicare a los notificantes una

resolucion sobre la operaciéon antes de expirar los plazos de duracién de la investigacion, la

™ Articulo 15 de la LBPA.

2 BERMUDEZ (2014), p. 143; CORDERO VEGA (2015), p. 253; GARCIA DE ENTERRIA y FERNANDEZ (2004 I), p. 575;
Mufioz MAcHADO (2017), p. 30.

7% CorRDERO VEGA (2015), p. 254; BLANQUER (2015), p. 376; MuRoz MACHADO (2017), p. 34

"4 BLANQUER (2015), p. 371; VALDIVIA (2018), p. 208.

"5 \/ALDIVIA (2018), p. 208.

78 Articulos 64 y 65 de la LBPA.
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operacion se entenderd tacitamente aprobada, y si se hubieren ofrecido medidas de mitigacion, se
entendera sujeta a ellas™™’. De suerte que la resolucion del Fiscal que se pronuncia sobre la
operacion, cuando es un acto expreso, podra ser indistintamente aprobatoria 0 denegatoria; pero,
cuando es un acto tacito, por aplicacion del silencio positivo, s6lo podré ser aprobatoria.

Segun si el contenido de la declaracion de la Administracion amplia o limita la esfera
juridica del destinatario, podra tratarse de un acto favorable o de gravamen, respectivamente’*. Son
actos favorables los que amplian de cualquier forma o favorecen los intereses de sus destinatarios,
al otorgar una ventaja juridica o crear o reconocer derechos de cualquier clase. Los de gravamen
tienen el efecto contrario de restringir o limitar los derechos o las ventajas juridicas de que disfruta
un particular’™®. También existen los actos de doble efecto o mixtos, que producen tanto efectos

favorables y limitativos respecto de la misma persona’®

. Asi, aplicado al &mbito que nos atafie, la
aprobacion pura y simple de una operacion de concentracion califica como acto favorable, y la
prohibicién como un acto de gravamen. A su vez, si es una aprobacién con medidas, se trata de un
acto de doble efecto, ya que las partes de la operacién obtienen un titulo habilitante para
perfeccionar su operacion, ampliando su esfera juridica, pero al mismo tiempo deberdn dar
observancia a las medidas que se hayan establecido; tales medidas son cargas u obligaciones que

gravan con un dar, hacer o no hacer al destinatario del acto administrativo.

Segun la forma en que se cumplen sus efectos juridicos, la resolucion de término del
procedimiento podra ser un acto administrativo simple, o bien, sujeto a modalidad. Tanto la
resolucion de aprobacion pura y simple y la resolucion de prohibicion califican en la primera
categoria, mientras que la aprobacion sujeta al cumplimiento de medidas, participa de la segunda.
La idea de “modalidad”, mas cercana al derecho civil, refiere a todo plazo, modo o condicién que
altera los efectos naturales de un acto juridico. Pues bien, en el derecho administrativo se habla méas
precisamente de “clausulas accesorias”, que son aquellas que modulan o matizan los efectos del
acto administrativo, el que por regla general una vez notificado al interesado adquiere inmediata
eficacia’®. En otras palabras, junto a la declaracion bésica o principal, que seria la aprobacion de la

operacion, el acto administrativo puede contener declaraciones adicionales — voluntarias o por

17 Al respecto véase supra secciones 2.19.4 y 2.20.5.

8 GARCIA-TREVIJANO (1986), p. 219-221; GARCiA DE ENTERRIA Y FERNANDEZ (2004 1), pp. 576-578; EscuIN (2004), p.
185; BERMUDEZ (2014), p. 144; CORDERO VEGA (2015), pp. 252-253; MuRoz MACHADO (2017), pp. 29-30; PAREIO
ALFONSO (2018), pp. 798-799.

% MuRioz MACHADO (2017), p. 29.

0 CorpERO VEGA (2015), p. 253.

2L E| articulo 51 de la LBPA dispone: “Los actos de la Administracion Publica sujetos al Derecho Administrativo causan
inmediata ejecutoriedad, salvo en aquellos casos en que una disposicion establezca lo contrario o necesiten aprobacion o
autorizacion superior”.
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disposicién de la ley- que no cuestionan la validez del acto, sino la eficacia practica del mismo.
Como sefiala un autor, el caracter de las clausulas accesorias “es puramente cautelar e inspirado en

99722

una finalidad correctiva o de adaptacion movida por el interés publico”“ al que sirve el 6rgano

respectivo y que hace la declaracién principal.

Las clausulas accesorias son habituales en el terreno de las autorizaciones administrativas,
siendo la imposicion de plazos y condiciones -suspensivas 0 resolutorias— el ejemplo
paradigmatico. Las condiciones imponen un margen de incertidumbre, porque se desconoce si el
hecho futuro acontecerd o no, y en consecuencia, se ignora si el acto administrativo llegara a entrar
en vigor —en el caso de las condiciones suspensivas- o0 si de forma sobreviniente perdera su eficacia

—en el caso de las condiciones resolutorias. Pero esto no nos debe extrafiar, ya que

“[e]s bastante habitual que la incertidumbre se refiera a las circunstancias sobrevenidas o la
conducta futura del interesado a quien se refiere un acto administrativo; en particular, es
muy habitual que la normativa sobre un titulo juridico habilitante, exija para su
otorgamiento el cumplimiento de ciertos requisitos, y para que el acto administrativo siga
vigente, requiera gque esos requisitos sigan cumpliéndose con posterioridad al otorgamiento
de la concesion, autorizacion 0 permiso de que se trate”’%,

La posibilidad de establecer este tipo de clausulas, que condicionen al acto, ha sido
expresamente prevista por el legislador en materia de control de concentraciones, donde se
establece que la aprobacién se puede conceder “a condicién de que se dé cumplimiento a las
medidas ofrecidas por el notificantes” (arts. 54, letra b), 57 letra b) y 31 bis)’*. En este sentido, las
medidas de mitigacion, ademas de cargas u obligaciones que gravan a los notificantes de una
operacion, son clausulas accesorias que “vienen a especificar en el caso concreto las condiciones
legales que hacen admisible el hecho, acto o contrato a la luz del Derecho de la Competencia”’®.
Las medidas de mitigacion determinan la conformidad de la operacion al bien juridico tutelado, y
por ello se permite a las partes seguir adelante con la transaccion. La resolucion aprobatoria

condicionada involucra, entonces, “una decision positiva que se parece a una reserva de eventual

revocacion futura (conforme a la maxima «si, aunquex)”'?°. Verificado el hecho futuro y negativo

722 BARCELONA (1995), p. 215.

723 B| ANQUER (2015), p. 368.

24 Como es sabido, tal posibilidad ya existia antes de la reforma de 2016. Analizando los alcances de la potestad
consultiva del TDLC, AGUERO sefialaba: “Cabe preguntarse si la autoridad esta autorizada para imponer clausulas
accesorias a la resolucion. Después de la entrada en vigencia de la Ley N° 19.911 el TDLC esta expresamente habilitado
para imponer aquellas condiciones que son necesarias para lograr la conformidad de la conducta consultada con la
prohibicién general del articulo 3°. [...] Con anterioridad a esta ley, las Comisiones Preventivas, sin estar autorizadas
expresamente, imponian de todos modos estas condiciones. Esto puede entenderse porque tales condiciones se limitan a
reiterar, para el caso concreto, la prohibicion general, y no innovan en el régimen juridico del solicitante” (AGUERO, 2014,
p. 48).

25 AGUERO (2014), n. 138, p. 44.

728 BL ANQUER (2015), p. 369.
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de la condicién sobre la cual pende la aprobacion, que puede resumirse en el incumplimiento de
alguna de las medidas de mitigacion, el acto se expone a perder su eficacia. En el disefio del DL
211, de no darse observancia a las medidas, se habilita al TDLC para intervenir represivamente y,

eventualmente, revertir la operacion (art. 3° bis, letra c).

También es posible que la autoridad establezca otras clausulas accesorias distintas a las
medidas de mitigacion, las que son admisibles siempre que, como ha notado la doctrina, sean “(i)
licitas (es claro que no pueden ser “contra legem”); (ii) posibles; (iii) proporcionadas en relacion al
contenido de la declaracion bésica; y (iv) adecuadas al fin de interés general que se persigue
satisfacer””®’. Un ejemplo de ellas, en la practica de la FNE, es la que puede imponer a propésito de
una desinversion de activos, en que como solucion al problema de la falta de compradores
potenciales, las partes identifican un prospecto y con ello se autoriza la operacion, pero ellas no

podrén perfeccionarla mientras no se complete la enajenacion de los activos comprometidos’®,

Como es posible prever, el legislador — y en linea anéloga a la evaluacion ambiental de la
Ley N° 19.300%- recurre a una técnica clésica de intervencion de la Administracion, cual es la
exigencia de una autorizacion previa’®. La finalidad de las autorizaciones es permitir a determinado
rgano administrativo un control preventivo de un especifico interés publico previsto en la ley™!, en
el caso que nos atafie, el resguardo de la libre competencia en los mercados. La técnica

autorizatoria, elocuentemente resumida por SANTAMARIA PASTOR, consiste en que

“la norma juridica califica determinadas actividades como potencialmente lesivas (o
dotadas de una capacidad de incidencia relevante) para los intereses publicos; por ello,
subordinan el ejercicio de dichas actividades a un acto de la Administracion en el que se
comprueba y declara que la modalidad de ejercicio concreto que el particular pretende no
produce dicha lesién, o se establecen las condiciones especificas bajo las que puede ser
desarrollada para evitarla”®,

Existe un interés pablico que justifica la limitacion del ejercicio de un derecho preexistente
—a desarrollar cualquier actividad econémica licita—, y la normativa interviene a través de la

prohibicion de su ejercicio sin un control administrativo ex ante y concreto, de modo que la

721 B| ANQUER (2015), p. 368.

728 E5 1o que la Fiscalia en su “Guia de Remedios” llama “solucién de comprador inicial” (FNE, 2017c¢, p. 14)

729 | a resolucién de calificacion ambiental como autorizacién administrativa en DE LA FUENTE (2012), p. 86; CORDERO
VEGA (2015), p. 274; y en las tesis de pregrado de MIRES y MOLINA (2004) y de MoYA MARCHI (2012).

70 |_a autorizacién como una forma de intervencién de policia o limitativa de derechos por parte de la Administracién ha
sido un topico habitual en la doctrina, como puede verse en GARCIA-TREVIJANO (1986), pp. 240 y ss.; VILLAR (1999), pp.
82 y ss.; SANTAMARIA PASTOR (2002), pp. 270 y ss.; GARCIA DE ENTERRIA Y FERNANDEZ (2004 II), pp. 133 y ss.;
BLANQUER (2015), pp. 824 y ss.; PAREJIO ALFONSO (2018), pp. 507 y ss. El estudio méas exhaustivo sobre la autorizacion
administrativa, en el contexto del derecho espafiol, es realizado por LAGUNA DE PAz (2006). En nuestro medio, véase
CAMACHO (2010), pp. 120 y ss.

81 | AGUNA DE PAZ (20086), p. 210.

32 SANTAMARIA PASTOR (2002), p. 270.
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autorizacion sirve para levantar tal prohibicion’®. La intervencion entonces no es a través de un
estatuto normativo que rija en términos generales una actividad (técnica de ordenacion o
reglamentacion), ni por la via de sustituir al privado asumiendo un servicio publico (técnica
prestacional) o ni por la via privarlo de su derecho (expropiacion), sino por la via de limitar al
ejercicio de un derecho preexistente, a través de la exigencia de una autorizacion que compruebe
que el particular, en una actividad concreta, se ajusta a un régimen juridico-administrativo destinado

a resguardar un interés publico:

“El control preventivo, y mas concretamente, la autorizacion, operan, asi, sobre actividades
y derechos de titularidad privada, que contintan obviamente en la esfera de disposicion de
los correspondientes sujetos particulares [...] la técnica ahora analizada no incide sobre la
actividad o el derecho mismo, sino exclusivamente sobre el ejercicio de una y otro”’®,

El disefio institucional contenido en el nuevo Titulo IV del DL 211 se inserta de manera
palmaria en esta modalidad de intervencion: la Administracion, a través de un érgano especializado
como es la FNE, conoce de una futura actividad (la integracién de dos agentes econdémicos
independientes) que tendrd un impacto econémico significativo (determinado a través de los
umbrales de notificacion), pudiendo autorizar o no su perfeccionamiento segln sea su potencial de

afectar la libre competencia (que es el interés publico tutelado).

Huelga sefialar, de todas formas, que la complejidad de la regulacion econdmica, y la
diversidad de d&mbitos de la accidn de los particulares sobre los cuales se despliega la intervencion
limitativa de derechos por parte de la Administracion hace que, aun tratandose de la misma
actividad (como puede ser una concentracién empresarial), puedan requerirse varias autorizaciones,
en razén de distintos intereses publicos merecedores de proteccion (no sélo la libre competencia en
los mercados, como es el caso en estudio)’®. Asi, dada la ausencia de una ventanilla Gnica, una
fusion o adquisicion, por las entidades involucradas en ella, puede requerir no solo la aprobacién de
la FNE que exige el DL 211, sino también la autorizacion previa de otras agencias administrativas
sectoriales. En esta misma linea, es posible distinguir entre autorizaciones estatutarias, donde se
ubican estas otras autorizaciones y que sélo dicen relacion con la conformidad del solicitante a la
normativa sectorial, atribuyendo “una posicion ordinamental compuesta por un heterogéneo
conjunto de derechos y obligaciones determinados en la norma que ordena la actividad de que se

95736.

trate”"™; y autorizaciones regulatorias, donde se inserta la autorizacion de la FNE, que “son un

instrumento de dosificacion de la competencia en el mercado, y su rasgo mas caracteristico es que

738 B| ANQUER (2015), p. 825.
8 pAREJO ALFONSO (2018), pp. 507-508.
75 BLANQUER (2015), p. 835.
7% BLANQUER (2015), p. 832.
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su otorgamiento puede vincularse a que el interesado cumpla ciertas cargas o condiciones”®. La
respuesta a la solicitud de la autorizacion regulatoria no se corresponde con un rigido modelo

binario (“si” 0 “no”); por el contrario,

“la respuesta puede tener contenidos muy variados y distintos, pues es fruto del ejercicio de
un margen de discrecionalidad que permite la introduccién de unos u otros condicionantes,
como medio para dosificar o regular el grado de competencia en el mercado econémico
[...]EI cumplimiento de esos condicionantes funciona como una «carga» en sentido técnico,
pues al cumplirlos se logra el beneficio que resulta de la autorizacion habilitante, y se evita
el perjuicio que se produciria de denegarse la autorizacion. Cuando la autorizacion se
subordina al cumplimiento de determinados condicionantes [...] el derecho subjetivo es,
desde su origen, un «derecho debilitado» por razén de la situacién de pendencia y el
eventual incumplimiento futuro de los condicionantes o la carga a cuyo cumplimiento se
someti6 su otorgamiento. Esa situacion de «derecho debilitado» contrasta con la plenitud
del derecho que deriva del otorgamiento puro y simple de la autorizacion administrativa de
naturaleza estatutaria™*,

La autorizacion regulatoria que otorga la FNE no siempre contendra una Unica declaracion
que aprueba la operacién, sino que podréa establecer condiciones tendientes a remover o mitigar sus
efectos anticompetitivos (en el DL 211, voluntariamente comprometidas por las partes y aceptadas
por la Administracion). Es posible, en seguida, calificar dogmaticamente dicha autorizacion.

La autorizacion de una operacion de concentracion serd simple si sélo consiste en la pura
aprobacion, u operativa cuando se sujeta su aprobacion al cumplimiento de medidas de medidas de
mitigacion. La autorizacion simple habilita a desarrollar una concreta actuacion aislada, y agota su
eficacia juridica una vez se consuma la actividad permitida, es decir, una vez que se perfecciona la
operacion aprobada; en cambio, la autorizacion operativa no agota sus efectos una vez realizada la
actividad legitimada por el titulo habilitante, ordenando en el tiempo el actuar del destinatario de la
norma. La autorizacion operativa no sélo busca controlar la conformidad de una conducta, sino
orientar positivamente el actuar del titular. Sefialan GARCIA DE ENTERRIA y FERNANDEZ que el
caracter operativo se manifiesta en la posibilidad de sujetar la autorizacién a determinadas
condiciones “que son, precisamente, los instrumentos en que se plasma esa funcion de
encauzamiento y direccion de la actividad autorizada y cuyo incumplimiento puede dar lugar a la

. L . . ., Sy 739
imposicion de sanciones y a la propia revocacion de la autorizacion otorgada” ™.

También, la resolucion aprobatoria pura y simple es una autorizacion por operacion, y la
aprobatoria sujeta a la observancia de remedios es una autorizacion de funcionamiento. La primera

recae en una actuacion determinada y especifica, mientras que la segunda, recae en una actividad

8T BLANQUER (2015), p. 832.
738 BL ANQUER (2015), p. 833.
7 GaRciA DE ENTERRIA y FERNANDEZ (2004 1), p. 139.
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Ilamada a prolongarse indefinidamente en el tiempo. Analogamente a la categoria antes revisada,
en la autorizacion por operacion, la relacion entre la Administracion y el particular es episodica y
no crea ningun vinculo estable entre ellas mas all4, en este caso, del perfeccionamiento de la
concentracion, extinguiéndose consecuencialmente el acto de otorgamiento. Esto es asi porque la
operacion no revestia riesgos para la competencia, por lo que no se establecen condiciones que
graven a las partes. En cambio, en la autorizacion de funcionamiento se prolonga su vigencia
mientras subsista la pendencia del cumplimiento de las condiciones determinadas en su caso, por lo
que surge una relacion permanente entre la Administracion y el particular “con el fin de proteger en
todo caso el interés publico frente a las vicisitudes y circunstancias que a lo largo del tiempo pueden
surgir mas alld del horizonte limitado que es posible avizorar en el momento de otorgar el
permiso”’*. Cabe resefiar, por cierto, que la doctrina nacional aun antes de la reforma de la Ley N°
20.945 ya atribuia un caracter administrativo a la potestad consultiva del TDLC; consistente con
ello, la resolucién del Tribunal que en sede de consulta aprobaba condicionadamente una operacion
de concentracion se entendia como una autorizacidén, y en especial, una operativa, y de

funcionamiento’.

La eficacia prolongada en el tiempo de la autorizacién operativa y de funcionamiento
supone “la posibilidad (e, incluso, el deber) de modificar el contenido de la autorizacion
inicialmente otorgada para mantenerlo constantemente adaptado, a lo largo de su vigencia, a las
exigencias del interés publico”*?. En otras palabras, la autorizacion se otorga rebus sic stantibus’™,

cuestion evidente en materia de libre competencia:

“Los mercados son dindmicos —tanto por el lado de la oferta como de la demanda—, por lo
que es perfectamente posible que el conjunto de circunstancias que originalmente justifico
la imposicion de la condicion haya dejado de existir (por ejemplo, nuevos actores, nuevas
tecnologias, cambios en la estructura de costos, variaciones en las condiciones de entrada,
cambios en las preferencias de los consumidores, etc.)”’*.

En el nuevo disefio institucional, las modificaciones a las autorizaciones concedidas por la
FNE deberan ventilarse ante dicha autoridad conforme al procedimiento del Titulo IV. Atendido el
nuevo tenor del articulo 18 N° 2, si el analisis de una concentracion notificable no puede someterse
a consulta ante el TDLC, no es razonable argiir que la revision de la resolucion de la FNE que,
precisamente, efectud dicho analisis, pueda luego ventilarse en sede de consulta. Entendemos que el

legislador ha pretendido en general substraer al andlisis de operaciones de concentracion

70 GARCiA DE ENTERRIA y FERNANDEZ (2004 11), p. 140.
1 \/gase AGUERO (2014), pp. 32-37.

742 GARCIA DE ENTERRIA y FERNANDEZ (2004 I1), p. 141.
% BLANQUER (2015), p. 1211.

4 MoNTT (2012), p. 469.

299



notificables del objeto de las consultas™®. Asi, la revision de la autorizacién de una operacion de
concentracion, concedida por la FNE, debera ventilarse bajo el mismo procedimiento del Titulo 1V
conforme al cual se otorgd tal autorizacion. Esta es una solucion que pretende resguardar cierta
coherencia normativa en cuanto al procedimiento aplicable a las concentraciones empresariales, y
gue no es antojadiza, pues se ampara en planteamientos doctrinarios que se han esgrimido frente al

mismo problema:

“ante la falta de un procedimiento especial para la revocacion y modificacion del acto, se
debe seguir la forma y el procedimiento del acto emitido. A la misma respuesta llega el
Derecho de la Competencia comparado, como precisa Luis Cares, para el caso de la
revocacién o modificacion de autorizaciones singulares™’*.

Desde un punto de vista sustantivo también se mantiene la congruencia, ya que tratdndose
de cambios sustanciales a las condiciones originales de perfeccionamiento de una operacion (y en
particular, cambios que afecten la eficacia de los remedios), el objeto de la nueva investigacion

seguira siendo la operacion de concentracion y sus potenciales efectos para la competencia’™’.
2.25.2. Confiere un beneficio de inmunidad en materia de responsabilidad infraccional

La autorizacion concedida a una operacion de concentracion notificada otorga certeza
juridica a los agentes econémicos que intervienen en ella, en el sentido de que el perfeccionamiento
de la operacién no comprometera su responsabilidad infraccional en materia de libre competencia.

Esta conclusion es obtenida a partir de lo dispuesto en el articulo 32 del DL 211.

La Ley N° 20.945 ha ampliado el alcance de dicho articulo a los actos y contratos
celebrados en observancia de las resoluciones aprobatorias dictadas por la FNE en el contexto del

procedimiento del Titulo 1V, quedando como sigue:

“Los actos o contratos ejecutados o celebrados de acuerdo con las decisiones del Tribunal

de Defensa de la Libre Competencia, o de acuerdo con las resoluciones de la Fiscalia Nacional

Econdmica para el caso de las operaciones de concentracién, no acarrearan responsabilidad alguna

en esta materia, sino en el caso que, posteriormente, y sobre la base de nuevos antecedentes, fueren
calificados como contrarios a la libre competencia por el mismo Tribunal, y ello desde que se

notifique o publique, en su caso, la resolucién que haga tal calificacion.

7% Reafirma esta idea el hecho de que el propio TDLC, tras la entrada en vigencia del Titulo IV, haya resuelto derogar su
Auto Acordado 12/2009 dedicado a este tema.

™8 AGUEROD (2017), p. 380.

™7 sj s6lo es una modificacién de las medidas, también se referira al analisis sobre el potencial anticompetitivo de la
operacion, ya que las medidas mitigan, precisamente, los riesgos previamente detectados.
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‘En todo caso, ni los ministros que concurrieren a la decision, ni el Fiscal Nacional

Econdmico, segun correspondiere, se entenderan inhabilitados para los nuevos pronunciamientos

que eventualmente tuvieren lugar” (subrayado agregado).

La nueva redaccion no ha cambiado sustantivamente la norma, sino que la ha adaptado a la
circunstancia de que, bajo la ley vigente, las concentraciones serdn no sélo evaluadas
preventivamente por la FNE sino muy especialmente, seran autorizadas por ella (sumado a que las
operaciones de concentracion se excluyen expresamente del campo de aplicacion del procedimiento
de consulta ante el TDLC). En otras palabras, la reforma del articulo 32 pretende bésicamente
preservar la armonia y coherencia normativas, dado el nuevo entramado de potestades y reglas que
informan hoy al sistema de libre competencia chileno, manteniéndose inalterados los presupuestos
que hacen operativa la regla del articulo 32.

Lo que la doctrina — comentando lo dispuesto en el articulo 32 - habia dicho sobre las
resoluciones aprobatorias de fusiones dictadas por el TDLC, con la nueva redaccion puede ser
igualmente predicado respecto de las resoluciones aprobatorias del Fiscal Nacional Econémico’.
La consecuencia juridica mas importante, a nuestro juicio, es que la autorizacion opera como una
“excepcion de liberacion de responsabilidad”’* o una causal de “exoneracién de responsabilidad”’™®
frente a imputaciones por actuaciones anticompetitivas, efecto que “se logra gracias al beneficio de
inmunidad del articulo 32° del DL 211, conforme al cual no hay responsabilidad anticompetitiva
alguna, en la medida que los actos o contratos se ejecuten o celebren de acuerdo con las decisiones

99751

del TDLC [o de la FNE, bajo la nueva legislacién]

Con todo, debe reparase que la eficacia de esta inmunidad es relativa y no absoluta,
precisamente porque la aparicion de nuevos antecedentes, desconocidos a la época en que se
concedio la autorizacion respectiva, habilita a la recalificacion de la operacion, esta vez, como un

acto contrario a la libre competencia. Como explica AGUERO,

748 \séase VALDES (2006), pp. 623-625. Este autor destaca que la recalificacion de los actos o contratos se efectue “sobre
la base de nuevos antecedentes”, exigencia que no existia en la redaccion original de la norma (ex art. 14) y que fue
introducida con las primeras reformas al DL 211. Igualmente, repara en que el texto solo se refiera a actos y contratos,
habiéndose omitido a los “hechos”, a pesar de que éstos igualmente pueden ser objeto de revision por el Tribunal (como
expresa el art. 3°). También se pone de relieve que se emplee la frase “decisiones del Tribunal”, por lo que el efecto del
articulo 32 alcanza a todo aquel que en su conducta se ajuste a lo resuelto por el TDLC en ejercicio de cualquiera de sus
potestades publicas y que se exprese en la forma de reglamentos, sentencias y resoluciones.

% AGUERO (2015), p. 74.

80 \/ALDES (2006), p. 625.

1 AGUERO (2015), p. 19. En linea acorde se pronunciaba MoNTT: “el procedimiento no contencioso esta creado como un
instrumento administrativo-regulatorio, con el fin de revisar hechos, actos o convenciones celebrados o por celebrar y
obtener una declaracion del Tribunal que otorgue seguridad juridica a consultantes. Este efecto se logra gracias al
beneficio de inmunidad del articulo 32° del DL 211, conforme al cual no hay responsabilidad anticompetitiva alguna en la
medida que los actos o contratos se ejecuten o celebren de acuerdo con las decisiones del TDLC” (MONTT, 2012, p.466).
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“[e]l ‘beneficio de inmunidad’ que se obtiene con una resolucion favorable —y la sujecion
estricta a la condiciones establecidas- se acabara si por una decisién posterior y sobre
‘nuevos antecedentes’, el TDLC determina que los actos o contratos ejecutados o
celebrados de acuerdo con sus decisiones [hoy, también las del Fiscal Nacional Econémico]
se estimen contrarios a la libre competencia”’>.

NEHME y MORDOJ, en una linea similar, sefialan que

“[e]n principio, una concentracion aprobada por el TDLC o la Corte Suprema [0 por el
Fiscal Nacional Econdémico] goza de inmunidad en cuanto a una eventual ‘responsabilidad
antimonopolios’ posterior, derivada de los mismos hechos. Sin embargo, la extension de
esta inmunidad, por la via de la cosa juzgada de lo resuelto, pareciera ser mas débil que en
el derecho comparado, en cuanto permite a las autoridades una revision posterior de la
concentracién misma o del mercado en su conjunto, sobre la base de nuevos
antecedentes”™".

Frente a una eventual imputacion por actos anticoncurrenciales, aparece la posibilidad de
alegar la excepcion liberatoria en comento. Pues bien, tal imputacion tendra lugar en un
procedimiento contencioso, que es aquel destinado a reprimir conductas atentatorias del bien
juridico libre competencia (art. 18 N°1) y hacer efectiva la “responsabilidad en esta materia” a que
alude el propio articulo 32. El juicio de reproche dira relacion con la conducta de los agentes que se
concentraron o de la entidad resultante, y podra efectuarse al alero del tipo infraccional genérico del
inciso primero del articulo 3°, o de los tipos infraccionales especificos de su inciso segundo. En esta
sede tendra lugar la imposicién de multas y de otras medidas (incluyendo, por cierto, la
modificacion y hasta la reversion de la operacion). Pero, también, bajo la nueva legislacion, una
imputacién infraccional podra referirse a alguna de las conductas, igualmente anticompetitivas,
descritas en el nuevo articulo 3° bis y que estan directamente relacionadas con el control de
fusiones, por ejemplo, que la autorizacion se hubiere concedido en virtud de antecedentes falsos
presentados en la notificacion, o que se haya comprobado que la operacion se perfeccion6 antes de
que se concediera la autorizacion, o que las partes hayan incumplido alguna de las medidas de
mitigacion en cuya consideracion se otorgd la autorizacion. El conocimiento de estas conductas

también se substanciara en juicio contencioso.

Finalmente, debe tenerse presente que en materia de protecciéon de la libre competencia
coexisten claramente tres estatutos de responsabilidad bien definidos: las conductas de los agentes
econémicos que atenten contra la competencia pueden comprometer su responsabilidad
infraccional, penal y/o civil. Pues bien, el beneficio de inmunidad del articulo 32 en comento s6lo

alcanza a la responsabilidad infraccional por la comision de ilicitos anticompetitivos, por lo que no

82 AGUERO (2015), p. 30.
5% NEHME Y MORDOJ (2012), p. 109.
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es una defensa admisible en un eventual imputacion de responsabilidad penal derivada de la
comision del delito de colusién (hoy tipificado en el articulo 62) ni tampoco en un juicio que se
pretenda hacer efectiva la responsabilidad civil por dafios derivados de injustos anticompetitivos (a
que hace referencia el reformado articulo 30).

2.25.3. Correspondera al Fiscal Nacional Econémico velar por su cumplimiento

Tras la reforma del DL 211, al Fiscal Nacional Econémico le correspondera “[v]elar por el

cumplimiento de sus propias resoluciones en las materias a gue se refiere el Titulo 1V de esta ley,

asi como de los fallos y decisiones que dicten el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia o los
tribunales de justicia en las materias a que se refiere esta ley” (art. 39 letra d) nueva) (subrayado
agregado). El articulo 39, letra d), alude a la potestad de supervigilancia de la FNE sobre los
destinatarios de la decision recaida en una operacion de concentracion, en orden a que ajusten su
comportamiento a lo dispuesto en ella. La mayor de las veces estas decisiones seran dictadas por la
misma FNE, de ahi la expresion que se incorpora al numeral en relacién a velar por el cumplimiento
“de sus propias resoluciones”. Como correlato de esta facultad, al Fiscal se le reconoce la potestad
de instruir investigacion, sea de oficio o en virtud de una denuncia de particulares, respecto de
aquellas conductas que constituyan infracciones al DL 211 (art. 39 letra a), dentro de las cuales se
hallan, precisamente, las consistentes en el perfeccionamiento de una operacion de concentracion
prohibida (art. 3 bis, letra d) y el incumplimiento de las medidas de mitigacion determinadas (art. 3

bis, letra c).

No le compete al Fiscal hacer efectiva la responsabilidad contravencional por el
incumplimiento de las resoluciones recaidas en una operacion de concentracion, atribucion que
sigue, aun después de la reforma, radicada exclusivamente en el TDLC. Si se comparan las dos
formas en que intervendra la FNE tratandose de operaciones de concentracion, esto es, preventiva y
persecutoria, respecto de la primera, el disefio institucional se estructura esencialmente en base al
modelo de agencia integrada. En cambio, tratdindose de la persecucién y represion de ilicitos
anticompetitivos (incluidos aquellos asociados al incumplimiento de las decisiones dictadas en el

procedimiento de control de fusiones) se ha mantenido el modelo de agencia bifurcada preexistente.

A pesar de que a la FNE no se le atribuyan facultades sancionatorias, el legislador ha
pretendido facilitar su labor investigativa mediante una serie de mecanismos. Por lo pronto, se
establece en el DL 211 un estatuto de conductas ilicitas y sanciones especificamente vinculadas al
control de concentraciones (art. 3° bis en relacion a art. 26 letra e). De igual forma, subsiste la

posibilidad de enforcement privado por la accion de particulares con interés en la operacion que
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efectlien denuncias a la FNE en relacion a incumplimientos de los notificantes o que derechamente
impetren una demanda en juicio contencioso ante el TDLC. Adicionalmente, en el contexto de una
investigacion— sea por las conductas del articulo 3° bis, o en general por las del el articulo 3°-, el
Fiscal podra formular solicitudes de informacion a particulares y expedir citaciones a declarar, cuya
desobediencia se sanciona con multas por cada dia de retardo, y hasta con penas privativas de
libertad (art. 39, letras h) y j) DL 211). Finalmente, y exclusivamente en relacion a las resoluciones
aprobatorias que determinen medidas de mitigacion, las partes podran proponer la designacién de
un supervisor, trustee o agente fiduciario, entidad independiente que reportara periédicamente a la

agencia acerca del desempefio de los compromisos asumidos en cada caso.
2.25.4. Es susceptible de ser impugnada por diversas vias

Se distingue un doble régimen de impugnacion de la resolucion recaida en una operacion de

I, Ante la Administracion, seran

concentracion: en sede administrativa y en sede judicia
procedentes los recursos ordinarios de reposicion y jerarquico, y aun estando firme, la resolucion
podré ser objeto del recurso extraordinario de revision, todos establecidos en la LBPA y de los
cuales conocera el propio Fiscal Nacional Econdémico. Por su parte, tratindose de medios de
impugnacion jurisdiccionales, el DL 211 s6lo prevé la accion de revision especial ante el TDLC, y
Unicamente para la resolucion que prohiba una operacion de concentracion (art. 57 inc. final). Sin
embargo, los afectados por una resolucion aprobatoria (v. gr. los terceros) podran impetrar otras
vias de impugnacion jurisdiccionales no previstas en el DL 211, sino en otros cuerpos normativos,
procedentes en contra de actos de la Administracién. Nos referimos a contenciosos administrativos
como la accién constitucional de proteccién, el amparo econdmico o la declaracién de nulidad de
derecho puablico. Es interesante notar que el articulo 53 de la LBPA regula la convivencia entre
estos dos regimenes alternativos, estableciendo tres reglas de relevancia procesal, a saber: la
postergacion de la via jurisdiccional en caso de impetrarse reclamacion ante la Administracién; la
interrupcién del plazo para ejercer la via jurisdiccional hasta la completa resolucion de la
reclamacién administrativa; y la correlativa inhibicién de la Administracion para conocer de un

asunto que haya sido primero promovido ante la jurisdiccion.

754 Este aspecto es desarrollado con mayor extension infra, en la seccién 3.2.
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2.26. Conductas ilicitas asociadas al régimen de control de concentraciones
2.26.1. Antecedentes

El disefio institucional no sélo debe pensar en los dispositivos que permitan captar antes de
gue se materialicen operaciones que puedan afectar la competencia (aqui destacan los umbrales),
sino también, que los destinatarios de la regulacion se ajusten al marco normativo. Dicho marco
estd dado por las reglas, directrices o estandares generales que imponen deberes y cargas
indistintamente a todos los agentes econémicos (consagradas no sélo en la ley, sino también en
otras fuentes de derecho débil o soft law) y por aquellas decisiones concretizadas que recaen en
sujetos determinados para un caso dado (v. gr. las decisiones de las agencias y las sentencias

judiciales).

El cumplimiento de la normativa se puede obtener por medio de varios mecanismos,
algunos menos intensos que propenden a conductas colaborativas con los regulados (desde técnicas
de acercamiento al publico hasta los méas sofisticados, como la delacion compensada para el
desbaratamiento de carteles) y otros mas intensos que reprimen y precaven conductas contrarias a
los fines de la regulacion’®. En este Gltimo sentido, las sanciones pecuniarias son el mecanismo
mas comunmente utilizado por las agencias para cumplir objetivos de enforcement (mas alla de la

discusion sobre la idoneidad de penas de prision para actos de colusién).

En el ambito que nos compete, la OCDE ha sefialado que “[l]as sanciones en contra de
violaciones a las normas y sentencias del control de concentraciones representan un elemento
fuertemente disuasivo del incumplimiento, y constituyen una gran sefial para el pablico, incluidas
las Partes [de la operacidn] y terceros, de que las normas de las concentraciones son efectivas y
ejecutables”’®. Es importante recalcar también que la aportacion de antecedentes falsos a las
autoridades de competencia es una conducta que, a nivel comparado, merece siempre el mayor
reproche, sea penal o infraccional, ya que supone un aprovechamiento fraudulento de la asimetria

de informacion que subyace entre la agencia y los investigados™’.

Pues bien, en Chile la represion de conductas ilicitas vinculadas a operaciones de

concentracion estuvo histéricamente acotada al incumplimiento de las condiciones impuestas por el

®® ROMERO GUZMAN (2011).

56 OCDE (2014a), p. 120.

7 CaviEDES (2012), p. 127. Este autor anota que en Estados Unidos, Gran Bretafia y Australia, la comisién de un ilicito
de estas caracteristicas constituye un delito penal que puede implicar la aplicacion de penas pecuniarias y privativas de
libertad. En la Unién Europea, si bien las sanciones aplicables son s6lo de caracter pecuniario, la multa puede llegar hasta
un 5% del volumen total de negocios del afectado, dependiendo de la gravedad de la infraccion.
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TDLC en procesos de consulta de fusiones, y como ello configuraba un ilicito anticompetitivo. La
jurisprudencia del Tribunal en esta materia se fue asentando en torno a la idea de que el
incumplimiento de una medida se presume contrario al DL 211 y amerita un reproche
infraccional . Fuera de este supuesto, no se conocieron requerimientos por otras conductas que
igualmente podrian haber tenido lugar en el contexto de un control preventivo, incluso voluntario,
de operaciones de concentracion, como hubiese sido la presentacion de antecedentes falsos en un
proceso de consulta, o el perfeccionamiento de la operacién a pesar de encontrarse suspendidos los
actos tendientes a materializarla (efecto suspensivo que expresamente preveia el Auto Acordado
N°5/2004 del TLDC). Todas estas conductas, si se hubieren querido perseguir en sede infraccional,
en tanto ilicitos anticompetitivos, deberian someterse al estdndar genérico del inciso primero del
articulo 3° del DL 211, con las dificultades interpretativas que ello implicaria. Las limitaciones
derivadas de la institucionalidad se harian mas evidentes, luego, en el evento de instaurar un control
obligatorio de fusiones, que demanda un monitoreo mas intenso de la autoridad en cuanto a la
obediencia de los particulares, tanto en lo relativo a la observancia del deber legal de notificar como
a la sujecion de su conducta a lo resuelto para una operacion concreta. Por lo anterior, una reforma
de este tipo planteaba, entre otras cosas, la necesidad de contar con un catalogo especifico de
conductas y sanciones ad hoc, que habilitaran la represion mas eficaz y directa de las diversas

conductas que burlasen los fines del control de concentraciones.

La Ley N° 20.945 trajo una serie de cambios en este sentido. Se estatuye en el nuevo
articulo 3° bis un conjunto de ilicitos auténomos, especificamente relacionados con el control de
concentraciones, en que podran incurrir las partes de una operacién. Ademas, se sancionaran ciertas
conductas que obstruyesen una investigacion en curso de la FNE, para lo cual se reformé el articulo
39 en sus letras h) y j), que se refieren respectivamente a la facultad del Fiscal de efectuar
requerimientos de informacion a particulares, y la facultad de expedir citaciones a declarar ante la

FNE en el marco de una indagatoria.

El articulo 3° bis esta inspirado en el estatuto normativo de la Unién Europea’™ y Espafia’®

en materia de control de concentraciones. Vale hacer notar que nuestro legislador, a diferencia de
dichas jurisdicciones, no estableci6 una graduacion de las conductas y de sus correlativas sanciones,

quedando luego a criterio del Tribunal de la Libre Competencia, en consideracién de la

™8 \/¢éase al respecto, con citas a la jurisprudencia pertinente: MoNTT (2012), p. 468 y ss.; AGUERO (2015), p. 53 y ss.;
RiEsco y CARRASCO (2016).

5% Reglamento del Consejo Europeo N° 139/2004 sobre el control de las concentraciones entre empresas, Articulo 8.

760 | ey 15/2007 de Defensa de la Competencia de Espafia, Articulo 62.
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reprochabilidad de la conducta, y moderado por el principio de proporcionalidad, la determinacion

de la multa y/o la medida adecuada al caso concreto™".

Se criticaba la ausencia de sanciones relevantes y suficientemente disuasivas a quienes
afectasen el desarrollo de una investigacion de la FNE, salvo el apremio de arresto por quince dias
del articulo 42 del DL 211; de esta forma, se daba pie a conductas estratégicas y obstructivas que
hacian “excesivamente extensos e ineficientes los procedimientos de investigacion’®. Pues bien, la
reforma al articulo 39, en sus letras h) y j) consagra sanciones especificas a la comision de esta
clase de conductas. Segun se verd, el legislador da un tratamiento diferenciado para hechos que
consistan en no responder una solicitud de informacién y no comparecer a declarar oportunamente,
ambos considerados ilicitos contravencionales y sancionados solamente con multa; mientras que
conductas consistentes en el ocultamiento malicioso de informacidon, o la entrega maliciosa de
informacién falsa constituyen ilicitos penales, que seran sancionadas con pena privativa de libertad.
Nos referiremos en esta ocasion a la reforma a los literales h) y j) del articulo 39 porque el
procedimiento de evaluacion de fusiones del Titulo IV es, igualmente, una investigacion, sin
perjuicio de que estos hechos podréan tener lugar con ocasién de cualquier otra clase de indagatoria

de la FNE conducida segun las reglas generales.

Junto con lo anterior, aun después de la entrada en vigencia de los cambios al articulo 39 en
comento, el apremio de arresto que establece el articulo 42 no ha sido derogado, por el contrario, a
él expresamente se refieren los literales h) y j) del articulo 39 (disponen idénticamente que las
sanciones se entenderan “[...] sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso primero del articulo 42”), por
lo que no habria obstaculo a que lo solicitase el Fiscal si lo estima conveniente en el contexto de
una investigacion, a la par de (“sin perjuicio de”) promover un procedimiento para la aplicacion de

multas, o efectuar la denuncia al Ministerio Pablico, segun sea el caso.

2.26.2. Procedimientos aplicables

Correspondera al TDLC, conforme a las reglas del procedimiento contencioso, el

conocimiento de los ilicitos enumerados en el articulo 3° bis, y la determinacion de las sanciones y

1 En lo que respecta a la determinacién de las multas, el DL 211 provee de criterios orientadores, no taxativos, para la
fijacion del quantum. El articulo 26, en su letra c), parrafo 2°), segin su nueva redaccion, dispone: “Para la determinacion
de las multas se consideraran, entre otras, las siguientes circunstancias: el beneficio econémico obtenido con motivo de la
infraccion, en caso que lo hubiese; la gravedad de la conducta, el efecto disuasivo, la calidad de reincidente por haber sido
condenado previamente por infracciones anticompetitivas durante los dltimos diez afios, la capacidad econdmica del
infractor y la colaboracion que éste haya prestado a la Fiscalia antes o durante la investigacion”.

762 B|gLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 13. Asimismo, el propio Fiscal Nacional Econémico de la época,
sefior Felipe Irarrazabal sefialo, durante la discusion legislativa, que el apremio del articulo 42 “nunca ha sido utilizado
porque para hacerlo efectivo hay que acudir a la justicia ordinaria del crimen con autorizacion previa del TDLC”
(BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 93).
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medidas que sefiala el articulo 26, asi como toda otra medida preventiva, correctiva o prohibitiva
que estime pertinente. El juicio contencioso podra iniciarse por requerimiento de la FNE o por
demanda de un particular (art. 18 N°1). En contra de la sentencia definitiva del TDLC procedera el

recurso de reclamacion para ante la Corte Suprema (art. 27)"%.

A diferencia de los ilicitos del articulo 3° bis, el conocimiento de las conductas que
obstruyesen el desarrollo de un investigacion instruida por la FNE y que se tipifican en las letras h)
y j) del articulo 39, no se substanciara en un procedimiento contencioso.

Para estos efectos hay que distinguir:

Las conductas consistentes en la denegacion o entrega parcial de informacién, y la
incomparecencia a declarar ante la FNE (art. 39, letra h), parrafo final, y letra h), parrafo final,
respectivamente) se ventilaran conforme al procedimiento sancionatorio especial que regula el
nuevo articulo 39 ter. El procedimiento sancionatorio especial del articulo 39 ter se ventila como
uno de naturaleza declarativa y sumaria, concentrado en una sola audiencia oral. Serda el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia el 6rgano jurisdiccional llamado a reprimir estas infracciones’®,
previa solicitud incoada por la FNE™. En la solicitud escrita del Fiscal se deberan detallar los
hechos fundantes, se requeriré al Tribunal la aplicacion de la consecuente multa en contra de los
presuntos infractores, y se pedira citar al infractor a una audiencia que se realizara el quinto dia
posterior a su notificacion. En la audiencia el infractor podra exponer sus descargos y, con el mérito
de la solicitud de la Fiscalia y de los descargos presentados por el infractor, o en su rebeldia’, el
Tribunal acogera o rechazara la solicitud del Fiscal y, de ser procedente, fijara el monto de la multa
en la misma audiencia. La resolucion, absolutoria o condenatoria, segln sea el caso, sélo podra ser
impugnada por via del recurso de reposicion, el que deberd interponerse en la misma audiencia de

forma verbal. En la practica, el Tribunal levanta un acta en que se deja constancia de lo discutido y

782 Sin perjuicio de lo anterior, debemos afiadir que el juicio contencioso también puede terminar no con una sentencia
definitiva, sino en virtud de una conciliacion entre las partes (arts. 22 y 29 DL 211 en relacion al art. 262 CPC).

84 El inciso final del articulo 39 ter dispone que “[1]a circunstancia de haber concurrido a la decision en el marco de este
procedimiento no sera causal de inhabilidad de los ministros del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia para
conocer de un eventual proceso”. La prevencién hecha por el DL 211 se contempla también en otras materias, como la
revision de actos aprobados por el Tribunal sobre la base de nuevos antecedentes (art. 32 inc. 2°) y la autorizacion del
Tribunal para el uso de facultades intrusivas en investigaciones sobre colusion (art. 39 letra n) inc. 2°); en todos estos
casos, la intervencion de los ministros en un proceso previo no sera causal de inhabilidad para conocer de otro que se
incoe en el futuro recaido en las mismas partes, pero por distintos hechos.

785 No se admite la actuacién de oficio del Tribunal, debiendo iniciarse siempre a peticién del Fiscal Nacional Econémico.
Tampoco podra incoarse el procedimiento por un particular o por una autoridad distinta a la FNE, aun cuando puedan
haber intervenido en la investigacion en que se produjeron las conductas denunciadas.

766 | a audiencia podra igualmente desarrollarse en rebeldia del presunto infractor. Expresamente el articulo 39 ter
establece que “[1]a inasistencia injustificada del infractor validamente citado no afectara a la validez de la audiencia ni 10
resuelto en ella”. Por el contrario, si la incomparecencia del infractor es por falta de notificacion o notificacion defectuosa,
podra deducirse un incidente de nulidad de lo obrado.
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resuelto en audiencia. Por expresa remision del articulo 39 ter, las multas impuestas seran

ejecutadas siguiendo lo que al efecto establece el articulo 28 del DL 211"

. Queda manifiesto el
deseo del legislador de reprimir con celeridad estas conductas, sin desatender al derecho de defensa
del presunto infractor, a fin de que la investigacion en que se hubieren producido las conductas
obstructivas siga su normal curso. Por lo anterior, y aunque no se resefie expresamente en la ley,
entendemos que la comisidn y sancion de estos hechos no acarreard en caso alguno el archivo de los

antecedentes de la investigacion respectiva’®.

En cambio, las conductas consistentes en el ocultamiento doloso de informacion y la
entrega maliciosa de informacion falsa a la FNE (art. 39 letra h), parrafo 4°), comprometeran la
responsabilidad criminal de las personas naturales que incurriesen en ellas, pudiendo aplicarse a su
respecto una pena de presidio. El procedimiento sera aquel que rige ordinariamente en materia
criminal, de conformidad a lo dispuesto integramente en el CPP. La investigacion de los hechos
sera conducida exclusivamente por el Ministerio Publico, limitdndose la FNE a la denuncia y a la

remision de los antecedentes que correspondan y permitan comprobar los hechos’®.

2.26.3. Prescripcion de las medidas distintas a la multa

La responsabilidad por las conductas del articulo 3° bis se hace efectiva no sélo en la
imposicion de una multa, sino también de otras medidas, algunas expresamente tasadas en el
articulo 26 del DL 211, y otras de propia factura del TDLC (aquellas “preventivas, correctivas o

prohibitivas” a que aluden los articulos 3° y 3° bis).

™87 La remision explicita que se hace a una norma procesal propia del juicio contencioso nos lleva a concluir que, en
aquellos aspectos de la substanciacidn del procedimiento sancionatorio especial del articulo 39 ter no previstos, podran ser
resueltos aplicando supletoriamente, y en lo pertinente, las reglas del proceso contencioso (arts. 19-29). Dos materias no
abordadas por el articulo 39 ter son relevantes. Una, la determinacion del monto especifico de la multa, especialmente
considerando que el legislador le confiere un margen de apreciacion al Tribunal (son multas de “hasta” dos UTA por cada
dia de retardo en un caso, o de dos UTM “a” dos UTA en otro). Al no establecerse criterios de determinacion, resulta
adecuado remitirse a aquellos que, precisamente para estos propositos, sefiala el articulo 26, en su letra ¢). Otra materia no
desarrollada es la tramitacion del recurso de reposicion que procedera en contra de la sentencia definitiva del TDLC. Bajo
el mismo razonamiento, el articulo 27 — en la linea de dar una tramitacion expedita al juicio - dispone que, de interponerse
la reposicion — en el acto y al término de la misma audiencia-, podra ser resuelto de plano o podra darsele tramitacion
incidental, segun lo estime el Tribunal. Como regla de clausura, resulta adecuada aquella contenida en el articulo 29, que
remite a las normas de los Libros | y 1l del CPC, las que podran ser consideradas en lo que no fueren incompatibles con
las reglas especiales y los fines del procedimiento del articulo 39 ter.

768 _a investigacion en cuyo contexto se dieron tales infracciones podra seguir adelante, aun cuando paralelamente se
ventile este proceso sancionatorio. Es facultad del Fiscal decretar el archivo cuando lo estime procedente. A mayor
abundamiento, tratdndose de la investigacion que se lleve segun las reglas del Titulo 1V, ésta sélo podréa ser archivada en
caso de desistimiento de la notificacion y de abandono del procedimiento (art. 58), sobre este punto véase supra seccion
2.22.2.2.

8 por tratarse un delito de accién penal piblica, no existe obsticulo a que cualquier otro particular, que tomase
conocimiento de los hechos, pudiese denunciar al Ministerio Publico y éste a su vez le exija a la FNE la remision de los
antecedentes que correspondan.
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La naturaleza juridica de las medidas impuestas en juicios contenciosos ha sido tratada por
la doctrina nacional. Una primera aproximacion es dada por VALDES, quien distingue, por un lado,
las medidas expresamente enumeradas en el articulo 26 (multas, modificacion o término de actos, y
modificacion o disolucion de personas juridicas), y por otro lado, las medidas innominadas que
pueda decretar unilateralmente el Tribunal; a las primeras las cataloga como “penas o sanciones
antimonopolicas”, y las segundas, como “medidas propiamente tales”, toda vez que cumplen fines
“preventivos o correctivos”, expresiones que serfan sinénimas’®. ROMERO GUZMAN sefiala que
medidas como la modificacion o término de actos anticompetitivos, y la modificacion o disolucion
de las personas juridicas que hayan intervenido en tales actos, aun cuando no cumplen los mismos

fines retributivos y disuasivos atribuidos tipicamente a las multas, son igualmente sancionatorias’"".

GARCIA MARCHMAR, por su parte, repara que “no todas las medidas tienen por fin la
‘retribucion’, sino solo la multa. Las demas podemos considerarlas como meras medidas
preventivas y correctivas. Si se analizan detenidamente las letras a) y b) del articulo 26, estas
medidas buscan mas bien remover la causa del ilicito anticompetitivo, en lugar de castigar a su
autor”’’2, MONTT similarmente sostiene que, a diferencia de las multas, tanto las otras medidas del
articulo 26, como incluso las innovativas del propio Tribunal, tienen una finalidad preventiva y
correctiva, ya que son decretadas con el fin de resguardar a futuro la eficiencia de los mercados y
los intereses de los consumidores afectados por una actuacion anticompetitiva; por eso, postula que,
si bien “son usualmente impuestas en forma simultanea a una sancidon pecuniaria (multa), ellas

deben siempre ser usadas como un mecanismo regulatorio destinado a restablecer la competitividad

de los mercados y no para imponer un “mal” per se a la empresa o entidad que incurri6 en un hecho,
acto o convencion anticompetitiva. Por excepcion, solo la disolucién debiera usarse —y en forma
excepcional- como sanciéon”’ %, Esta doctrina mas reciente, intentando distanciarse de VALDES, ha
pretendido trazar una nueva linea entre las multas, y el resto de las medidas distintas a las multas:
las primeras cumplen fines sancionatorios (retributivos o de reproche a la conducta del autor y
eventualmente disuasivos), mientras que las segundas desempefian tipicamente finalidades
preventivo-regulatorias (en el lenguaje del DL 211, finalidades preventivas, correctivas o
prohibitivas). Atendidos los objetivos que justifican su imposicién, se espera que las medidas

distintas a las multas desplieguen sus efectos de forma permanente o por largo tiempo.

0 \/ALDES (20086), pp. 367 y Ss.

™ ROMERO GUZMAN (2013), p.390: “la multa no resulta idonea para reflejar otras funciones como la incapacitacion y
rehabilitacion o, incluso, para la reparacion o compensacion. Sin perjuicio de lo anterior, el arsenal de sanciones en el
ambito de la libre competencia puede engrosarse con algunos tipos de sanciones no pecuniarias [..] como la
descalificacion y disolucion, relacionadas con la funcion de incapacitacion del infractor” (el subrayado es nuestro).

2 GarciA MACHMAR (2011), p. 87.

" MoNTT (2012), pp. 467-468.
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El que las medidas impuestas en juicio contencioso prescribieran en el plazo de dos afios
desde la sentencia, del mismo modo que una multa impaga era, en palabras de MONTT, “discutible
desde una perspectiva lege ferenda o de politica publica™ ™. Esta opinion parece haber permeado
hacia el legislador ya que el articulo 20 del DL 211, que establece las normas de prescripcion en
materia infraccional, fue objeto de reforma por la Ley N° 20.945 en tal sentido.

Las reglas de prescripcion de la accion para perseguir ilicitos anticompetitivos (art. 20 incs.
3° y 4°) se mantienen inalteradas, pero, las reglas de prescripcion de las medidas impuestas por
sentencia firme (art. 20 incs. 5° y 6°) han variado, quedando como sigue:

“Asimismo, las multas gue se impongan para sancionar un atentado a la libre competencia,

prescriben en dos afios, contados desde que se encuentre firme la sentencia definitiva que las
imponga. Esta prescripcion se interrumpe por actos cautelares o compulsivos del Tribunal, del
Fiscal Nacional Econémico o del demandante particular.

La prescripcion de las acciones y la de las multas que se impongan para sancionar un

atentado a la libre competencia, no se suspenden a favor de ninguna persona”.

En los incisos 5° y 6° del articulo 20 se reemplazo la frase “medidas que se determinen para
prevenir, corregir o sancionar” por la frase “multas que se impongan para sancionar”. De lo anterior
se colige que las multas prescribirdan al cabo de dos afios, efecto que no se extiende a las demas
medidas impuestas en juicio contencioso. También es posible concluir que no habria diferencia
sustantiva entre aquellas medidas distintas a una multa tasadas en el articulo 26, con las medidas
innominadas de propia factura del Tribunal: todas ellas se imponen para “prevenir” o “corregir” un
atentado a la competencia (ambas expresiones que fueron suprimidas del articulo 20); en otra
vereda se sitlian las multas, que se imponen “para sancionar” un ilicito (expresion que pervive en la

norma).

Implicitamente se reconoce la eficacia permanente de las medidas no sancionatorias, toda
vez que no estan afectas a un plazo legal de prescripcién a cuyo término se entiendan extinguidas, o
mas precisamente, a cuyo término ya no pueda perseguirse su cumplimiento. No es la mejor técnica
legislativa, ya que requiere de ejercicios interpretativos como este, pero todo lo que se ha esgrimido

quedd plasmado en la historia fidedigna de la Ley N° 20.945, develando la ratio legis de la nueva

4 MoNTT (2012), p. 481. En vista de ello proponia que el TDLC tuviera “la facultad de imponer condiciones en procesos
contenciosos de una duracién superior a dos afios” (p. 480).
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redaccion’”. El trasfondo de este cambio legal estaria en los distintos fines que cumplen las
sanciones pecuniarias por un lado, y las medidas por otro. El fin esencialmente retributivo (y
eventualmente disuasivo) de las multas se entiende frustrado pasados los dos afios desde la
sentencia, en cambio, dada la naturaleza preventivo-regulatoria de las medidas, mientras subsista el
efecto anticompetitivo que motivo su imposicion, permanece el interés publico que habilita a
sancionar y corregir su incumplimiento. Las medidas estructurales o conductuales impuestas en
juicio contencioso deben entenderse como indefinidas en su vigencia — esto es, el horizonte
temporal en que despliegan sus efectos-, a menos que hubiere una declaracién en contrario del
Tribunal en cuya sentencia firme les fije un plazo extintivo, condicién resolutoria o una clausula de
revision’”®. Lo mas notable, en nuestra opinion, es que si se comparan las medidas aplicadas
preventivamente a una operacion de concentracion (o en general las condiciones decretadas en
procesos de consulta por otros actos), y las medidas distintas a una multa impuestas en procesos
contenciosos, dado el tratamiento que hoy les da el legislador, todas ellas han tendido a
homologarse en sus fines (preventivos) y en sus efectos temporales (indeterminadas en su

duracion).

Merece mencidn otra modificacién al DL 211 que también tendra incidencia en la materia:
se establece una multa ad hoc por cada dia de retardo para quienes infrinjan el deber de notificar su

operacion de concentracion, cuyas particularidades son comentadas en seguida.
2.26.4. Estudio particular de los ilicitos incorporados al DL 211

2.26.4.1. Infraccion al deber de notificacion

% E] Mensaje del Ejecutivo resefiaba: “La ley vigente establece que las medidas que se determinen para prevenir, corregir
0 sancionar un atentado a la libre competencia, prescriben en dos afios, contados desde que se encuentre firme la sentencia
definitiva que las imponga. Esta norma [art. 20 inc. 5°] ha ocasionado dudas en el sistema a la hora de exigir el
cumplimiento de medidas que resultan indispensables para remover los efectos contrarios a la libre competencia de un
hecho, acto o contrato, tales como la modificacion de una clausula contractual contraria a la libre competencia, asi como
de aquellas que son esenciales para restablecer la competencia en los mercados, como es el caso de una medida de
desinversidn. Con el objeto de preservar la eficacia de dichas medidas, la iniciativa propone que Unicamente las multas
que se impongan con motivo de infracciones a la Ley de Defensa de la Libre Competencia prescriban en el plazo de dos
afios contados desde que se encuentre firme la sentencia definitiva que las imponga” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO
NACIONAL, 2016, p.15). Avanzada la discusion del proyecto de ley, en su exposicion ante la Comisién de Economia de la
Camara de Diputados, “[e]l Fiscal Nacional Econdémico explicod que la referencia a las medidas preventivas o correctivas
que el TDLC imponga a quienes infrinjan o puedan infringir la ley en enmienda (los notificantes de una operacion de
concentracion, por ejemplo) debe eliminarse, pues ellas no pueden entenderse extinguidas por el simple paso del tiempo, a
diferencia de las multas que se condene a pagar a los infractores, las cuales prescriben en el plazo de dos afios. El Ministro
de Economia acotd que tales medidas cesaran cuando se implementen o cuando desaparezcan las circunstancias que las
hubieren motivado, segun sea su naturaleza, o en el término que el mismo tribunal les hubiere fijado” (BIBLIOTECA DEL
CONGRESO NACIONAL, 2016, p.83).

776 Como consecuencia de lo anterior, las medidas distintas a las multas no producen el efecto de cosa juzgada material, de
modo que pueden ser modificadas o revocadas posteriormente por el Tribunal frente a un cambio en las circunstancias
objetivas que originalmente motivaron su imposicion.
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De conformidad a la letra a) del articulo 3° bis, se sancionard en juicio contencioso a
quienes “[i]nfrinjan el deber de notificacion que establece el articulo 48”. La conducta consiste en
una omisién, una conducta negativa que se desprende del deber de actuacion que esta impuesto por
la ley, especificamente en el articulo 48, y que recae sobre los agentes econdmicos que toman parte
en una concentracion econémica. Este deber se hace exigible si a la época en que se perfecciond la

operacion, las partes tenian un volumen de ventas que superaba los umbrales de notificacion.

Asi, en cuanto a los requisitos que configuran esta infraccion, se observan los siguientes: (a)
que exista un hecho, acto o convencion, o conjunto de ellos, que calificaren como operacion de
concentracion en los términos del articulo 47; (b) que los agentes econdmicos involucrados en ella
hubieren perfeccionado la operacion, cesando su independencia en algun ambito de sus actividades;
(c) que, respecto del volumen de ventas en conjunto y por separado de los agentes econdmicos que
se concentran, durante el afio calendario anterior a la época de perfeccionamiento de la operacion,
se hubieren igualado o sobrepasado los umbrales que sefiala el articulo 48 y que fija la Resolucion
N°667 del Fiscal Nacional Econémico’’’; y (d) que los agentes econdémicos involucrados no hayan
presentado conjuntamente una notificacion ante la FNE antes de materializar la operacién, o
notificada la operacién, no obtuviesen una resolucién aprobatoria firme, y la perfeccionaren

igualmente.

Los requisitos enunciados pretenden definir, basicamente, que una operacion de
concentracion estaba afecta al deber legal de someterse a evaluacién preventiva ante la FNE, los
obligados no promovieron una notificacién, ni menos obtuvieron una resolucion favorable a su
respecto, y sin embargo la perfeccionaron igualmente’®. Si se impetr6 la notificacion, pero se
obtuvo una resolucion denegatoria firme, e igualmente las partes llevaron a cabo la operacién,

estamos en presencia de un ilicito diferente (aquél previsto en la letra d) del articulo 3° bis).

El ilicito en comento supone el “perfeccionamiento” de la operacidn que debia notificarse,
concepto que no estd definido en la ley. Es, asimismo, un requisito comin a otros ilicitos del
articulo 3° bis. Este concepto se analizara con mas detalle a propdésito del ilicito de contravencion al
efecto suspensivo, que se refiere al perfeccionamiento anticipado de la operacién sin haber obtenido
en su momento una resolucion aprobatoria firme. En la experiencia comparada de las agencias de

competencia, el gun jumping ha sido objeto de varias acciones de enforcement, aunque resulta

0 la resolucién exenta del Fiscal que la reemplace en el futuro. Debe tenerse presente que el articulo 48, inciso final,
dispone la entrada en vigencia diferida de la resolucién que fije nuevos valores de umbrales, que seréd de 90 dias desde la
fecha de su publicacion en el Diario Oficial.

8 Sj las partes notificaron su operacion, pero se tuvo por no presentada por estar incompleta (art. 50), o iniciada la
investigacion, desistieron de la notificacion o se decretd el abandono del procedimiento (art. 58), y posteriormente
Ilevaron a cabo la operacidn, subsistia el deber de notificacion, por lo que igualmente se configurard el ilicito en comento.
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complejo de definir de manera abstracta qué actos pueden calificarse como indiciarios de una

consumacion prematura’”®.

El deber legal de notificar pesa sobre los agentes econémicos que tomaron parte en la
operacion, especificamente, sobre aquellos que intervienen en los actos que sirven de vehiculo para
llevar a efecto el objetivo de la operacion. Podr4 sancionarse a las personas juridicas (incluso
sociedades de hecho) que puedan calificarse, de acuerdo al Titulo IV, como agentes econdmicos
obligados a notificar, asi como a las personas naturales (directores, ejecutivos y representantes) que
debian tomar la decision de notificar.

Verificada la infraccién al deber de notificar, el TDLC, en juicio contencioso, podra
imponer a su respecto las multas y medidas que enumera el articulo 26, asi como toda otra medida
preventiva, correctiva o prohibitiva que estimare necesaria. Mencionamos esto porque, en
particular, el articulo 26 en su nuevo literal €) preceptia lo siguiente: “En el caso de la conducta
prevista en la letra a) del articulo 3° bis, [el TDLC] podré aplicar una multa a beneficio fiscal de
hasta veinte unidades tributarias anuales por cada dia de retardo contado desde el perfeccionamiento
de la operacién de concentracion”. Se trata de una multa ad hoc, para el caso especifico de la
infraccion al deber de notificar. Su monto variara proporcionalmente atendido al nimero de dias
completos contados desde aquel en que es posible razonablemente situar el perfeccionamiento de la
operacion. El Tribunal deberé fijar el valor por cada dia del plazo, que podra llegar unitariamente

hasta las 20 UTA,; este valor se multiplicara por el nimero de dias del plazo.

Existe, en este Gltimo aspecto, un déficit notable en la regulacion: no se establece cual es la
fecha limite para computar el plazo sobre el cual se determinara multa™. Este vacio resulta
complejo de salvar. Aun cuando el legislador consagre con relativa precision el tipo infraccional, la
determinacion de su sancion, en lo que respecta a esta multa, queda abierta a interpretacion. Puede
haber cuestionamientos desde el punto de vista de su constitucionalidad y su apego al principio de

tipicidad, por lo que debe ser abordado de lege ferenda’®

. Con todo, puede construirse un
argumento para dilucidar este plazo. Por lo pronto, podria decirse que la multa se cuenta hasta la

fecha de interposicién del requerimiento, o su notificacion, pero no es razonable que una actuacion

779 \/éase infra, seccion 2.26.4.2.

"8 Este punto fue puesto relieve por el gremio de abogados, pero no fue atendido durante la tramitacion de la Ley N°
20.945. Asi, se repar6 que “no queda claro cuando se dejaria de contar este plazo si la notificaciéon nunca se practica: hasta
que se presenta el requerimiento de la FNE, hasta que se notifica a los demandados, o0 incluso, hasta que exista sentencia
definitiva firme en la causa. Tampoco queda claro como coexiste esta multa con la multa que se aplica segun el articulo 26
por la misma infraccién” (COLEGIO DE ABOGADOS DE CHILE A.G., 2015, p. 33).

81 Qe acerca a las llamadas leyes penales en blanco “al revés” o “irregulares”, en que la conducta prohibida se halla
descrita en forma expresa y razonablemente precisa, pero la pena asociada se halla indeterminada en la ley.
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unilateral del Fiscal, que da cuenta de su interés en perseguir oportunamente el ilicito (por eso se
producira la interrupcién de la prescripcion), termine luego favoreciendo al infractor, quien hasta
esa fecha sigue en mora de notificar su operacion. Hay que notar, sobre todo, que en este supuesto
las partes no tienen forma de subsanar su incumplimiento notificando ex post su operacion a la
FNE, ya que el analisis conforme al Titulo IV es siempre previo al perfeccionamiento (art. 48 inc.
1°). La revision de la operacidn, en este caso, sélo podra tener lugar en sede jurisdiccional, ante el
TDLC, a efectos de reprimir y corregir la infraccion. Nuestra opinién es que hay razones de texto
para sostener que es hasta la fecha de dictacién de la sentencia definitiva por el TDLC.
Precisamente, el articulo 3° bis dispone en su enunciado que “Podran también aplicarse las medidas
del articulo 26, y es con motivo de la dictacion de la sentencia donde se aplican tales medidas,
entre ellas, la multa en comento. Mas claro es el propio articulo 26, cuya inciso segundo reza: “En

la sentencia definitiva, el Tribunal podra adoptar las siguientes medidas [...]”. Nuevamente, es en la

sentencia donde se determinaran las medidas, y en particular, la procedencia de la multa, debiendo
el Tribunal sefialar el monto total al cual asciende. No podra ser contabilizada la multa hasta la
fecha en que se encuentra firme y ejecutoriada la sentencia, ya que se generaria un desincentivo
irrazonable a la interposicién de un recurso de reclamacion por el condenado, quien se veria
disuadido de recurrir —viendo luego limitadas sus opciones de defensa- dado que la impugnacion de
la sentencia prolongaria el juicio y, por ende, aumentaria considerablemente el monto que
eventualmente deberia pagar. Peor aun, incluso si el condenado no recurriese, el Fiscal siempre
puede deducir reclamacién (por ejemplo, para pedir un aumento de la multa o la reconsideracion de
una medida desechada por el Tribunal), extendiendo con ello la duracion del juicio y el monto de la

multa™?.

Otro punto relevante, y no menos incierto, es si esta multa ah doc puede imponerse
conjuntamente con la multa a que se refiere la letra c) del articulo 26, mas aun si se trata de
sanciones de la misma naturaleza. Hay nuevamente un déficit en la redaccion del legislador. De
hecho, si se compara con el nuevo literal d) del articulo 26, que agrega la medida de prohibicion de
contratar con el Estado para el ilicito de colusion — donde se dice que el Tribunal podrd imponer
“ademas” esta medida- se deja constancia de modo explicito que puede acumularse. En cambio, el

literal €) carece de tal claridad. Con todo, estimamos que si es posible imponer la multa progresiva

82 No ha de confundirse la fecha hasta la cual se contaré el plazo para la determinacién de la multa, que es lo que se
intenta dilucidar, con la fecha a partir de la cual se hara exigible el pago de la multa, ya determinada en su monto, y que
indiscutidamente y por expresa norma legal —articulo 28- corresponde a aquella en que la sentencia se encuentra firme y
ejecutoriada, teniendo el condenado un plazo de 10 dias habiles para efectuar su pago. Aqui el condenado ya tiene certeza
en el monto que deberd pagar, el que estard previamente fijado en la sentencia. Ahora bien, como la multa estard
expresada en UTA, la Fiscalia debera solicitar la liquidacién del monto, previo a incoar las gestiones destinadas a obtener
el cumplimiento forzoso de lo resuelto. Como precisa el referido articulo 28, el TDLC cuenta con facultades de imperio
como cualquier otro tribunal ordinario de justicia.
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simultaneamente con la multa del literal c), ya que sirven a fines distintos. La multa progresiva
pretende ser un castigo especifico por la mora o desidia de quienes debian reportar su operacion,
cuestion que es evidente en la forma de computar la misma (por cada dia de retraso), por lo que es
exclusivamente retributiva. La multa del literal c), en cambio, ademas de ser retributiva, obedece a
fines disuasivos, de modo que la reprochabilidad de la conducta de los infractores se aprecia en
términos mucho més amplios, pudiendo fijarse la multa sobre un porcentaje de las ventas o el
beneficio econémico obtenido tras el perfeccionamiento de la operacion notificada, si lo hubiese.
Esta consideracion mas amplia de la conducta del infractor se ve reafirmada en la ley ya que, tras la
reforma, no sélo habilita al Tribunal a considerar -para la determinacién del quantum- la gravedad
de la conducta, sino también el “efecto disuasivo” de la sancién, la reincidencia por actos
anticompetitivos en los Gltimos 10 afios, o la capacidad econémica de los infractores (art. 26 letra c)
parrafo 2° modificado). Asimismo, tanto del articulo 3° bis como del articulo 26, inciso 2°, se
desprende que el Tribunal podra aplicar cualquiera de estas medidas, sin hacer distingo entre una u
otra, y sin que se fije algln orden de prelacion o regla que excluya la imposicion de una en favor de
otras. Como es reconocido, el TDLC en sede contenciosa tiene amplias atribuciones para

determinar cuél es la sanciéon o medida adecuadas al caso concreto.

2.26.4.2. Contravencion al efecto suspensivo

De acuerdo a la letra b) del articulo 3° bis del DL 211, se castigara a quienes
“[c]ontravengan el deber de no perfeccionar una operacion de concentracion notificada a la Fiscalia
Nacional Econdmica y que se encuentre suspendida de acuerdo con lo establecido en el articulo
497,

Lo que se conoce coloquialmente como gun jumping es complejo de definir. No existe
literatura profusa y los casos de investigacion promovidos por agencias extranjeras no son tan
recurrentes’®, lo que puede deberse a varias razones. Hay motivos de la institucionalidad misma,
toda vez que algunos paises han ido reconociendo excepciones al efecto suspensivo por la via de
conceder dispensas a ciertas operaciones (por ejemplo, a adquisiciones de activos en contextos de
quiebra de una de las empresas, 0 a tomas de control por via de una oferta publica de adquisicion de
acciones). Asimismo, los procedimientos tienden a ser, en general, de plazos acotados y prevén

formas de silencio positivo, favorables a la aprobacion ficta; como el tiempo que dura la prohibicion

8 En Estados Unidos no hay lineamientos desde las agencias, sino solamente discursos o publicaciones de algunos
comisionados de la FTC (BLUMENTHAL, 2005; VEDOVA, CLOPPER Y EDWARDS, 2018). En la Unién Europea, aun cuando
se han impuesto altas multas, los casos son pocos, sin que haya a la fecha una sistematizacion de los criterios que sigue la
Comision. En este contexto de opacidad, sin embargo, destacamos la experiencia de Brasil, cuya agencia ha difundido al
publico una guia especificamente dedicada al gun jumping (CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2016).
Un listado actualizado de los casos mas relevantes a nivel comparado se puede encontrar en OCDE (2018), pp. 38-45.
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de perfeccionamiento es breve, la espera y la urgencia por consumar la operacion puede ser

relativamente disuadida.

Aun considerando lo anterior, a nuestro juicio, el mayor obstaculo a la persecucion del gun
jumping es su propia conceptualizacion. Si bien el efecto suspensivo se ha visto como una valiosa
herramienta para el éxito de un control preventivo’, su alcance y consagracion legal es siempre
genérica. El “perfeccionamiento” de una operaciéon de concentracion es, casi paradigmaticamente,
un concepto juridico indeterminado, y su delimitacion deviene esencialmente casuistica. Las
legislaciones no regulan detalladamente sino que entregan a las agencias a través de sus guias, y a
las resoluciones de los tribunales para casos concretos, la tarea de ir acotando el alcance de la
prohibicion de integrarse sin autorizacion. Algunos autores han llegado a hablar, con cierta ironia,
de una “retérica del gun jumping”’®; y la mayoria se ha centrado en proveer de criterios
orientativos por la via de ejemplos précticos que sirvan a los particulares acerca de lo que pueden y
no pueden hacer (“dos and don’ts”) durante la etapa de planificacion y due diligence, asi como

durante el proceso de notificacion’.

En nuestro derecho, la prohibicién de que operaciones notificadas se lleven a cabo antes de
contar con una resolucion aprobatoria emana explicitamente del articulo 49 del DL 211, el que, tal
como dispone la letra b) del articulo 3° bis, impone un “deber de no perfeccionar” la operacion. Se
trata de un deber impuesto por la ley, y que, como expresamos en su oportunidad, opera de pleno
derecho desde el momento en que se efectlia por las partes la primera presentacion destinada a
notificar a la FNE la transaccion propuesta, y que pervive hasta que se encuentre firme la resolucion

de término definitivo del procedimiento™’.

Del literal b) del articulo 3° bis es posible delinear los siguientes requisitos que configuran
la infraccion: (a) que se haya notificado una operacion de concentracion, de conformidad al Titulo
IV; (b) que se hubiere perfeccionado la operacion; y (c) que haya pendencia de resolucién al tiempo

del perfeccionamiento de la operacion.

"8 Ciertos paises prescinden del efecto suspensivo, lo que impone, a su vez, desafios especificos para su institucionalidad:
“Algunas jurisdicciones requieren la notificaciéon de concentraciones pero no prohiben su realizacion durante su
investigacion por las autoridades de competencia (jurisdicciones de “efecto no-suspensivo™). Estas jurisdicciones tienen
una base legitima para solicitar la presentacion de notificaciones en un plazo que permita a la autoridad de competencia
llevar a cabo la investigacién oportuna [...] A efectos de calcular el plazo para la presentacion de notificaciones, el hecho
que da lugar a la notificacién debe definirse con claridad, de manera que las partes puedan determinar con caracter
definitivo los plazos de notificacion aplicables” (ICN, 2002, p.7).

785 Bl UMENTHAL (2005); CAIED (2014); DE JONG (2018).

78 \/éase, por ejemplo, MORSE (2002) y NAUGHTON (2006)

87 Viid supra, seccion 2.13.1.
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En cuanto al primer requisito, y a diferencia del supuesto de la letra a) del articulo 3° bis,
aqui los obligados a notificar si han cumplido con el mandato legal de someter a evaluacion ante la
FNE su operacion de concentracion. Con todo, cabe hacer la prevencion de que el “deber de no
perfeccionar” pesa sobre toda operacion notificada, indistintamente se trate de aquellas operaciones

notificadas obligatoriamente como aquéllas notificadas voluntariamente.

El segundo requisito corresponde a que las partes notificantes hayan perfeccionado la
operacion reportada. Si el deber que se impone es de abstenerse de ejecutar algo, dicho deber se
contraviene por la via de ejecutar aquello que esta vedado. Sin embargo, el DL 211 no define ni da
ejemplos de qué se entiende por “perfeccionamiento”, a pesar de que tiene una gravitante
importancia para una pluralidad de materias relativas al control de concentraciones’®; ser4, luego,

labor del intérprete, bajo un examen caso a caso, determinar el alcance y sentido de esta expresion.

Con todo, estimamos que es posible trazar lineamientos generales. Una operacion de
concentracion se entiende perfeccionada cuando las partes han ejecutado algin hecho, acto o
convencion, o conjunto de ellos, que tenga la aptitud de producir el cese de la independencia en un
ambito determinado de sus actividades. Esta conceptualizacion es reflejo de la nocion misma de
operacion de concentracion del articulo 47, y la razon es que si lo determinante en la calificacion de
concentracion empresarial es que ésta pueda producir el efecto de pérdida de independencia
decisional u operacional de dos agentes econdémicos, verificado un hecho o acto que implique tal
pérdida de independencia no puede sino sostenerse que la operacion se ha materializado (o, al
menos, ha principiado a materializarse). De igual forma, podra haber conductas que no dimanan de
los actos juridicos en que consta la transaccion respectiva, sino que corresponden a hechos
materiales que son indicativos de una transferencia de control de facto™®. No es necesaria la
consumacion total y completa de la operacién notificada; normalmente se lleva un proceso de

integracién gque no se ejecuta instantaneamente, sino que se prolonga en una serie de actos conexos.

88 E| articulo 48, en su inciso 1°, dispone que los proyectos de concentracién empresarial notificables obligatoriamente
deberan ingresar al sistema de evaluacion “en forma previa a su perfeccionamiento”. El inciso 8° del articulo 48 afiade
que una operacion que no supere los umbrales podra notificarse voluntariamente en la medida que ésta “no se haya
perfeccionado” al momento de la notificacion. En seguida, respecto de aquellas operaciones que no estaban en la
obligacion de someterse al control previo, el inciso 9° del articulo 48 prevé que la FNE podra instruir investigacion sobre
ellas dentro del plazo de un afio, “contado desde el perfeccionamiento de la operacion”. Ya hemos sefialado que el efecto
suspensivo del articulo 49 impide “perfeccionar las operaciones” que se hubieren notificado a la Fiscalia mientras no haya
una resolucién de término favorable a su respecto. Adicionalmente, el articulo 3° bis, al tipificar otros ilicitos asociados al
control de fusiones también recurre a esta expresion; asi, la letra b) sanciona a quienes “[p]erfeccionen una operacion de
concentracion” en contra de lo dispuesto en la resoluciéon o sentencia denegatoria. A su turno, el articulo 26, hoy
modificado, impone a quienes infrinjan el deber de notificacion una multa de 20 UTA por cada dia de retardo “contado
desde el perfeccionamiento de la operacion”.

" Egta idea ya habia sido reconocida por la propia FNE en su Guia de 2012, donde sefialaba que “[1]a materializacién o
perfeccionamiento de una operacion incluye, pero no se agota en, el perfeccionamiento del o los actos juridicos que le
sirven de vehiculo” (FNE, 2012, p. 28).
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Si bien individualmente los actos pueden no ser aptos por si solos para dar cuenta de una probable
pérdida de independencia de las entidades que intervienen, en su conjunto pueden entenderse como

indiciarios de un cese de la autonomia decisional u operacional

. Asimismo, la forma en que se
apreciard la pérdida de independencia dependera necesariamente de la tipologia de la operacion, ya
que la modalidad de concentracion adoptada da cuenta del cambio estructural asociado a la
operacion y como se ordenaran los incentivos de los agentes involucrados en ella, es decir, la
manera en que se ejercerd el control, o se emplearan los activos adquiridos, y como ello incidira en
el desenvolvimiento competitivo de la entidad resultante, de la entidad adquirida o de la titular de

los activos cedidos.

Es imposible hacer una enumeracion de todas las conductas que pueden considerarse
constitutivas de perfeccionamiento anticipado, pero los casos tipicos en el derecho comparado

permiten trazar, al menos, tres supuestos reprochables.

Primero, no es admisible que las clausulas contractuales que gobiernan la transaccién
permitan la interferencia en las decisiones estratégicas de la otra parte, mientras no se obtenga la
autorizacion respectiva. Es decir, no pueden existir clausulas que inmediatamente habiliten al
ejercicio de influencia decisiva sobre la contraparte. El control puede ser no s6lo positivo, en que se
tiene poder de voto en los érganos de administracion, sino también negativo, en que se tiene la
capacidad de bloquear ciertas decisiones relevantes en el desenvolvimiento competitivo de la otra.
Tampoco es necesario el ejercicio efectivo de este poder, sino que exista la posibilidad de ejercerlo.
De esta forma, por ejemplo, no pueden pactarse: clausulas de no competir en el interin de la
negociacion o del proceso de evaluacion de la autoridad; clausulas consistentes en un pago de todo
o0 parte del precio por adelantado y no reembolsable; disposiciones que habilitan a la intervencion
directa de una parte en las estrategias de negocio de la otra, tales como decisiones sobre precios,
clientes, contratos con proveedores, politicas de ventas, planificacion de inversiones o estrategias de
marquetin; y en general clausulas que permitan a una parte realizar actividades que no pueden ser
posteriormente revertidas por la otra, o cuya reversion requeriria incurrir en gastos significativos’".
No pueden establecerse convenios que restrinjan el curso ordinario de las actividades de la
contraria, 0 pactos que limiten ostensiblemente su habilidad para competir en el periodo anterior al
cierre de la operacion, o si la operacion se cae o es rechazada, en el periodo posterior a ello™. A su

turno, las agencias si aceptan clausulas destinadas exclusivamente a preservar el valor y la

™0 Esto es relevante en operaciones que suponen una pluralidad de actos para su concrecién, como ocurre en las llamadas
operaciones escalonadas.

1 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2016), p. 8; SACCAR, ROCHA y PAJOLLA (2017), p. 79.

792 NAUGHTON (2006), p. 10.
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viabilidad de la empresa o de los activos a adquirir, de modo que serian admisibles restricciones a
que la empresa se desvie del curso normal de sus negocios por la via de asumir nuevos niveles de
endeudamiento, emitir nuevas acciones, enajenar o gravar los activos objeto del acuerdo, tomar
decisiones sobre estrategias tributarias, condonar deudas fuera del giro ordinario 0 a empresas
relacionadas, o iniciar demandas distintas a las habituales acciones de cobranzas’®®. También hay
zonas grises, como limitaciones a asumir inversiones de capital importantes, o firmar nuevos
contratos a largo plazo por montos relevantes; en ese caso, puede existir un interés legitimo del
adquirente de que estas decisiones no afectan el desenvolvimiento futuro de la empresa objetivo.
Pues bien, se ha dicho que un criterio razonable para determinar su licitud es que las restricciones
pactadas sélo se refieran a contratos a largo plazo o a inversiones significativas que excedan

claramente la experiencia pasada y ordinaria desplegada por la empresa objetivo’.

En el segundo grupo de casos, las partes no pueden incurrir en conductas que, aun sin
constar en un instrumento juridico, sean indiciarias de que se ha producido una integracion efectiva
y anticipada de ellas. Las conductas que den cuenta de una coordinacion en sus actividades, previo
a obtener la autorizacion son habitualmente sancionadas como gun jumping. Asi, por ejemplo, no es
licito el desarrollo conjunto de estrategias de marquetin, la unién fisica de sus instalaciones u
oficinas, el traspaso mutuo de empleados clave o reubicacion de los mismos, la actuacién de la
adquirente a nombre de la adquirida, o la actuacion conjunta (usualmente a nivel gerencial) a
nombre de la entidad resultante frente al mercado, clientes o proveedores, la distribucion de
utilidades u otros pagos relacionados con el desempefio de la contraparte, la definicion conjunta de
estrategias de ventas, la integracidn de sus divisiones de ventas o de recursos humanos, el desarrollo
conjunto de productos, el licenciamiento exclusivo de propiedad intelectual a la contraparte o el
nombramiento de sus ejecutivos relevantes’®. Se ha dicho, sin embargo, que la actuacién conjunta
frente a terceros sélo es admisible para la difusion de que se llevara a cabo en el futuro la fusion o

adquisicion’®.

En tercer lugar, se ha puesto cada vez mas atencién a los intercambios de informacion
confidencial de propiedad de la contraparte. Naturalmente se espera que durante la negociacion de
un acuerdo se acceda a informacién confidencial de la otra parte, a efectos de llevar a cabo el

proceso de due diligence y de avaluacion. Esto incluso les permitiria un proceso de integracion

%% MoRsE (2002), p. 1473; NAUGHTON (2006), p. 11.

4 NAUGHTON (2006), p. 12.

™5 NAUGHTON (2006), p. 13; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2016), pp. 8-9; SACCAR, ROCHA Yy
PAjoLLA, M. (2017), p. 80.

7% BLUMENTHAL (2005), p. 13.
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rapido a fin de alcanzar prontamente las eficiencias esperadas™’. El problema es que esta
informacién puede ser también facilmente utilizada para la coordinacién en los precios, o de manera
unilateral, para la captacion de clientes de la contraparte o de sus empleados clave, o el
aprovechamiento de su know-how’®. Esto ha llevado a las agencias a considerar que el traspaso de
informacion secreta, sensible y competitivamente relevante para el desempefio de la contraparte en
la operacidn, puede en ciertos casos ser considerada una forma de integracion prematura. Por lo
pronto, debe aclararse qué tipo de informacién puede revestir la calidad de sensible y
competitivamente relevante, a saber: aquellas relativas a facturacion de productos, lineas de
negocios, listas de clientes, estructura de costos, patentes y secretos comerciales o industriales,
informacién sobre 1+D, planes de expansion e inversion a futuro, némina y remuneraciones de

empleados claves, contratos con sus proveedores principales, entre otras’*®

. Con todo, para que sea
merecedor de reproche, la informacion debe ser especifica y detallada, relativa el desenvolvimiento
presente o futuro de la empresa, y directamente relacionada con el desempefio de la empresa en el
mercado. De modo que si seria admisible la entrega de este tipo de informacién cuando es
agregada, elaborada sobre una base historica (no sobre los resultados recientes), y estrictamente
ligada a determinar el precio de la transaccion o de los activos a adquirir®®. También se ha dicho
que lo esperable es que la informacion fluya desde el vendedor al comprador, por lo que
intercambios en el sentido contrario, 0 de manera mutua, despertaré la atencion de la agencia®.
Asimismo, la informacion catalogable como competitivamente sensible puede variar notablemente
entre una industria u otra, lo que debe considerarse a la hora de calificar la ilicitud de la conducta
(por ejemplo, la identidad de los clientes, planes de desarrollo de productos y secretos comerciales
pueden ser mucho mas valiosas en ciertos mercados, mientras que en otros, mas transparentes, la
informacion sobre precios puede no ser influyente ni determinante en el desempefio de los
actores)®. Las empresas proximas a cerrar un acuerdo de fusion, adquisicion o joint venture,
notificables ante la autoridad de competencia, deben preguntarse: de no haber mediado la
negociacion del acuerdo ¢habria tenido acceso a informacion detallada, especifica y reciente sobre
el desempefio de la contraparte? De no haber recibido tal informacion ¢habria actuado de manera
distinta en el proceso competitivo, o0 habria obtenido otros resultados? En este sentido, si el mercado

es poco transparente o altamente concentrado, genera suspicacias®®. El caso de fallar la operacion

7 MoRrsE (2002), p. 1481; BLUMENTHAL (2005), p.10.

78 |_1EBESKIND (2003), p. 9; BLUMENTHAL (2005), pp. 10-11.

™ MoRsE (2002), p. 1481; PorTES y DE REZENDE (2013), p. 10; CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA
(2016), p. 7; SACCAR, ROCHA Y PAJIOLLA, M. (2017), p. 79.

800 CoNSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2016), p. 7; SACCAR, ROCHA Yy PAJOLLA, M. (2017), p. 80.

801 MoRsE (2002), p. 1482.

802 MorsE (2002), p. 1481.

82 MorsE (2002), p. 1480.
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es bastante ilustrativo: de haberse frustrado o haber sido prohibida la transaccion, ¢la clausula
pactada habria limitado seriamente la capacidad de la otra parte para continuar normalmente con el
curso ordinario de sus negocios? ¢Le impidié aprovechar ciertas oportunidades ventajosas en el
contexto de su giro? ¢Le significO a la contraparte perder un cliente importante o afect6 la
renegociacion de un contrato con un proveedor relevante? O bien, frustrada la operacion ¢podra

emplear a su favor la informacion confidencial recibida en el contexto de la negociacion?

Las empresas, asimismo, pueden tomar ciertos resguardos que precaven la posibilidad de
ser sancionadas por haber obtenido acceso a informacion competitivamente sensible y relevante de
la contraparte, tales como contratar empresas de auditorias para efectuar la avaluacion, establecer ex
ante un protocolo con procedimientos definidos para todo proceso de negociacion de adquisiciones
o compras de activos a un competidor (“antitrust protocol”), la definicién de espacios e instancias
de interaccion mutua especialmente pensadas para los fines de la negociacion (“parlor room”), la
formacion de un equipo integrado por ejecutivos de cada una de las partes desighados para el solo
proposito de la negociacion (“executive commitee”) o integrado por consultores independientes y
representantes de cada parte (“clean team”) a fin de establecer contactos formales entre ellas, todo
lo anterior sujeto a obligaciones intensas de confidencialidad o firewalls para los involucrados, que
prohiban el uso, copia, transferencia o divulgacion a personas distintas a ellos, sin el consentimiento
expreso del titular de la informaci6n®®. Lo que pretenden estas medidas es que las personas que
intervienen en el proceso de planificacion de la operacion sean distintas y no se relacionen con las
personas que deciden sobre el desenvolvimiento comercial de la empresa (v. gr. aquellas que
definen la politica de precios, de marquetin o de ventas)®®. Grosso modo, la idea que resume las
preocupaciones de las agencias es que las partes, mientras no obtengan la autorizacion, deben seguir
siendo independientes en todas aquellas decisiones y actividades que inciden en las variables
competitivas relevantes (como precios, cantidad de produccion o innovacién). Las partes deben
poder seguir operando en el curso ordinario de sus negocios como si no estuvieran integradas, y en

particular, si son actualmente rivales, preservando el ambiente competitivo lo mas intacto posible.

El tercer requisito para que se configure la infraccion del articulo 3° bis letra b), es la
pendencia de la resolucion de término, al tiempo de perfeccionamiento de la operacién. Pendencia
en el sentido de que no se haya dictado una resolucién que ponga término definitivo al
procedimiento y que ésta no se encuentre firme, exigencias que impone el articulo 49 para que se

entienda alzado el efecto suspensivo. Cuando hablamos de resolucién de término, nos referimos

804 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (2016), pp. 10-13; MoRsE (2002), p. 1486.
85 | |EBESKIND (2003), p. 9; BLUMENTHAL (2005), p. 11; NAUGHTON (2006), p. 9
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habitualmente al término tipico, que corresponde a la dictacion de una resolucion de fondo sobre los
efectos anticompetitivos de la operacién, pudiendo ser aprobatoria o denegatoria de la misma (arts.
54 y 57). Pero también puede ser un término atipico en virtud de una resolucion del Fiscal que
dispone el archivo de los antecedentes por desistimiento de la notificacion o abandono del proceso,
de acuerdo al articulo 58; si ain no se declara el archivo de la investigacion por el Fiscal y esa
resolucion no se encuentra firme, sigue vigente el efecto suspensivo. Ademas, incluso en el caso de
archivo por las causales del articulo 58, si se trataba de una operacion notificable obligatoriamente,
subsiste a su respecto la prohibicion de perfeccionamiento (y, de llegar a consumarse

posteriormente, incurriria en ilicito del articulo 3° bis, letra a), de infraccion al deber de notificar).

No es determinante el momento en que se conocen los hechos constitutivos de la infraccion,
sino cuando se produjeron. Esto porque la FNE puede tomar conocimiento de ellos durante el
procedimiento de evaluaciéon, o una vez terminado éste y habiéndose obtenido incluso una
resolucién aprobatoria. En el primer caso, concluimos que no deberia afectar la decisién de fondo y
el procedimiento concluira en su mérito, sin perjuicio de gue paralelamente se investigue el ilicito
segun las reglas generales del articulo 39 del DL 211. En el segundo caso, la FNE procedera a
investigar el ilicito de la misma forma, a pesar de haberse pronunciado anteriormente sobre la
operacion. En cualquiera de estos dos casos, el TDLC, conociendo de la infraccién en sede
contenciosa, tiene una potestad amplia para reexaminar el potencial anticompetitivo de la operacién
(a estas alturas ya perfeccionada) y no s6lo sancionar con multa el hecho de contravenir el efecto

suspensivo, sino también modificar y hasta reversar la operacion (art. 26, letras a) y b).

Aun configurandose a juicio del TDLC el supuesto legal, habiendo incurrido, por tanto, las
partes culpable o dolosamente en una contravencion del deber de no perfeccionar la operacion, la
multa y demas medidas que pretendan aplicarse deberan ser proporcionales a la conducta
efectivamente realizada. En otras palabras, aun cuando es en principio procedente ordenar la
disolucion de la entidad resultante o la desinversion de todos los derechos o activos adquiridos, ello
puede resultar excesivamente gravoso si la operacion, en su propio mérito, habia resultado aprobada
pues no reducia sustancialmente la competencia; en esos casos (perfectamente posibles) una multa
alta parece ser la sancion adecuada y suficiente. Recuérdese que a la multa, de acuerdo a lo
preceptuado en el reformado literal ¢) del articulo 26, se atribuyen fines no solo retributivos sino

también disuasivos.

Finalmente, hay casos dificiles que han requerido un esfuerzo mayor de las agencias para su
persecucion. Nos referimos a los llamados acuerdos de “carve out” en fusiones y adquisiciones

internacionales. Estos acuerdos son un mecanismo contractual en que las partes de una operacion
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notificable en varias jurisdicciones sustraen de su proceso de concentracion activos ubicados en un
determinado pais y/o fijan reglas de administracion separada para una filial local. Con ello, las
partes esperan consumar su operacion en el resto de las jurisdicciones, y la dejan en suspenso
respecto del pais en que se ubican los activos o la filial hasta que se obtenga alli la aprobacion. Lo
que se pretende es aislar los efectos de la consumacion de una operacion global en jurisdicciones
donde la autorizacion ya ha sido concedida, eliminando a su vez los riesgos de gun jumping en

aquellas jurisdicciones donde la aprobacion esta pendiente®®.

La experiencia comparada es escasa en esta materia, pero destaca el caso de la adquisicion
de Cisco Systems Inc., por parte de Technicolor S.A. en 2015. La operacién involucrd la
notificacion en Canada, Estados Unidos, Colombia, Holanda, Ucrania y Brasil. Mientras pendia el
examen en Brasil, las partes emitieron un comunicado de prensa en que informaban la integracion
inmediata de sus activos e iniciaban las actividades conjuntas para la implementacion del acuerdo,
excepto en Brasil, a cuyo respecto existia un acuerdo de carve out que pretendia mantener los
niveles competitivos hasta obtener la aprobacion. Esta conducta fue cuestionada por la agencia
brasilefia, quien estim6 que, uno, el anuncio era suficiente evidencia de un perfeccionamiento
anticipado y, dos, que el acuerdo de carve out era incapaz de aislar los efectos de la operacion
global. Las partes llegaron a una conciliacion con el persecutor, obligandose a pagar una multa de
30 millones de reales. El caso es interesante por varias razones. Primero, se dio aplicacién concreta
a la llamada “doctrina de los efectos”, recogida en la propia legislacion de ese pais (y aceptada en
Estados Unidos, Union Europea y Alemania) en virtud de la cual una actuaciéon cometida total o
parcialmente en el extranjero, susceptible de ser considerada contraria a la competencia en una
jurisdiccion especifica, puede ser perseguida y sancionada si produce efectos en dicha jurisdiccion

(sea efectos en sus mercados en general, o en perjuicio especifico de consumidores locales)®.

Son sumamente relevantes los argumentos que esgrimié el Conselho Administrativo de
Defesa Econbmica para establecer por qué los acuerdos de carve out son insuficientes para evitar

una sancion por perfeccionamiento prematuro. Tres fueron las razones®®: (i) las empresas

806 BERARDO Y LILLA (2017), p. 85.

87 Sobre la doctrina de los efectos y su aplicabilidad en Chile, véase por todos BASCUNAN (2017), p. 590 y ss. Las
conclusiones alli contenidas, en relacién a la jurisdiccion territorial del Tribunal Antimonopoélico para conocer de
infracciones al articulo 3° cometidas en el extranjero con efectos en Chile, pueden ser aplicadas a pari hoy para las
conductas ilicitas del nuevo articulo 3° bis. Es posible sostener que, aplicando esta doctrina, la FNE puede investigar y el
TDLC conocer de operaciones de concentracion consumadas que, calificables en alguna de las conductas del articulo 3°
bis, y aun habiendo sido ejecutadas parcialmente en el extranjero, tienen efectos en Chile. Refuerza esta conclusién el que
la produccion de “efectos en Chile” es un requisito hoy expresamente consagrado en el DL 211, para que una operacion
de concentracion sea notificable ante la FNE, como da cuenta el articulo 47; es decir, toda operacion notificable lo es
porque, al menos, produce efectos en Chile.

808 BERARDO Y LILLA (2017), p. 90.
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involucradas actuaban en mercados globales y la operacion fue estructurada como una sola gran
transaccion avaluada en su conjunto y que transferia el control en todas las filiales (no habia una
transaccion que envolviera exclusivamente activos localizados en Brasil); (ii) aunque el carve out
impedia el acceso a contratos y activos exclusivamente relacionados con la parte local de la
operacion, era insuficiente para prevenir otros efectos asociados al cierre de una operacion global,
como la transferencia de tecnologia y de propiedad intelectual, el flujo de documentos relacionados
con estrategias de marquetin, y en general el intercambio de informacién competitivamente
sensible; y (iii) aun estableciéndose reglas para prevenir tales efectos, el acuerdo en si mismo es
imposible de monitorear por la agencia local, viéndose impedida de fiscalizar la actuacion a nivel de
la matriz fuera del pais, donde podria igualmente producirse la filtracién de informacién sensible®®.
Otro punto interesante, es el enfoque préactico de la agencia brasilefia, primero porque el examen de
la operacion propiamente tal siguié paralelamente a tal punto que terminé siendo aprobada en su
mérito, y segundo, porque, a pesar de que la nulidad de la operacién es parte del catdlogo de
medidas disponibles en ese pais, sélo se solicito la imposicién de una multa. Segun el comisionado
gue promovio la acusacion, la nulidad aparecia como una medida desproporcionada atendido que la
adquisicion no revestia efectos anticompetitivos en Brasil y el mercado local afectado era pequefio

en relacion al esquema global que involucraba la operacion®,

No ha sido la Unica accion de enforcement en esta materia. En 2009, la Bundeskartellamt
impuso una multa de 4,5 millones de euros a Mars Inc., con ocasién de su adquisicién internacional
de Nutro Products Inc, ambas operadoras globales en la produccion y venta de alimentos de
mascotas®™. Una vez que Mars obtuvo la autorizacion en Estados Unidos, cerré la operacion
adquiriendo el control sobre las instalaciones de produccién de alimentos y la marca de Nutro,
estando pendiente la aprobacion en Alemania. Lo llamativo de este caso es que Nutro no operaba en
Alemania directamente por medio de una filial local, sino a través de distribuidores independientes,
por lo que las partes suscribieron un acuerdo de carve out que excluia del cierre de la operacion los
derechos de distribucion de Nutro en Alemania hasta obtener el visto en bueno en dicha
jurisdiccion. Sin embargo, la agencia alemana estimé que el acuerdo era insuficiente a estos efectos
y que, por ende, Mars habia adquirido efectivamente el control de Nutro, violando la prohibicién de

gun jumping.

89 Con todo, se ha criticado que sea una decisién que condene a todos los acuerdos de carve out y los califique como
presuntamente ilicitos. Si bien en una adquisicion del control a nivel global de todas las filiales es virtualmente imposible
evitar las consecuencias propias de la entrada de un nuevo controlador, en principio, para algunos es posible hacer una
disociacion temporal y de manera mas o menos efectiva y monitoreable cuando se trata de acuerdos de adquisicion de
activos, estructurados como transacciones separadas a nivel local (BERARDO Y LILLA, 2017, pp. 92-93).

810 BeRARDO Y LILLA (2017), pp. 90-91

811 E] caso es citado en AMERICAN BAR AssOCIATION (2010), p. 333.
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Hemos desarrollado esta experiencia comparada porque el primer -y hasta la fecha, unico-
caso en que la FNE ha pretendido perseguir alguna de las conductas tipificadas en el articulo 3° bis
ha sido una hipétesis de contravencion al efecto suspensivo, y en particular, de un acuerdo de carve
out. La operacidn internacional consistia en la adquisicion de la totalidad de las acciones de las
filiales locales de JBS S.A., por el conjunto de filiales respectivas de Minerva S.A.; ambos grupos
empresariales intervenian en distintas etapas de la produccion y comercializacién de carne de
vacuno en Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay. Las partes celebraron un acuerdo de carve out que
comprendia un mecanismo de operacién comercial independiente con respecto a Chile, lo que les
permitiria consumar la operacion, manteniendo la administracion separada de la filial local mientras
se tramitaba su aprobacién ante la FNE. De hecho, las partes, durante la tramitacién en Chile,
declararon a la FNE la existencia de este acuerdo con la expectativa de que no generaria reparos de
la autoridad. La Fiscalia, sin embargo, instruyé una indagatoria sobre los hechos. Destacamos
ademas que el examen sobre la operacion propiamente tal siguié su normal curso, y fue aprobada,

en Fase | y en forma pura y simple®?,

En linea similar a lo argumentado por agencias extranjeras, la FNE en su requerimiento

contra Minerva y JBS sostuvo que

“el perfeccionamiento de una operacion de concentracion dice relacion con la posibilidad de
ejercer influencia decisiva en un agente econémico previamente independiente, sin que la
existencia 0 no de un Carve Out puede alterar dicha realidad. Mas aln, en el caso
especifico, el Carve Out suscrito tampoco fue eficaz para mitigar los efectos que las
requeridas se habia propuesto evitar®*.

Los antecedentes que la Fiscalia arguy6 como indiciaros de la consumacién de la operacion,
a pesar del acuerdo de carve out, fueron: la fijacion, por parte del adquirente, de la cantidad de
produccién y precios de la adquirida; el acceso a datos de clientes y a informacidn desagregada, de
caracter sensible y estratégica, sobre los precios y volimenes de venta de la adquirida; y la
intervencioén directa de la adquirente en la negociacién de un contrato que tenia la adquirida en
Chile.

No obstante todo lo anterior, el juicio contencioso termind en una conciliacion, sin un
pronunciamiento de fondo del TDLC. Segun sefiala el acta de conciliacion las requeridas se
obligaron al pago de multa a beneficio fiscal correspondiente a un millén de ddlares. En nuestra

opinidn, esta incursion quiso ser un llamado de atencion al resto de los agentes econémicos en

812 \sgase la resolucion del Fiscal Nacional Econémico, de 10 de octubre de 2017, que aprueba operacion de concentracion
entre Minerva S.A. y JBS S.A, expediente de investigacion Rol FNE F-88-2017.

812 Requerimiento de la Fiscalia Nacional Econémica en contra de Minerva S.A. y JBS S.A., interpuesto ante el Tribunal
de Defensa de la Libre Competencia, en expediente Rol Contencioso C-346-2018.
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varios sentidos. Segun el requerimiento, la contravencion al efecto suspensivo es considerada en si
misma una infraccion de la mayor gravedad y seriedad, independiente de sus efectos. Se sefiala que
los acuerdos de carve out no constituyen una exencion admisible al efecto suspensivo, por lo que
una operacion notificable en varios paises no podria consumarse en ninguno de estos lugares
mientras no haya obtenido una aprobacion en todos ellos. Es llamativo también que la FNE
mantuviese el andlisis de la operacion y la investigacion del ilicito por cuerdas separadas, como
habiamos afirmado en su momento era el proceder correcto. El pragmatismo de la agencia se hace
mas notorio en que, por tratarse de una operacion inocua para la competencia (fue aprobada en
forma pura y simple), se solicitase sélo la aplicacion de multas sin otra medida que afectare la
operacion; la multa es, en estos casos, la medida idénea y proporcional. La conciliacién tampoco
incidio en la operacion, manteniéndose integra la autorizacion previamente concedida. En ultimo
término, aun en el evento de gun jumping, la FNE estd dispuesta a aplicar una logica mas
transaccional y menos adversarial, lo que dependera de si la operacion consumada no revestia
riesgos para la competencia, y si hubo disposicién de las partes a colaborar en el esclarecimiento de
los hechos (donde suponemos que el propio reconocimiento de JBS y Minerva respecto de la

existencia del carve out fue, de alguna forma, positivamente valorado por la Fiscalia).
2.26.4.3. Incumplimiento de las medidas de mitigacion

Conforme a la letra ¢) del articulo 3° bis, se sancionara, también, a quienes “[iJncumplan las
medidas con que se haya aprobado una operacion de concentracion, al tenor de lo dispuesto en los
articulos 31 bis, 54 6 57, segun sea el caso”. La peculiaridad de la operacion de concentracion
aprobada so cumplimiento de medidas de mitigacion radica en que la operacién se considera
inofensiva para la libre competencia siempre y cuando las partes den observancia a tales medidas.
Es decir, existe riesgo de reduccion sustancial de la competencia, pero fue suficientemente
compensado por las medidas como para que tuviere lugar. Esa es la finalidad de los remedios, y de

ahi el reproche por su incumplimiento.

De la norma antes citada podemos desprender los siguientes requisitos del ilicito: (a) que se
haya notificado una operacion de concentracion; (b) que exista una resolucion administrativa o
sentencia judicial firme que ponga término definitivo al procedimiento; (c) que dicha resolucion
apruebe la operacion sujeta a medidas determinadas o determinables; y (d) que los obligados por la

resolucion hayan incumplido estas medidas.

La exigencia de notificacion es comun al resto de ilicitos del articulo 3° bis (con excepcién,

obviamente, de la infraccion al deber de notificacion). Se requerird, entonces, la notificacion de la
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operacion, estimada como completa por el Fiscal, y que se haya instruido la investigacion a su

respecto en conformidad al Titulo IV.

El segundo requisito, relativo a la existencia de una resolucién administrativa o sentencia
que pongan término definitivo al procedimiento, y especialmente, que se encuentre firme, da cuenta

del alzamiento del efecto suspensivo del articulo 49.

El tercer requisito se sigue del anterior. En una resolucion o sentencia firme se determina la
aprobacion de la operacion sujeta a la observancia de una 0 mas medidas de mitigacion. Podra ser
una resolucién administrativa del Fiscal Nacional Econémico, o una sentencia judicial del TDLC —

y eventualmente de la Corte Suprema- si se impetrd la revision especial de la operacion.

Respecto de la resolucion administrativa aprobatoria, sera pronunciada al término del
procedimiento de evaluacién, sin que proceda accién judicial alguna en su contra que sea conocida
por el TDLC. Cabe precisar que la resolucion aprobatoria podra ser expresa —aquella dictada y
comunicada oportunamente a los notificantes— o téacita, cuando tuviere lugar el silencio
administrativo positivo al finalizar la fase | como de la fase Il (en que se entiende aprobada la

operacion sujeta a las ultimas medidas ofrecidas por los notificantes).

La sentencia judicial aprobatoria, en cambio, tendra lugar sélo si, habiendo sido prohibida
la operacion por el Fiscal, los notificantes impetren ante el TDLC la via de la revision especial de la
resolucion denegatoria, el que podra revocar dicha decision y, en definitiva, aprobar la operacion.
Al TDLC, ademas, le asistira la potestad amplia de imponer medidas distintas a las que las partes
hubieren ofrecido en sede administrativa ante la Fiscalia. E incluso, dado ese caso, si las partes
recurren por via de reclamacion ante la Corte Suprema, el maximo tribunal podra también decretar
medidas diferentes a las de las partes o a las del mismo TDLC. En otras palabras, los remedios
conforme a los cuales una concentracion empresarial se encuentre condicionada no siempre seran
los propuestos por las partes y concordados con la Fiscalia (aunque se espera sea lo habitual), sino

también podrén ser remedios impuestos por el TDLC o la Corte Suprema®*.

Ademas, aun respecto de las medidas ofrecidas por las partes, la resolucion administrativa
aprobatoria de la FNE remitira al escrito de ofrecimiento de remedios, el que debe entenderse como
parte integrante de la resolucién. Por ello es que el tercer requisito lo expresamos como aquellas

medidas determinadas o determinables en la resolucidn. Esto se refuerza con la posibilidad prevista

84 Sumado a ello, habra medidas que se impondrdn sobre operaciones de concentracion fuera del contexto del
procedimiento del Titulo 1V. Nos referimos al examen ex post o represivo de las mismas en un juicio contencioso (vid
infra seccion 2.27). Pues bien, el incumplimiento de las medidas que sobre estas operaciones imponga el TDLC, se
sancionara posteriormente al alero del tipo genérico del articulo 3° inciso 1°, y no bajo el injusto especifico del art. 3° bis.
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por el propio DL 211 de que se apruebe una operacion por una resolucion tacita del Fiscal en el

caso del silencio positivo, donde materialmente solamente habré el escrito de remedios®".

Finalmente, se requiere que una o mas de las medidas determinadas o determinables hayan
sido incumplidas por los obligados a ellas. Aun cuando el articulo 3° bis en su letra c) emplea la
expresion “medidas”, en plural, debe entenderse naturalmente que la inobservancia de una sola de

las medidas es suficiente para comprometer la responsabilidad del agente econémico obligado.

El incumplimiento de medidas de mitigacién fue la forma habitual en que el TDLC conocid
ex post de operaciones de concentracion antes de la reforma. Existe abundante literatura, con
referencia a la jurisprudencia pertinente, respecto de cémo la inobservancia de las “condiciones”
con que se aprobaba una operacion en sede de consulta, compromete la responsabilidad infraccional
de los agentes econdmicos involucrados en dicha operacion®®. Siguiendo los criterios alli
esbozados, las medidas deben ejecutarse de manera que sean eficaces en su cometido. Frente a la
duda en cuanto a su contenido, deben interpretarse teleol6gicamente, esto es, segun la finalidad a
que sirve cada una y que dice relacion con la mitigacion de un determinado efecto

anticompetitivo®™’.

El incumplimiento podra ser de cualquier gravedad o entidad para comprometer la
responsabilidad de los obligados. Lo anterior no obsta, por cierto, a que la imposicion de la sancién
o de las medidas correctivas que en concreto determine el TDLC esté moderada por el principio de
proporcionalidad. No es admisible un cumplimiento parcial en un remedio complejo que supone
una ejecucion en etapas, ni un cumplimiento tardio, si se trata de un remedio respecto del cual se

estableci6 un plazo para su ejecucion™®,

815 No vemos impedimento a que el TDLC también pueda emplear esta técnica de remision al escrito de medidas, pero
solo podra hacerlo en el evento que revoque la resolucién denegatoria y aplique los mismos remedios ofrecidos por los
notificantes en sede administrativa (caso en que no procedera la reclamacion); si impone unas nuevas o modifica en
alguna forma las medidas de los notificantes, debera describirlas suficientemente en su sentencia (y en ese caso, se abre la
via de reclamacion). Lo mismo puede predicarse respecto de la sentencia de la Corte Suprema.

816 \séase MONTT (2012), pp. 468 y ss.; y AGUERO (2015), pp. 53 Y ss.

817 Sentencia 147/2015, de 9 de diciembre de 2015, Rol C N° 279-14, cons. 10°: “La interpretacién adecuada de las
medidas se rige por el antiguo aforismo de que conviene atender al sentido de la norma (“sensum’) mas que a las palabras
(“non verbum”), ya recogido por Ulpiano en el Digesto 34.4.3.9. Por consiguiente, para efectos de determinar el sentido
de las medidas impuestas por este Tribunal —y de esa forma, dilucidar si el agente econémico dio cumplimiento a las
mismas— no solo debe recurrirse a lo literal de las palabras (perspectiva formal o semantica), sino también a la finalidad
econdmica o al proposito de dicha medida respecto del hecho, acto o convencién revisado (perspectiva teleoldgica o
funcional)”.

818 Aqui cabe hacer la precisién que si se trata de un remedio de desinversion, el ofrecimiento de los notificantes puede
contener la designacién de un supervisor que concluya la operacién a nombre de las partes, en caso de que éstas no logren
por si solas la venta. En este caso estimamos que las partes no estarian en un incumplimiento si llegado el plazo inicial, no
han logrado perfeccionar el traspaso de los activos, ya que el propio disefio del remedio contiene la prevision de un
supervisor. Si son reprochables conductas que afecten la eficacia del proceso de desinversion, como la designacion o aviso
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Debe tratarse de un incumplimiento imputable a la parte de la operacién que es obligada y
que, en su escrito de medidas, asumié determinado compromiso (o en los términos que fue
impuesto por el TDLC en su caso). No necesariamente seran ambas partes de la operacién las
obligadas por un remedio; es posible que sélo una de ellas haya asumido el compromiso (v. gr. s6lo
el adquirente en una operacion de toma de control o de compra de activos). Precisamos, en todo
caso, que la parte obligada comprende a toda persona, natural o juridica, que actGe a su nombre, 0
por cuyo hecho deba responder (como sus trabajadores o dependientes), asi como a los agentes
econdémicos de su mismo grupo empresarial; de lo contrario, como concluyé el TDLC en un caso,
“cualquier condicion podria ser irrisoria y bastaria constituir empresas separadas para burlarlas”®.

Conductas defraudatorias o de mala fe, como la interposicion de persona, son calificables como

incumplimientos.

La imputacion del incumplimiento debe ser a titulo de culpa o dolo. La culpabilidad es un
requisito para hacer efectiva la responsabilidad contravencional por cualquier conducta tipificada en
el DL 211, sean aquellas del articulo 3° como del nuevo articulo 3° bis®?’. En su momento se
discuti6 si correspondia a culpa infraccional, como correctamente sostuvo el TDLC®, o culpa por

omisién, como sefialé (0 matiz) la Corte Suprema en sede de reclamacion®?

. Aquello que es
incumplido es una medida de mitigacién, y el contenido de ésta podra consistir no s6lo en un hacer,
donde tendria sentido la omision culpable, sino también en un no hacer. En un hacer consiste una
medida de desinversion de activos, o de licenciamiento forzoso o de dar acceso a un tercero a cierta
instalacién. Pero también una medida de mitigacién puede consistir en un no hacer, que sélo se
incumple haciendo aquello que estd prohibido. Esto ocurre en algunos remedios de
comportamiento, como obligaciones de no traspaso de informacidn, o el establecimiento de precios
maximos (que se incumpliria cobrando tarifas sobre el limite definido), asi como en remedios de

desinversion que envuelven la prohibicién de readquisicion de los activos.

tardios al supervisor para que éste no intervenga, o impedimentos a que efectle su labor, privandole, por ejemplo, de
acceso a informacion o a las instalaciones de las partes.

819 gentencia N° 117/2011, de 29 de diciembre de 2011, Rol C N° 156-08, cons. 40°.

820 5obre la culpabilidad en materia de infracciones a libre competencia, entre otros autores: AGUERO (2015), pp. 62-72.
81 Sentencia N° 147/2015, de 9 de diciembre de 2015, Rol C N° 279-14, cons. 125°: “este Tribunal estima que el
incumplimiento de las condiciones impuestas respecto de una operacion de concentracion ha de juzgarse de conformidad
con un criterio de culpa infraccional”.

822 Sentencia de 14 de septiembre de 2016, Rol C-821-2016, cons. 8°: “en el caso de autos corresponde hacer un matiz,
por cuanto, como se ha dicho, la ejecucion de actos contrarios a la libre competencia que se imputa, viene dada por el
incumplimiento de condiciones impuestas en una sentencia judicial. En otras palabras, si bien el transcrito articulo 3
establece un deber general de cuidado, para este caso en particular la orden de ejecutar determinados actos con el objetivo
de que la fusion no altere significativamente la estructura del mercado fue impuesta por los sentenciadores a través de la
Resolucion 43/2012, de manera que la imputacion de su incumplimiento no constituye una hipétesis de culpa infraccional
sino de culpa por omisioén”.
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Sélo en los supuestos en que la conducta exigible sea un hacer, podria argirse que el titulo
de imputacion sea culpa por omision, pero ello no seria asi en casos en que lo exigible sea una
abstencién. En otras palabras, la conducta exigible podré ser positiva o negativa, lo que dependera
del contenido de la medida especifica.

En cambio, existen razones poderosas para sostener que el incumplimiento de una medida
puede ser imputable a titulo de culpa infraccional. Como sefiala BARROS BOURIE, lo que caracteriza
a la culpa infraccional es que el deber de conducta exigible esta determinado en una norma juridica
vinculante, de fuerza obligatoria para su destinatario, que comprende, pero no necesariamente se

limita a la ley:

“La culpa infraccional supone la contravencion de los deber de cuidado establecidos por el
legislador u otra autoridad con potestad normativa (en una ley, reglamento, ordenanza,
resoluciéon u otra regulacion semejante. Es préctica comin que por via legislativa o
administrativa sean reguladas actividades que presentan riesgos. Las consideraciones que
sigue el legislador son esencialmente preventivas. Es el caso en materias tan diferentes
como el transito de vehiculos motorizados [...] la proteccién del medio ambiente [....] el
funcionamiento justo y eficiente de los mercados, en materias de libre competencia [...]
Estos y otros ordenamientos legales, que regulan ambitos de actividad muy diversos, son
complementados por regulaciones administrativas 0 municipales que establecen deberes
més precisos™®%,

Este mismo autor muestra también cémo es perfectamente concebible la idea de “culpa

84 cuando la norma juridica es la que impone el deber positivo de actuar,

infraccional por omisién
a la sazén, el caso de las medidas de mitigacion que impongan un hacer. Tampoco es necesario,
como sostuvo la Corte Suprema, reconducir a un “deber general de cuidado” establecido en la ley (a
partir del tenor amplio del articulo 3°, inciso 1°, del DL 211). La reprochabilidad de la conducta
esta dada porque se infringe el deber especifico de actuacion, positivo o negativo, que emana de un
acto autoritativo como es la resolucion que aprueba condicionadamente la operacion; dicha
resolucion es la que establece con mayor o menor precision y exhaustividad las medidas de
mitigacion que fueron aceptadas (0 impuestas, en su caso), y que pasan a ser vinculantes y
obligatorias para las partes. Siguiendo a BARROS BOURIE, en tanto supuesto de culpa infraccional,
lo que justifica el establecimiento de deberes especificos de conducta es una finalidad preventiva,
en este caso, de no afectacion al bien juridico libre competencia, finalidad que es consustancial al

control ex ante de concentraciones.

823 B ARROS BOURIE (2006), pp. 97-87.
824 BARROS BOURIE (2006), pp. 127-128.
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Las consecuencias de lo anterior son del todo relevantes, ya que, como ha razonado la
doctrina y el mismo TDLC, en los supuestos de culpa infraccional, se presume el actuar negligente,
siendo carga del obligado la prueba de su diligencia®®.

También ha precisado la doctrina que existen circunstancias eximentes que liberan de
responsabilidad en materia infraccional por la imputacion de un incumplimiento de medidas®®. La
principal eximente sera el despliegue de una conducta de sujecion fiel e integra al remedio segun
sea texto del escrito de medidas aceptado por la FNE en su resolucién (conforme preve el articulo
32 del DL 211, los actos celebrados de acuerdo con las resoluciones del Fiscal Nacional Econdmico

no comprometeran su responsabilidad en la materia).

2.26.4.4. Perfeccionamiento de la operacion en contravencion a lo dispuesto en una
resolucion denegatoria

De acuerdo a la letra d) del articulo 3° bis, se sancionara a quienes “[p]erfeccionen una
operacion de concentracion en contra de lo dispuesto en la resolucion o sentencia que haya
prohibido dicha operacion, de conformidad a lo establecido en los articulos 31 bis 6 57, segln
corresponda”. Una operacion sometida al procedimiento del Titulo IV podra ser prohibida si se ha
determinado por la autoridad correspondiente que puede reducir sustancialmente la competencia. Su
perfeccionamiento involucra la creacion de riesgos insuperables para la competencia (precisamente,

su prohibicion se explica porque no hubo medidas suficientes que permitiesen mitigar tales riesgos).

En contraposicidn a la resolucion aprobatoria, que involucra una autorizacion operativa en
favor de los notificantes, la resolucién denegatoria grava a las partes imponiéndoles un deber de
abstencidn, que consiste en la prohibicion de perfeccionar la operacion que sometieron a evaluacion
preventiva y que fue rechazada, deber de abstencion que subsiste hasta un nuevo pronunciamiento

de la autoridad competente.

Los requisitos para que tenga lugar esta infraccion son los siguientes: (a) que haya habido
notificacién de una operacion de concentracion conforme al Titulo IV; (b) que se haya dictado y
comunicado a las partes una resolucion administrativa o sentencia judicial denegatoria firme que

ponga término definitivo al procedimiento; (c) que dicha resolucion o sentencia hubiere decretado

825 Sentencia N°147/2015, de 9 de diciembre de 2015, Rol C N° 279-14, cons. 8°: “la culpabilidad del agente econémico
al que se le imputa el incumplimiento de una medida impuesta por este Tribunal ha de juzgarse de acuerdo con un criterio
de culpa infraccional. Ello significa que la mera inobservancia de una medida conductual o estructural permite presumir la
culpa, aunque es admisible prueba en contrario”.

88 Otras causales que eximen de responsabilidad infraccional en materia de libre competencia, y en particular por
incumplimientos de medidas de mitigacion, en AGUERO (2015), pp. 72y ss.
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la prohibicién de perfeccionamiento de la operacion notificada; y (d) que las partes hubieren

perfeccionado la operacién prohibida.

En cuanto a los primeros tres requisitos, es claro que debe existir un plan de concentracion
empresarial, haberse notificado previamente, y haberse instruido legalmente un procedimiento de
evaluacion de acuerdo a las reglas del Titulo IV. Dicho procedimiento avanzé en sus fases
respectivas, dictindose y comunicandose a los notificantes la resolucion administrativa o sentencia
judicial que pone término definitivo al procedimiento, en este caso, una resolucién o sentencia
denegatoria. Una vez firme dicha resolucion o sentencia, si bien se entendera alzado el efecto
suspensivo, como se trata de una resolucion denegatoria, subsiste la prohibicién de
perfeccionamiento por disposicién de un acto autoritativo concreto que grava a las partes en tal
sentido.

En cuanto al perfeccionamiento de la operacion respectiva, es un requisito que se repite en
la infraccidn al deber de notificacion y en la contravencion al efecto suspensivo, por lo que nos
remitimos a lo dicho anteriormente en cuanto al alcance de esta expresion, destacando los supuestos
més comunes en el derecho comparado®™. Aun asi, recalcamos que el ilicito en comento se
diferencia del ilicito de contravencion al efecto suspensivo, en el sentido de que el deber de
abstencién no emana de la ley, sino que emana de la resolucién administrativa o judicial firme que
declara expresamente que no podré llevarse a cabo. En la misma linea, también se diferencia del
ilicito de incumplimiento de medidas, donde la sujecion a los remedios puede dimanar no sé6lo de
una resolucion expresa del Fiscal, sino también de una resolucién tacita del mismo por aplicacion
del silencio administrativo positivo al término de la Fase | o Il (arts. 54 y 57, in fine); en cambio, la
decision de prohibicion de perfeccionamiento sélo puede ser impuesta por una resolucion expresa
del Fiscal, y que sélo podréa dictar al término de la fase Il (eventualmente confirmada por el TDLC

en sede de revisién especial).

2.26.4.5. Notificacion de una operacién entregando informacion falsa

Segun la letra e) del articulo 3° bis, se sancionara a quienes “[n]otifiquen una operacion de
concentracion, de conformidad al Titulo IV, entregando informacion falsa”. Este tipo infraccional
merece nuestra especial atencién. Por lo pronto, es una hipotesis que de manera palmaria atenta
contra los fines de la investigacion del Fiscal Nacional Econémico. La aportacion de elementos de
juicio no fidedignos subvierte el examen de una operacion, cuyo analisis de fondo descansa

sobremanera en la informacion aportada por las partes, pudiendo llevar incluso a la aprobacién de

827 \/éase supra seccion 2.26.4.2.
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una operacion que tenga efectos contrarios a la competencia no detectados o no dimensionados
suficientemente. No so6lo la FNE presume que lo entregado por los notificantes es informacion
veraz, sino todo tercero que pueda licitamente acceder al contenido del expediente.

Sobre las partes pesa, entonces, un estricto deber de veracidad de la informacién por ellas
entregada en el acto de notificacion. La inobservancia de dicho deber de veracidad por las partes
justifica el reexamen de la operacidn en su conjunto, esta vez, de manera represiva ante el TDLC y
en sede contenciosa. La exhaustividad del Reglamento en esta materia aspira a proveer al Fiscal,
desde el comienzo de la investigacion, de la informacion necesaria para dimensionar la operacion e

identificar sus probables efectos.

Este ilicito en particular debe necesariamente leerse en concordancia con otras conductas
que entorpecen el desarrollo de una investigacion de la FNE —cualquiera sea el objeto de ésta-, y
que el DL 211 también castiga. La sancién por las conductas obstructivas del articulo 39, letras h) y
j), se aplicard no sélo en el contexto del procedimiento del Titulo 1V, sino en general a toda
investigacion en curso que dirija la Fiscalia Nacional Econémica. Del mismo modo, lo dispuesto en
el articulo 39 rige tanto para los notificantes de una operacion de concentracion (y, en general, los
afectados por una investigacién cualquiera) como para los terceros a quienes la FNE les solicitare
informacién. En resumidas cuentas, el referido deber de veracidad se hace extensivo, por tanto, por

todo lo que dure la investigacion.

Aclarado lo anterior, los requisitos especificos del ilicito del articulo 3° bis, letra €), se
resumen en dos: (a) que se notifique una operacion de concentracion conforme al Titulo IV y (b)

que, en dicha notificacion, se entregue informacion falsa.

El primer requisito clarifica que esta infraccion se comete solo en el acto de notificacion,
que es aquella presentacion escrita en virtud de la cual se somete a conocimiento de la FNE
determinado proyecto de concentracion empresarial. Por lo mismo, seran sancionados quienes
detenten la calidad de notificantes, vale decir, aquellos agentes econdmicos que intervienen en el o

los actos juridicos que sirven de vehiculo para materializar la operacion®®.

El segundo requisito se refiere a la entrega de informacion falsa. Cuando se trata de la
notificacion de una operacion, la entrega de informacion se impone en virtud de la ley (art. 48 en
relacion al art. 50). Se diferencia, luego, de los supuestos del articulo 39, letra h), en que la entrega

de informacion falsa, o su omision, requieren necesariamente de una solicitud previa de la FNE en

828 Como la notificacion se presenta “conjuntamente” (art. 48) por los que toman parte en la transaccion, la infraccion serd
imputable indistintamente a todos aquellos que formulan tal presentacion.
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tal sentido. En otras palabras, queda comprendida aquella informacion presentada en el acto original
de notificacion, como aquella presentada para subsanar el contenido de ésta cuando fuere calificada
como “incompleta” por el Fiscal. Todos estos antecedentes se entienden formar parte integrante de
una sola notificacion, que serd estimada in totum como “completa” (art. 50). La representacion que
hace el Fiscal, en orden a que las partes subsanen las omisiones de su primer escrito de notificacion,
no corresponde propiamente a un requerimiento de informacion, sino mas bien, es una exigencia
destinada a hacer cumplir el mandato que impone el DL 211, de que la notificacion cumpla con
todos los requisitos legales y reglamentarios. Justamente, un requerimiento de informacion de la
FNE supone que se haya iniciado una investigacion, y de acuerdo al articulo 50, la investigacion
propiamente tal de una fusion sélo se entiende iniciada una vez que la notificacion se estime como

completa.

En cuanto al alcance de la expresion “informacion”, debe entenderse en un sentido amplio.
El legislador emplea también, en otras disposiciones, la expresion ‘“antecedentes” como
sin6nimo®®, El ilicito del articulo 3° bis, en comento, se refiere a la informacion presentada en la
notificacion, y, mas claramente, alude a la notificacion “de conformidad al Titulo IV”’; pues bien,
este Titulo no habla de informacién, sino de “antecedentes” que hay que aportar a la notificacion®®,
por ello, entendemos gque son conceptos equivalentes, es decir, el ilicito se configura por la falsedad

de alguno de los antecedentes que se aporten en el acto de notificacién.

En su oportunidad sefalamos que por “antecedentes” se comprende a todo elemento, medio
0 instrumento escrito e idoneo para contener informacion cognoscible o traducible a significado,
cualquiera sea su soporte®®!. Pueden ser declaraciones o afirmaciones de las partes (como aquella
efectuada en la descripcion de su operacion o de la estructura de propiedad y control de las
entidades participantes), asi como otros instrumentos privados o publicos preexistentes que deben
ser acompafiados (como estados financieros, informes o resoluciones de otras autoridades,
nacionales o extranjeras). Por supuesto, y considerando la facilidad de probanza, la falsedad de
instrumentos publicos o que hacen fe publica sera la hipdtesis mas comdn. No obstante ello, podra
tratarse de documentos de propia elaboracién de los notificantes, u otros (tipicamente estudios e
informes) que hubieren sido requeridos por las mismas partes a terceros, para ser presentados por

ellas en la notificacién. En ambos casos la conducta les serd imputable, ya que sobre las partes pesa

829 Fyera del Titulo IV, el articulo 39, letra h), en sus parrafos 1° y 2° se refiere indistintamente a “las informaciones y los
antecedentes” y a las “informaciones o antecedentes”. En aquellos requerimientos de informacion dirigidos a servicios
publicos, tanto la letra f) como la letra g) del articulo 39 hablan de “antecedentes”, pero mas adelante se refiere a
convenios de transferencia electronica “de informacion” con tales servicios. Asi, entendemos que el legislador emplea
estas expresiones de manera indistinta y sinonimica.

80 Asi denotan lo dispuesto en el articulo 48 incs. 5°, 6° y 7°; articulo 53 incs. 1° y 2°; o el articulo 55 incs. 2° y 3°.

81 v/éase supra, seccion 2.9.
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un deber de veracidad respecto de toda la informacion que presenten en la notificacion, que ellos
reconocen, examinan y deciden si incluir o no, y que es luego presentada a la FNE como parte de su
notificacion, presumiéndose verdadera. La notificacion, recordemos, es un acto unilateral de los
interesados, correspondiéndole a la FNE revisar si estos antecedentes son suficientes para entender
la notificacion como completa, no si estos antecedentes son fidedignos. El deber de veracidad

supone, por ende, un deber de control de la informacion aportada®®.

En seguida, la informacion, o en los términos del Titulo 1V, los antecedentes presentados en
la notificacion, deben ser falsos. EI DL 211 es silente en cuanto al alcance del concepto de falsedad.
Se define falsedad como “falta de verdad o autenticidad” y “falta de conformidad entre las palabras,
las ideas y las cosas”®®, Es ilustrativo lo sefialado por la doctrina penal en este sentido, a propdsito

de los delitos de falsedad documental®*

(aun cuando, sabemos, no puede trasplantarse todas las
categorias dogmaticas de esta disciplina al derecho contravencional de la competencia). A pari,
puede decirse que las hipbtesis mas comunes se vincularan con la imitacién o alteracion de un
documento auténtico — analoga a la falsedad material- o a la mendacidad de lo manifestado en un

documento —analoga de la falsedad ideol6gica®.

Finalmente, la omision de informacion, en el acto de notificacion, no es sancionada, sino
que solo puede dar lugar a que (si no es subsanada la omision a tiempo) se tenga por no presentada
la notificacion y no se inicie la investigacion (art. 50). La omision de informacion, una vez iniciada
la investigacién, habiendo sido requerida por el Fiscal, si merece reproche y puede ser sancionada
infraccionalmente con multa, si s6lo es por la negligencia del obligado quien dio una respuesta
incompleta sin justificacion, o puede ser sancionada penalmente si puede calificarse como un

ocultamiento con la intencion maliciosa de afectar la investigacion (art. 39, letra h), parrafo 4°).

2.26.4.6. Conductas que obstruyan el desarrollo de una investigaciéon de la FNE

Hemos sefialado el interés de la reforma en reforzar las facultades investigativas de la FNE,
para lo cual se estatuyen sanciones especificas para conductas de particulares que obstaculicen o

embaracen el desarrollo de ciertas diligencias, en particular, aquellas pesquisas destinadas a obtener

82 A mayor abundamiento, se exige a las partes que acompafien a su notificacién una declaracién de veracidad,
suficiencia y completitud de los antecedentes presentados (art. 2 N° 11) del Reglamento).

83 REAL ACADEMIA ESPAROLA (2017).

84 En Chile, véase en este sentido la aproximacion clésica de ETCHEBERRY (1999), p. 161. También pude consultarse lo
planteado por autores de la doctrina mas reciente, como VARGAS (2013) y RoJAs AGUIRRE (2014).

8% Roias AGUIRRE, siguiendo a lo sefialado por BAciGALUPO y empleando categorias de Jakoss, explica la diferencia
entre un supuesto y otro a partir de la infraccién a determinados deberes del ordenamiento juridico: “el significado injusto
de la falsedad material proviene de la infraccion de un deber de no alterar la autenticidad de un documento, publico o
privado. Se trata, entonces, de un deber negativo —“responsabilidad por organizacion”. En cambio, el significado injusto
de la falsedad ideoldgica consiste en la infraccion de un deber de veracidad. Se trata, en consecuencia, de un deber
positivo —“responsabilidad institucional” (ROJAS AGUIRRE, 2014, p. 502).
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informacién de particulares o su comparecencia a declarar sobre un ilicito objeto de investigacion.
Pues bien, el legislador ha distinguido conductas que merecen un reproche infraccional y otras que
son castigadas con mayor severidad y que ameritan un reproche penal.

(a) Injustos infraccionales

Arriba se analizé un injusto especificamente aplicable a las partes de una operacion de
concentracion, consistente en la infraccion a un deber de veracidad en el acto de notificacion, por la
via de entregar antecedentes falsos (art. 3° bis, letra e). Pero también habrd otras conductas,
cometidas en el contexto de una investigacion cualquiera de la FNE, y que son objeto de un
reproche infraccional. Nos referimos a las conductas que se consagran en el articulo 39 del DL 211,
en su literal h) y en su literal j), aplicables a toda investigacion instruida por la FNE y que sélo
daran lugar a sanciones pecuniarias. Se trata de contravenciones al deber de entrega de informacion
oportuna y completa durante el desarrollo de una investigacion de la FNE, y contravenciones al
deber de comparecencia a declarar ante la FNE, respectivamente.

Se distinguen, en concreto, tres ilicitos contravencionales: (a) quienes estén obligados a dar
respuesta a las solicitudes de informacién efectuadas por el Fiscal Nacional Econémico®®,
injustificadamente no respondan (art. 39, letra h, parr. final); (b) quienes estén obligados a dar
respuesta a las solicitudes de informacion efectuadas por el Fiscal, injustificadamente respondan
solo parcialmente (art. 39, letra h, parr. final); y (c) quienes hayan sido previamente citados por el

Fiscal, injustificadamente no comparezcan a declarar (art. 39, letra j, parr. final).

Los dos primeros supuestos, en que se incumple un deber de entrega de informacion
oportuna y completa, seran sancionados con una multa a beneficio fiscal de hasta 2 UTA por cada
dia de atraso. El tercer supuesto, de inobservancia del deber de comparecencia a declarar, se
sancionara con multa a beneficio de fiscal de 1 UTM a 1 UTA. Nétese que la multa progresiva por
cada dia de mora del obligado sélo se aplica para los requerimientos de informacion; en las
citaciones a declarar se aplica una multa fija. Pues bien, cuando fuere procedente la multa
progresiva por dia de retraso, deberan entenderse dias completos, contados desde el vencimiento del
plazo otorgado en la solicitud de informacion hasta que el obligado dé cumplimiento, o si este

nunca cumple, hasta la fecha de la audiencia oral donde se dicte sentencia condenatoria®’. En caso

86 Todas las alusiones al Fiscal Nacional Econémico, deberan entenderse no sélo a él, sino también a las actuaciones de
los Fiscales Adjuntos, quienes, en determinada investigacion, lo representen en sus funciones de conformidad a la ley (art.
34y 39 b) parrafo final).

87 Al igual que la multa por dia de retardo en caso de infraccion al deber de notificacion (art. 3° bis letra a), y 26 letra e),
el legislador no es claro en sefialar cuando vence el plazo para contabilizar el monto de la multa. En su oportunidad
concluimos que este plazo termina en la fecha de dictacion de la sentencia definitiva por el TDLC; mutatis mutandi,
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de que el infractor hubiere subsanado su conducta antes de la audiencia, debera hacerlo presente al
Tribunal en sus descargos a efectos de aplicar la multa. Aqui no se eximira de la sancidn, pero si
podra considerarse a efectos de determinar el quantum de la multa.

Los sujetos activos en estos injustos seran los obligados a dar respuesta, o los obligados a
declarar, segun sean individualizados en la solicitud de informacion o citacion a declarar. Podra ser
una persona natural por si, 0 como representante de una persona juridica, segln sea lo expresado en
la solicitud de la FNE y la calidad en la que se les requiere. La Fiscalia debera ser lo mas precisa
posible en cuanto al plazo con el que cuenta el obligado para responder o para comparecer a
declarar. En particular, tratdndose de la falta de respuesta a una solicitud de informacion, la
determinacion del plazo para contestar, a cuyo vencimiento se generard la infraccion, es relevante
para la fijacién del monto mismo de la multa que se contabiliza progresivamente por cada dia de
retardo.

En cuanto a los ilicitos referidos a requerimientos de informacién (art. 39, letra h), cabe
hacer algunas precisiones. Aun cuando son conductas objetivamente distintas, se equiparan en su
tratamiento legal la falta de respuesta y la respuesta parcial. A su turno, en la falta de respuesta se
entiende comprendido el hecho de quien no responde absolutamente, y el hecho de quien responde,
pero lo hace extemporaneamente. Por su parte, en la respuesta parcial, se responde oportunamente —
dentro del plazo inicialmente fijado por la FNE-, aunque de manera incompleta. En este Gltimo
caso, es posible que la FNE reitere su requerimiento de informacion, individualizando los
antecedentes faltantes, pero la infraccion ya se ha producido. De ahi que sostengamos que se trata
de un deber de entrega de informacion oportuna y completa, de modo que, si bien la Fiscalia fijara
un nuevo plazo para entregar la informacion faltante, para efectos de aplicar la multa progresiva, el

retardo se contabilizara desde el vencimiento del plazo original.

En cuanto a los ilicitos referidos a citaciones a declarar (art. 39, letra j), se sanciona a
quienes “no comparezcan a declarar”, hecho que no s6lo comprende la concurrencia personal a
dependencias de la FNE — lo méas obvio-, sino también a la presentacion de una declaracion por
escrito. El injusto se configura en relacion a quienes hayan sido “citados en conformidad a esta
letra”, pues bien, la letra j) contempla tanto la facultad del Fiscal de “llamar a declarar” como de

“pedir declaracion por escrito [...]”. Asimismo, hoy se admite la declaracion “por cualquier medio

respecto de la multa por dia de retardo aplicable al caso de falta de respuesta o respuesta inoportuna a un requerimiento de
informacion de la FNE, si el obligado no ha subsanado su incumplimiento, el plazo se contabilizard hasta la fecha de
pronunciamiento de la sentencia en la audiencia de descargos a que se refiere el articulo 39 ter. Asi procedié el TDLC en
su decisién en que sanciond a la Asociacion Gremial de Cirujanos de la VV Region A.G. por retardo injustificado en la
entrega de informacion y entrega parcial de informacion, segin consta en Acta de Audiencia de 16 de mayo de 2018, a
fojas 65 y siguientes del expediente Rol 39 ter N° 1-18.
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que garantice la fidelidad de la declaracion, ratificada al término de la misma por quién la prestd”,
pensandose, por ejemplo, para la obtencion de testimonios verbales a distancia por medios
electrdnicos (teleconferencias o video-llamadas).

La responsabilidad contravencional, en todos estos casos, se configurara si los obligados
“injustificadamente” no responden o no comparecen a declarar. Esta expresion aparece tanto en la
letra h) como en la letra j) del articulo 39. Requieren una conducta negligente en que era razonable
exigir su cumplimiento (y por ende, su incumplimiento no se encontraba justificado). La principal
excusa que tiene el afectado serd la ocurrencia de algin hecho de fuerza mayor o caso fortuito, no

838

imputable a su culpa o dolo®™. También se podr4 alegar la falta de notificacion o errénea

notificacion de la solicitud de informacidn o de la citacion a declarar, cuestion que debera acreditar

el afectado®.

Existe también la posibilidad de eximirse de la entrega de informacién si de acuerdo a la
letra h) del articulo 39, previa solicitud del afectado, el TDLC deja sin efecto total o parcialmente el
requerimiento de informacion de la FNE cuando la entrega de los antecedentes pedidos “pudiere
irrogar perjuicio a sus intereses o a los de terceros”. En este caso, no se configuraria responsabilidad
alguna en la medida que no estaba “obligado a dar respuesta”. La posibilidad de eximirse de una

citacién a declarar, en cambio, no existe.

Por ultimo, reiteramos que el conocimiento de estas conductas se sujetara al procedimiento

sancionatorio especial del articulo 39 ter, al que nos referimos anteriormente.
(b) Injustos penales

A la par de estas figuras infraccionales, se ha introducido al DL 211 un tipo penal que
sanciona a quienes falten al deber de veracidad de la informacién aportada durante el curso de una
investigacion de la FNE. La letra h) del articulo 39, en su parrafo 4° sefiala: “Quienes, con el fin de
dificultar, desviar o eludir el ejercicio de las atribuciones de la Fiscalia Nacional Econdmica,
oculten informacién que les haya sido solicitada por la Fiscalia o le proporcionen informacion falsa,

incurriran en la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio”.

88 En el caso de la falta de respuesta o respuesta parcial a un requerimiento de informacién, una excusa serfa la incorrecta
0 ambigua individualizacién de la informacion solicitada, o que la informacién requerida no estaba en su poder. Con todo,
si la informacion no estaba en su poder, un estandar de cuidado ordinario exige que el presunto infractor hubiere indicado
en su respuesta a la FNE quién posee la informacion solicitada y todo antes del vencimiento del plazo.

89 Con todo, esta excusa se vuelve dificil en el contexto especifico del control de fusiones, ya que las comunicaciones
entre la FNE vy los intervinientes en el procedimiento se haran por via de correo electrénico (medio expedito, eficaz y que
reduce la indefension), y si no fuere posible, a través de funcionarios de la FNE especialmente instruidos para este efecto
(art. 61).
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Notese que son dos delitos distintos, sujetos a la misma pena: (a) quienes, con el fin de
dificultar, desviar o eludir el ejercicio de las atribuciones de la Fiscalia, ocultasen informacion que
las haya sido solicitada por ella; y (b) quienes, con la misma finalidad, proporcionasen informacién
falsa.

Sélo seran responsables las personas naturales que hayan intervenido en la conducta
tipificada. Por las personas juridicas — si a ellas se formulé el requerimiento de informaciéon —
responden las personas naturales que las representan y que hubieren intervenido en el hecho punible
(art. 58 CPP). En ambos supuestos, se trata de informacion que les ha sido solicitada por la Fiscalia
Nacional Economica. Si bien lo mas habitual es que se trate de requerimientos de informacion en el
contexto de una investigacion en curso — por eso lo tratamos en esta obra, dado que el
procedimiento del Titulo IV es una investigacion —, el delito se configura por cualquier solicitud
que la FNE formule, tanto a particulares como a funcionarios publicos. Aun cuando el tipo penal se
consagra a propésito de los requerimientos de informacién a particulares, se sefiala que la
ocultacion o la falsificacion se emplean para entorpecer “el ejercicio de las atribuciones de la
Fiscalia” (de manera genérica) y que se trate de informacion que “haya sido solicitada por la
Fiscalia”, por lo que no distingue el legislador ni el motivo ni el destinatario de la solicitud. Esto
cobra relevancia ya que el Fiscal Nacional Econémico puede solicitar antecedentes a funcionarios
de servicios o reparticiones publicas (art. 39, letra f) y g), quienes también podran comprometer su

responsabilidad personal.

La expresion “informacion” debe entenderse como sindnimo de “antecedentes” y en un
sentido lato, como es posible interpretar sistematicamente de diversas disposiciones del DL 211%%,

sin perjuicio de gque habitualmente se correspondera con documentos.

A diferencia de los injustos infraccionales antes revisados, en que bastara la negligencia del
obligado a responder o declarar, el tipo penal subjetivo en estos casos requiere dolo directo. Dice la
disposicion en estudio: “Quienes, con el fin de dificultar, desviar o eludir el ejercicio de las
atribuciones de la Fiscalia”. El dolo en estos casos debera probarse, aun cuando podra recurrirse a

prueba indiciaria.

En particular, en cuanto al delito de falsedad de la informacion entregada - analogamente al
articulo 3° bis letra e)- el legislador no especifica el concepto de falsedad, por lo que se
comprenderia tanto la falsedad material como ideoldgica. Ahora bien, merece una prevencion

particular: dado que se trata de un injusto penal, serd interesante precisar como dialoga con los otros

840 séase el articulo 39, en sus letras f), g), h) y m).
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delitos de falsedad documental contemplados en el Codigo Penal (v. gr. arts. 193 y ss.) u otras
formas de defraudacion (como engafio o estafa), para lo cual deberad atenderse a las reglas de

concursos — cuestion que, sin embargo, excede la pretension de esta obra.

Por su parte, en cuanto al delito de ocultamiento de informacion, en esta conducta se
engloba no solo la accion de ocultar materialmente un documento, sino también la destruccion de

un documento, y la supresion de informacion contenida en un documento®.

Finalmente, la determinacion de la pena, si procediere aplicarla, se sujetaré a las normas del
Codigo del ramo. En este sentido, la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio va
desde los 61 dias hasta los 3 afios. El juzgamiento de estos hechos se sujeta a las normas del
procedimiento penal ordinario, conforme a lo dispuesto en el CPP, cuyas reglas de instruccion,
desarrollo y término se aplican integramente. EI DL 211 s6lo se limita a sefialar que la presentacion
de FNE se considerard denuncia a efectos de iniciar las diligencias investigativas, y sera el

Ministerio Publico el drgano que dirigira la investigacion y eventualmente formulara los cargos.
2.27. Control represivo de operaciones de concentracién consumadas

La complejidad de un examen ex post deberd tenerse presente por las autoridades de
competencia al momento de revisar una operacién de concentracién ya perfeccionada®?.
Dificultades asociadas fundamentalmente a su irreversibilidad han sido un factor determinante a la
hora de decidir por instaurar un sistema de control preventivo y obligatorio de fusiones. A luz de la
experiencia comparada es posible dilucidar las implicancias que la existencia de un control ex post
de fusiones tiene en el disefio institucional, en el desempefio de las agencias y en el comportamiento

de los actores econémicos.

Por lo pronto, y a diferencia del control preventivo, la revision de una fusién ya consumada

tendra por objeto la represion de ilicitos anticompetitivos conducibles a la operacion. Lo que se

81 Incluso, autores derechamente califican como otra forma de falsedad, la ocultacién, destruccion o supresion de un
documento (ETCHEBERRY, 1999, p. 161).

82 En Chile sélo hay tres casos de intervencion de operaciones de concentracién consumadas de las que haya conocido el
TDLC, todas ellas autorizadas so cumplimiento de medidas de desinversion de activos: (i) la fusion entre Shell/Terpel
(Resolucion 34/2011, de 26 de mayo de 2011, Rol NC N° 380-10); (ii) la fusion entre SMU y Supermercados del Sur
(Resolucion 43/2012, de 12 de diciembre de 2012, Rol NC N° 397-11, confirmada por la Corte Suprema) y (iii) la
adquisicion de Chile Films por parte de Hoyts Cinemas, que termind con un acuerdo conciliatorio entre la FNE y las
partes, aprobado por el TDLC (Resolucion de 15 de enero de 2013, Rol C N° 240-12). Lamentablemente no contamos con
estudios que sistematicen la efectividad de los remedios de desinversion impuestos en estos casos; sin embargo, respecto
de la fusion SMU/Supermercados del Sur, el TDLC sanciond el incumplimiento de dos de las tres condiciones de
desinversion originalmente determinadas (Sentencia 147/2015, de 9 de diciembre de 2015, Rol C N° 279-14), y
posteriormente en sede de reclamacion, la Corte Suprema aument6 la multa impuesta por el Tribunal, toda vez que, a su
juicio, se habrian incumplido las tres medidas de desinversion decretadas en su momento (Sentencia de la Corte Suprema,
de 14 de septiembre de 2016, Rol N° 821-2016).

341



busca es hacer efectiva la responsabilidad de los agentes econémicos que se concentraron por
actuaciones anticompetitivas, por lo que la investigacion y eventual sancion se sujetard (y debe
sujetarse) a reglas procedimentales y sustantivas distintas a las del control preventivo®®,

El andlisis de fusiones ya perfeccionadas tiene ciertas particularidades que no se presentan
en el control preventivo. La autoridad tiene la posibilidad de identificar y medir de manera mas
clara los efectos concretos que tiene la operacion; en estos casos se tiene acceso al comportamiento
real y efectivo de los agentes econémicos del mercado en que tuvo lugar la fusion®*. Las agencias
deben, sin embargo, establecer un vinculo entre la operacién consumada y los efectos
anticompetitivos detectados en el mercado, por lo que, mientras mas tiempo haya pasado desde el
perfeccionamiento de la operacion, mas dificil serd establecer tal nexo causal. Acorde a la
experiencia internacional, la investigacion usualmente tendrd su justificacion en un aumento
repentino de los precios o disminuciones en la calidad de los productos post-fusion o en la

innovacion®®,

También se ha enfatizado que desafiar operaciones consumadas aumenta considerablemente
las chances de litigacion®®. Por una parte, los agentes de la operacion se veran incentivados a litigar
considerando lo que esté en juego: la consolidacion empresarial se ha producido, y el costo de una
decisién adversa (posiblemente una orden de desinvertir activos) es, a todas luces, mayor que en un
plan de concentracién que no se ha materializado todavia. Por otra parte, la agencia sera mas
propensa a litigar ya que puede obtener evidencia incriminatoria que ya no sera meramente
especulativa, sino que estard fundada en los efectos concretos y comprobables que estan
actualmente teniendo lugar en el mercado, lo que permite presentar un mejor caso ante los
tribunales. El aumento en la litigiosidad de los casos supone, a su vez, mayores costos para las
partes y para la agencia, puesto que se prolonga de manera excesiva, y muchas veces incierta, los
tiempos de revision en comparacion con una evaluacion preventiva que tiene plazos definidos y, por

lo general, breves.

Asimismo, facultades muy extensas de la autoridad para revisar fusiones ex post se traducen
en un mayor nivel de incertidumbre en torno a una amenaza permanente de ser objeto de

investigacion, y ello puede tener implicancias tanto en las partes como en los mercados®’. SHER

83 | a evaluacion preventiva podra imponer medidas de mitigacién o a lo sumo prohibir la operacién por considerarse
sustancialmente riesgosa para la competencia, pero en caso alguno generara la imposicion de sanciones por un ilicito.

84 OCDE (2014c), p. 4.

85 OCDE (2014b), p.17; MARKS y ANG (2010), p.3; ScoTT y RUCKER (2009), pp.68-69. Los lineamientos de las agencias
estadounidenses explicitamente recogen tal idea (US DEPARTMENT OF JUSTICE & FEDERAL TRADE COMMISSION, 2010, p.3).
86 OCDE (2014c), p. 4; GINENSKY (2012), p. 94.

87 GINENSKY (2012), p.95.
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afirma que en mercados dindmicos, altamente tecnoldgicos o que predomine la investigacion
(piénsese en productos farmacéuticos), la competencia puede verse afectada y paralizarse ante esta
amenaza (“chilling effect”’)**®. Los agentes econémicos anticipan un riesgo de perder los esfuerzos
en desarrollo de productos que, hasta antes de ser desafiada la operacion, hubieren alcanzado,
absteniéndose de realizar inversiones en innovacion; o bien, después de desafiada la operacion y
efectuada una desinversiéon de activos, la empresa quedard en situacion de desventaja frente a
competidores que han continuado desarrollando sus productos durante el tiempo que aquella fue

objeto de investigacion.

Pero, definitivamente, el control de fusiones consumadas conlleva una dificultad inherente,
que es la probable integracion de las entidades involucradas, tanto a nivel decisional como a nivel
operacional. Esta consolidacion obstaculiza la tarea de definir remedios que, frente a la comisién de
un ilicito, permitan efectivamente reestablecer la competencia (mas alld de las sanciones
pecuniarias que puedan tener lugar). Un reciente estudio elaborado por la FTC sobre la eficacia de

las medidas de desinversién constaté que

“[p]uede ser particularmente dificil restaurar la competencia al estado anterior a la fusion si
las partes poseen activos entrelazados (commingled), o activos que ya fueron vendidos; o si
las partes han integrado a sus empleados, o han despedido a otros; o si han transferido
clientes a la entidad resultante; o han compartido informacion confidencial entre si. En estos
casos, la posibilidad de encontrar un remedio 6ptimo puede verse severamente limitada”*.

Es interesante notar que, aun tratandose de operaciones consumadas, las agencias
mantengan su conocida preferencia por medidas de cesién de activos®® y consideren medidas
conductuales solamente como un complemento de aquéllas®®. Las autoridades de competencia
indistintamente apuntan a remedios estructurales tanto en fusiones consumadas como en no
consumadas, pero el hecho de que las partes tengan integradas en todo o en parte sus operaciones
puede complicar la aptitud de una medida de desinversién como una opcion viable; en estos casos,

remedios conductuales parecer ser més adecuados®™?.

Disociar eficazmente activos de la entidad resultante de la fusion es complejo. El estudio de
la FTC arroj6 que las medidas estructurales impuestas a fusiones horizontales no consumadas

(notificadas preventivamente) muestran una tasa de éxito de un 74%; en cambio, medidas

88 SHER (2004), pp. 97-98.

8% US FTC (2017), p. 18 [“It may be particularly difficult to restore the pre-merger state of competition if the merging
parties have commingled, sold, or closed assets; integrated or dismissed employees; transferred customers to the merged
entity; or shared confidential information. In these situations, remedial options may be severely limited”].

80 OCDE (2014b), p. 20; US DOJ (2014), p. 12.

8! Us DOJ (2014), pp. 14-15.

82 OCDE (2014b), p. 20.
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estructurales impuestas a fusiones horizontales ya consumadas no notificadas evidencian una tasa

de éxito de un 26%°>. Al respecto, se concluy6 que

“los factores que contribuyen al éxito de algunos remedios en fusiones consumadas
incluyen la falta de integracion de los activos post-concentracion y la posibilidad de
modificar contratos que permitan facilitar la entrada del comprador de los activos a
desinvertir. En contraste, resucitar una actividad empresarial cuando los activos a
desinvertir estan ya entrelazados es mucho mas dificil y el remedio usualmente falla”®*,

Por lo anterior, de decretarse una medida de desinversion sobre una operacion ya
materializada, resulta aconsejable la identificacion temprana del comprador de los activos (“up-
front buyer”) como una forma de precaver la falta de compradores idéneos®, o la seleccion de
activos ad hoc cuando derechamente no sea posible hallar una unidad de negocios autbnoma que
pueda ser completamente disociada.

La autoridad actuard como 6rgano persecutor de conductas efectivamente contrarias a la
libre competencia que hayan tenido lugar a causa o con ocasion de una fusion y que fueren
susceptibles de ser reprimidas y sancionadas infraccional y/o penalmente (si eventualmente se
configurare el delito de colusion); por ello, las agencias no renuncian absolutamente a acciones

contra operaciones consumadas. Como apunta la OCDE:

“El hecho de que ciertas operaciones escapen del escrutinio del control de concentraciones,
por encontrarse por debajo de los umbrales de notificacidn, no significa que los posibles
efectos anticompetitivos de esa operaciones escapen de todo escrutinio de la autoridad.
Estas operaciones siguen sujetas a las disposiciones generales de la normativa de libre
competencia relativas a acuerdos ilicitos entre competidores y abusos de posicién
dominante. Mientras que estas normas no son aplicables como medios de control
[preventivo] de fusiones, pueden ser utilizadas para ese prop6sito como Gltimo recurso, en
caso que la operacion escapare del régimen de evaluacion de concentraciones™®®.

83 US FTC (2017), p.19. El estudio de la FTC considera que una medida ha tenido éxito (success) si la competencia en el
mercado relevante se mantuvo al mismo nivel que antes de la fusidn, o volvid a ese nivel en un periodo breve de dos o tres
afios después de la decision de la Comision. Se diferencia esta situacion de un remedio de éxito calificado (qualified
success), que es aquel que no restaura la competencia en esos dos o tres afios, aunque igualmente lo logra con
posterioridad; y de un remedio derechamente fallido (failed), cuando jamas logra llevar la competencia a niveles previos a
la fusion.

84 US FTC (2017), p. 19 [“Factors that contributed to the success of some remedies in consummated mergers included
the lack of integration of the assets post-merger and the ability to alter contracts to facilitate the buyer’s entry. In
contrast, resurrecting a business when the assets were commingled post-merger was much more difficult and the remedy
often failed”].

85 GINENSKY (2012), p. 97.

86 OCDE (2014b), p.9 [“The fact that some mergers may escape scrutiny under the merger control system of a
jurisdiction because they are below the notification thresholds does not mean that the possible anti-competitive effects of
these transactions escape all antitrust scrutiny. These transactions remain subject to the enforcement of the general
antitrust prohibitions of anti-competitive agreements between competitors and of abuses of a dominant position. While
these provisions are not necessarily meant to apply as means to control mergers, they can be used for that purpose as a
last resort, should the transaction escape the merger control jurisdiction™].
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Ademaés de lo problematico que es en si mismo el control de operaciones consumadas, al
optarse por un sistema de notificacion obligatoria deberd considerarse siempre la estructura de
reglas, incentivos y sanciones que lo hacen posible. La investigacion de fusiones post-consumacion,
debe ser entendida como excepcional y especifica, centrada en aquellas operaciones que no fueron
revisadas por la autoridad en su oportunidad. Las acciones de enforcement de la agencia, contra
operaciones que ella misma autorizd, afectaran la certeza juridica, la confiabilidad y estabilidad en
las decisiones que legitima en gran parte a un control ex ante. Distinto es el caso de operaciones
consumadas que si fueron revisadas por la agencia, pero que resultaron prohibidas y las partes
igualmente la perfeccionaron, o que se aprobaron sujetas a medidas, y éstas fueron incumplidas; en
tales supuestos, la intervencion ex post estd del todo justificada, precisamente, para resguardar la

eficacia del control preventivo y el respeto de sus normas.

En Chile, bajo la nueva ley, una fusion perfeccionada no sélo podra ser objeto de control
represivo al alero de las figuras infraccionales del articulo 3° del DL 211, sino también en caso que
los agentes econdmicos involucrados en ella hubieren incurrido en alguna de las conductas ilicitas
tipificadas en el nuevo articulo 3° bis®™’. Todos estos casos motivaran una revision de una operacion
ya consumada, que fue notificada a la FNE, o que debi6 haber sido notificada, a fin de aplicar las

sanciones y remedios pertinentes.

Pero también, operaciones de concentracion que en caso alguno debian ser notificadas, por
no superar los umbrales, podran ser objeto de un control represivo, de conformidad a lo que dispone
el articulo 48, inciso 9°. En este caso, consciente el legislador de la importancia de resguardar la
confianza de los agentes econdmicos en que el sistema de notificacion obligatoria efectivamente
capta aquellas operaciones econdmicamente relevantes, limita en un afio el plazo del Fiscal para

instruir investigacion sobre operaciones no notificables®®.

Finalmente, el disefio institucional hoy vigente, atn después de la reforma, exige que la
represion de las infracciones a la libre competencia se someta a juicio contencioso ante el TDLC,
procedimiento que reconoce como legitimados activos no sélo a la Fiscalia Nacional Econdmica,
sino también a particulares, quienes por la via de una demanda podran atacar una operacion de
concentracién consumada. Aun cuando la Ley N° 20.945 haya pretendido limitar la actuacion
estratégica o temeraria de terceros interesados en la operacion (competidores, por ejemplo) que
pretendan obstaculizar o agregar costos a una concentracion antes de que se lleve a efecto (el

legislador sustrajo esta clase de operaciones del objeto de una consulta ante el TDLC y las somete

87 Materia que fue analizada supra, en la seccion 2.26.
88 Sobre este punto, vid supra seccién 2.11.
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al Titulo IV con acotadas formas de intervencion de terceros); una vez perfeccionada la operacion,
los particulares siempre tendrén la posibilidad de desafiarla por medio de denuncia a la FNE, o
directamente demandar al TDLC que sancione una actuacion anticompetitiva que los haya afectado.

Estas formas de enforcement privado no han quedado excluidas del control represivo de fusiones.
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TERCERA PARTE: IMPUGNACION DE LA RESOLUCION RECAIDA EN UNA
OPERACION DE CONCENTRACION

3.1.  Breve panorama antes de la reforma de la Ley N° 20.945

Previo a la Gltima modificacién al DL 211, coexistia una diversidad de procedimientos de
control de operaciones de concentracién, y cada uno ofrecia distintas posibilidades de impugnacion
de la resolucién recaida en la operacion evaluada. En primer lugar, constituyendo la via habitual
pre-reforma, las concentraciones podian ser examinadas preventivamente conforme a las reglas del
procedimiento no contencioso o voluntario. La regulacién de este procedimiento no ha cambiado
con la reforma, aunque si su objeto: la consulta ya no puede ser empleada para analizar ex ante
operaciones que sean notificables de acuerdo al Titulo IV. Aclarado lo anterior, de acuerdo al
articulo 31, inciso final, las consultas terminan con una resolucién pronunciada por el Tribunal de la
Libre Competencia, y que sélo puede ser objeto de reclamacion ante la Corte Suprema. Dada la
naturaleza administrativa de la resolucion de término de la consulta, la reclamacién no opera, en

este supuesto, como un recurso procesal, sino como una “accion jurisdiccional de reclamacion’®®.

En segundo término, las operaciones de concentracion podian someterse a control del
TDLC por la via del procedimiento contencioso. De acuerdo al articulo 27 del DL 211, la sentencia
definitiva pronunciada en dicha sede, s6lo podréa ser objeto del recurso de reclamacion para ante la
Corte Suprema. Salvo el caso de incumplimientos de medidas de mitigacion sobre operaciones
previamente consultadas, la via judicial contenciosa fue marginalmente utilizada en la practica para
controlar fusiones. A diferencia de la resolucién pronunciada al término de las consultas, la
resolucion del TDLC al término del juicio contencioso es una sentencia definitiva en el sentido
técnico y estricto (“pertenece al orden jurisdiccional contravencional, caracteristico y peculiar de

95860

los tribunales de justicia”™"); por lo mismo, aqui la reclamacién ante la Corte Suprema si opera

89 \/ALDES (2006), p. 638.
80 \/ALDES (2006), p. 589.
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como un recurso procesal propiamente tal, destinado a dejar sin efecto total o parcialmente una

resolucion jurisdiccional.

Finalmente, las operaciones de concentracién también podian ser sometidas a revision
preventiva, de manera voluntaria, ante la propia Fiscalia Nacional Econdmica, quien iniciaba una
investigacion a su respecto que podia concluir — eventualmente - con la adopcion de un acuerdo
extrajudicial, el que por mandato legal debe someterse a aprobacion del TDLC. En contra de la
resolucion del TDLC recaida sobre el acuerdo respectivo solo es procedente el recurso de
reposicion (art. 39, letra fi) DL 211). Hoy entendemos que no puede llegarse a acuerdos
extrajudiciales respecto de operaciones notificadas conforme al Titulo IV, y que las reglas de
investigacion que contenia la “Guia para el Analisis de Operaciones de Concentracion” de 2012
han perdido eficacia (la FNE s6lo emplea la parte sustantiva de dicha Guia para examinar fusiones

horizontales).

En resumidas cuentas, previo a la reforma de la Ley N° 20.945, el control del potencial
anticompetitivo de las operaciones de concentracién suponia la intervencion del TDLC, sea
directamente por ser el 6rgano llamado a absolver consultas y a sancionar infracciones, o
indirectamente por el ser el llamado a aprobar los acuerdos extrajudiciales de la FNE con los
agentes econdmicos involucrados. En este sentido, la impugnacién de las resoluciones recaidas en
operaciones de concentracion se ventilaba siempre en sede judicial, acotada a aquellas vias que
expresamente consagra el DL 211 en cada caso: la reposicion ante el mismo TDLC tratandose de
acuerdos extrajudiciales, y la reclamacién ante la Corte Suprema tratandose de las decisiones

dictadas al término de una consulta o de un juicio contencioso.

3.2.  Vias de impugnacion de la resolucion recaida en una operacion notificada en
conformidad al Titulo IV del DL 211

La introduccidn al DL 211 de un nuevo procedimiento de control de fusiones — preventivo,
de naturaleza administrativa, y radicado en la FNE - presenta importantes desafios interpretativos.
Uno de ellos es dilucidar las alternativas que tienen los particulares afectados por las resoluciones
del Fiscal Nacional Econémico que se pronuncia sobre una operacion debidamente notificada. Nos
referimos a los particulares en general, ya que en la evaluacion de una fusion intervienen no soélo
los agentes que proyectan integrarse, sino también otros agentes econémicos con interés en la
operacion, los que podrian explorar las vias para atacar una resolucion que sea desfavorable a sus
intereses. La resolucion de término del procedimiento no solo es aquella que prohibe la operacion,

que obviamente afectara a los notificantes, sino también aquella resolucion que la apruebe, y que
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puede ser contraria a los fines de terceros, quienes buscaran alternativas institucionales para revertir

la autorizacion concedida.

Una segunda consideracion, para efectos de nuestra exposicion, es que nos centraremos en
las vias de impugnacion de la resolucién administrativa del Fiscal que pone término al
procedimiento. Anteriormente esbozamos que la evaluacién de la operacion no sélo podia finalizar
en virtud de una resolucion administrativa del Fiscal, sino eventualmente en virtud de una sentencia
judicial emanada del TDLC (o la Corte Suprema, si fuere el caso) cuando conoce de la accién de
revision especial. Justamente, la revision especial, s6lo procedente en contra de resoluciones
denegatorias de la FNE, esta dotada de notas muy caracteristicas y a ella nos referiremos en detalle

en la siguiente seccion®.

Dado el caracter administrativo de los actos terminales del procedimiento de control de
fusiones, es que los medios de impugnacion aparecen no sélo como una forma de enmendar o dejar
sin efecto una decision emanada de un servicio publico determinado, sino también se constituyen
como una garantia de los particulares frente a actos de la Administracion que afecten negativamente
sus intereses. En este orden de ideas, la impugnacion de la decision reviste tanto un rol de

reexamen, como un rol de control del ejercicio de la potestad en cuya virtud se dict6®®.

En los ordenamientos juridicos que se enmarcan en la tradicion europeo-continental como
el chileno se consagra una “dualidad de vias impugnaticias”®® de los actos administrativos: ante la
misma Administracion y ante los tribunales de justicia®*. Consecuencialmente, respecto de las
resoluciones de la FNE sobre operaciones a ella notificadas distinguiremos: (1) un régimen
concentrado de impugnacién en sede administrativa, y (2) un régimen disperso de impugnacion en

sede jurisdiccional. Hemos calificado el estatuto aplicable a la via administrativa como concentrado

81 \/éase infra seccion 3.3.

82 | a impugnacién de actos administrativos ha sido abordada por la doctrina iuspublicista desde, al menos, tres
perspectivas. Una primera aproximacion es aquella que, siguiendo el tratamiento que hacen las leyes de procedimiento
administrativo, se enfoca en los recursos administrativos que alli se establecen como una garantia de los particulares. Una
segunda aproximacion es aquella referida al control judicial de los actos administrativos, que ha desarrollado el derecho a
la tutela judicial efectiva y la necesidad de agotamiento previo de la via administrativa. Una tercer aproximacion puede
situarse en el estudio de los contencioso administrativos, que son aquellos mecanismos que el ordenamiento juridico prevé
a fin de impugnar un acto administrativo, promovidos ante tribunales ordinarios, especiales, o ante el Tribunal
Constitucional, v. gr. nulidad de derecho publico, contencioso de responsabilidad patrimonial del Estado, accion
constitucional de proteccion, reclamaciones establecidas en leyes especiales como la Ley Organica Constitucional de
Municipalidades, la Ley de Bases Generales del Medio Ambiente, entre otras.

83 | a expresion es de MorAGA (2013), p. 62.

84 Como explicaba el profesor Pedro PIERRY, “Los recursos administrativos son los medios que el derecho establece para
obtener que la Administracion, en via administrativa, revise un acto y lo confirme, modifique o revoque. Se dirigen a una
autoridad administrativa, la que resuelve a través de un acto administrativo. Se distinguen de este modo de los recursos
contencioso administrativos que se interponen ante un drgano jurisdiccional [...] Los recursos administrativos y los
recursos jurisdiccionales son por lo tanto, de naturaleza juridica diferente y se encuentran sometidos a regimenes juridicos
distintos” (PIERRY, 2010, p. 241).
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toda vez que los recursos que pueden ser impetrados seran siempre conocidos por el mismo 6rgano
que dicto el acto impugnado (el Fiscal Nacional Econémico), a diferencia del estatuto de revisién en
sede jurisdiccional que calificamos como disperso en atencién a que conviven diversos contencioso
administrativos que, segun los requisitos de cada uno, serdn conocidos por tribunales distintos, con

competencias distintas.

La LBPA, de aplicacion subsidiaria a estos efectos®®, no exige el agotamiento de la via
administrativa para que el interesado pueda acceder a la via judicial. Asi, el que se considere
afectado por la resolucion de término del procedimiento de control de fusiones podra siempre optar
entre una u otro. Dado que la impugnacion administrativa esta totalmente radicada en la misma
autoridad que dictd la resolucion, puede ser un desincentivo a que los notificantes quieran acudir a
esta via cuando la resolucion fuere denegatoria: si la resolucion es aquella que prohibe la operacion,
el notificante tiene a su favor la accién de revision especial ante el TDLC. En cambio, un tercero
con interés en la operacion si puede verse atraido por la via administrativa cuando se tratare de una
resolucién aprobatoria. En ese caso, la LBPA lo favorece con un interesante efecto procesal: la
interrupcién del plazo para ejercer la accion jurisdiccional. La LBPA no especifica qué accion
jurisdiccional, por lo que pueden entenderse comprendidos toda la variedad de contencioso-
administrativos que fueren procedentes en la especie. En consecuencia, el plazo legal previsto para
la interposicion de la accién respectiva se empezara a contar desde la fecha que se notifique al
interesado el acto que resuelva el recurso administrativo o, en su caso, desde que el recurso se
entienda desestimado por el transcurso del plazo (art. 54 inc. 2° LBPA). Notese ademas que, como
se trata de la interrupcion y no de la suspension del plazo para interponer la accién jurisdiccional,
agotada la via administrativa (por desestimarse el recurso administrativo o no fallarse
oportunamente), el plazo para impetrar la accién se contara integramente desde cero. La LBPA
atribuye el efecto de interrupcion a cualquier reclamacion, “lo que implica un ambito que incluye a
los recursos administrativos y a otras vias de revision del acto administrativo, como la revocacion y
la invalidacion™®®. Por supuesto, el interesado siempre podra renunciar a la via administrativa
impetrada, y a partir de ahi ejercer su derecho ante los tribunales de justicia. De igual forma, la
interrupcion del plazo es mas que beneficiosa para aquellos terceros que quieran agotar las vias de
impugnacion administrativas antes que recurrir a instancias jurisdiccionales, y ello se hace evidente

respecto de acciones como el amparo econémico, que tiene plazos breves para su interposicion.

85 | a supletoriedad de la LBPA respecto del procedimiento de control de fusiones del DL 211 es abordada supra, en la
seccion 2.3.5.
86 BERMUDEZ (2014), p. 231.
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La LBPA provee dos reglas adicionales para hacer convivir el régimen impugnatorio
administrativo con el judicial, y evitar la superposicion de actuaciones que lleven a decisiones
contradictorias. Primero, una regla de dilacion de la via jurisdiccional: si el interesado ocurre
primero por la via administrativa, no podra impetrar en forma paralela la accion ante los tribunales
(art. 54 inc. 1° LBPA). Si aun asi el interesado recurre al juez, la autoridad administrativa podra: o
bien abstenerse de seguir conociendo del recurso administrativo impetrado archivando el
procedimiento de impugnacion, o bien en sede jurisdiccional deducir una excepcién dilatoria
(conforme al art. 303 N°6 CPC) solicitando que se suspenda la tramitacion judicial mientras no se
resuelva la via administrativa®®’. Segundo, se establece una regla de inhibicién administrativa, para
el caso inverso: si el interesado deduce primero la accion jurisdiccional, la Administracion debera
inhibirse de conocer cualquier reclamacién posterior del mismo interesado con idéntica pretensién
(art. 54 inc. 3° LBPA).

3.2.1. Régimen concentrado de impugnacion en sede administrativa

El Titulo IV del DL 211 no prevé especialmente formas de impugnacién administrativa de
las resoluciones del Fiscal Nacional Econémico. Entendemos que es la LBPA el cuerpo normativo
de eficacia supletoria que viene a llenar el silencio del legislador en esta materia. La LBPA
consagra expresamente el principio de impugnabilidad de los actos administrativos (art. 15 inc. 1°
LBPA), impugnabilidad que se materializa a través de los recursos administrativos de la LBPA:
reposicion, jerarquico y extraordinario de revision®®. La autoridad administrativa, en nuestro caso
el Fiscal Nacional Econémico, cuando acogiere un recurso administrativo interpuesto en contra de

su decision, puede por si misma dictar el acto de reemplazo (art. 15 inc. final LBPA).

Es muy importante sefialar que s6lo seran recurribles administrativamente los actos de
término. Excepcionalmente serdn recurribles los actos tramite cuando éstos pongan fin al
procedimiento, hagan imposible su prosecucion u ocasionen indefension del interesado (art. 15 inc.
2° LBPA). Aplicado al régimen de control de fusiones, el procedimiento administrativo podré
terminar atipicamente sin una resolucion de fondo sobre la operacion notificada. Asi, sera recurrible

por la via administrativa la resolucion del Fiscal que tenga por no presentada la notificacion por no

87 BERMUDEZ (2014), p. 229. El mismo autor, sin embargo, puntualiza: “Esta primera regla no resultara aplicable cuando
la accion que se interpone es el recurso de proteccion. Ello se da, en primer lugar, porque el articulo 20 CPR no establece
limitacion alguna respecto de la interposicion de dicha accion de amparo, de modo que, si la Constitucion no lo hace, mal
podria una norma de rango inferior impedir que se utilice esta garantia frente a un recurso administrativo. Ademas, el
propio articulo 20 de la Constitucion sefiala que el recurso es procedente ‘sin perjuicio de los demas derechos que pueda
hacer valer ante la autoridad o los tribunales correspondientes’” (BERMUDEZ, 2014, p.230) (cursiva en el original).

88 Como afirma MORAGA, los recursos administrativos “existen y estan a disposicion de los administrados, incluso,
cuando ellos no estén establecidos expresamente en las diversas leyes administrativas, ya que faltando una regulacion
especial, debe entonces entenderse que los recursos administrativos existen porque la LBPA asi lo ha dispuesto en via
supletoria” (MORAGA, 2013, p. 61).
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haber subsanado en tiempo y forma sus errores, resolucion que, pese a ser un acto de mero tramite,
pone término al procedimiento. Sera también recurrible la resolucion del Fiscal que, en cualquier
momento de la investigacion, ordena el archivo de los antecedentes por desistimiento de la
notificacion o por abandono del procedimiento. Una resolucion de mero trdmite dictada por el
Fiscal que rechace una solicitud de informacion efectuada por el notificante o un tercero, o una
solicitud de efectuar diligencias determinadas solo seré recurrible si le genera indefension, cuestion
que el interesado deberd justificar. Un acto de mero trdmite de suma importancia es la resolucién
del Fiscal que ordena extender el periodo de investigacion, con la cual se da inicio a la Fase Il (art.
54, letra ¢), DL 211); dicha resolucion, sin embargo, no podré ser objeto de recurso administrativo
alguno porque no pone fin al procedimiento. Por su parte, y en la generalidad de los casos, el
procedimiento de control de fusiones terminara tipicamente por medio de una resolucién del Fiscal
gue se pronuncia sobre los efectos anticompetitivos de la operacion notificada. Al respecto, el
interesado podra recurrir en sede administrativa las resoluciones dictadas al final de la Fase | o de la
Fase 1l y que consistan en la aprobacién de la operacién de concentracién, en forma pura y simple,
0 sujeta a medidas propuestas por el notificante (arts. 54, letras a) y b), y 57 letras a) y b) del DL
211), o en la prohibicidon de perfeccionamiento de la operacién (art. 57 letra ¢) del DL 211).

Usamos asimismo la expresion interesado para referirnos al legitimado activo en materia de
recursos administrativos, porque en el procedimiento administrativo detentan la calidad de
interesados no sélo el solicitante que lo incoa, sino también los terceros que tengan un derecho o
interés, individual o colectivo, que puede verse afectado con la resolucion de término (art. 21 N°1°
y 2° LBPA). Llevado al procedimiento de control de fusiones, detentan la calidad de interesados no
solo el notificante sino también los terceros que hubieren intervenido en él; el DL 211 menciona, a
modo ejemplar “proveedores, competidores, clientes o consumidores” (art. 55 inc. 3° DL 211). Pues
bien, estos terceros interesados, aun siendo ajenos a la operacion notificada, en la medida que sean
intervinientes en el procedimiento de evaluacion respectivo podran también deducir recursos
administrativos en contra de la resolucion de término (o de tramite, si fuere procedente). Al mismo
tiempo, si se impetra el recurso de reposicion, se debe dar traslado a los notificantes y demas

terceros que aportaron antecedentes al procedimiento®®.

El régimen de impugnacion administrativa de las resoluciones de término del control de
fusiones estard constituido por el recurso ordinario de reposicion (art. 59 LBPA) y por el recurso

extraordinario de revision (art. 60 LBPA). El recurso jerarquico que contempla el articulo 59 LBPA

89 E] articulo 55 de la LBPA dispone: “Se notificar4 a los interesados que hubieren participado en el procedimiento, la
interposicion de los recursos, para que en el plazo de cinco dias aleguen cuanto consideren procedente en defensa de sus
intereses”.
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es improcedente en este contexto, ya que no es admisible en contra de los actos de jefes superiores
de servicios publicos descentralizados (art. 59 inc. 4° LBPA), calidad que detenta el Fiscal Nacional
Econdmico (art. 33 DL 211).

El recurso de reposicion del articulo 59 de la LBPA deberé interponerse ante el mismo
Fiscal Nacional Econémico dentro del plazo de cinco dias contados desde que se comunico
personalmente la resolucion al notificante, o desde que se publicé en el sitio web de la FNE,
respecto de los terceros intervinientes. Por su parte, el Fiscal cuenta con un plazo de 30 dias,
contados desde la presentacion, para resolver la reposicion, y si en ese plazo no se pronuncia, se
entendera desestimado el recurso. De acuerdo al articulo 25 de la LBPA, los plazos administrativos
de dias excluyen sabados, domingos y festivos.

El recurso extraordinario de revision del articulo 60 de la LBPA se impetrara directamente
ante el Fiscal Nacional Econémico, peticion que habra de estar fundada sélo en las causales
taxativamente sefialadas en dicha norma, y siempre que la resolucién del Fiscal se encuentre firme.
Entendemos que tal resolucion adquiere firmeza administrativa cuando no proceda otro recurso
administrativo ordinario en su contra (reposicion en este caso), o haya transcurrido el plazo para
deducir tal recurso sin que se hubiere interpuesto. Los interesados podran deducir la revision
administrativa en el plazo de un afio, que se computara de forma distinta dependiendo de la causal
invocada. La revision administrativa esta pensada como una hipétesis excepcional de impugnacion
de los actos administrativos, que busca mas bien hacer efectivo el derecho de las personas que se
hubieren visto afectadas por alguna forma de indefension que hubiere incidido en el acto
administrativo (v. gr. falta de emplazamiento, documentos o testimonios falsos, manifiesto error de
hecho, etc.); en este sentido, “todas sus causales provienen de un defecto en la resolucion que la

. 870
transforma en injusta para la persona que soporta sus efectos™ .

Asi las cosas, atendida la improcedencia del recurso jerarquico y la excepcionalidad del
recurso de revision, sostenemos que el recurso de reposicion agotara la via administrativa en la
generalidad de los casos de impugnacion de resoluciones de la FNE. El recurso de reposicién
procedera siempre, y tiene por objeto la invalidacion o enmienda del acto administrativo que se
considera irregular o inconveniente. La LBPA “no exige expresamente que la impugnacion por la
via del recurso administrativo se funde en razones de legalidad, por lo que nada obsta para que,
ademds, pueda impugnarse por razones de mérito u oportunidad”®”. Esto es méas que evidente

respecto de la reposicion, que no reconoce causales especificas, bastando, si se quiere, la sola

870 CorDERO VEGA (2015), p. 416.
871 BERMUDEZ (2014), p. 221.
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afectacion del interés o disconformidad del administrado con lo resuelto. No asi la revision
administrativa, que por el contrario, esta concebida como un recurso extraordinario, y como tal, sélo

es procedente en casos muy calificados.

Para esclarecer puntos dudosos u oscuros, o rectificar los errores de copia, de referencia o
calculos numéricos, o en general los puramente materiales o que aparezcan de manifiesto en la
resolucion, los interesados podran solicitar la “aclaracion” del acto administrativo, de conformidad
al articulo 62 de la LBPA. La aclaracion no es un recurso pues no pretende atacar el contenido o
modificar la decision o acto de voluntad de la Administracion contenida en la resolucion, sino

solamente su correccién formal®”%.

3.2.2. Régimen disperso de impugnacién en sede jurisdiccional

A diferencia del silencio del DL 211 en cuanto a las vias de impugnacién administrativas;
tratdndose de las vias ventiladas en sede jurisdiccional, el Titulo IV ha sido previsor en su
consagracion, aunque restrictivo en su procedencia. El legislador se limité a regular la accién de
revision especial ante el TDLC (art. 57 DL 211), establecida exclusivamente para atacar
resoluciones denegatorias. La revision especial procedera sélo en contra de la resolucién del Fiscal

gue prohibe la operacion, y tal resolucion Gnicamente puede ser dictada al término de la Fase II.

El DL 211, entonces, no regula medios de impugnacion jurisdiccionales para las
resoluciones aprobatorias del Fiscal, sea que fueren dictadas en Fase | 0 en Fase Il. Se toma una
decision legislativa que deposita su confianza en el razonamiento juridico y técnico que pueda
desplegar el Fiscal Nacional Econémico en la materia. Con este disefio institucional, las medidas de
mitigacion, cualquiera sea su naturaleza, entidad o gravedad, no podran ser revisadas por el TDLC,
y menos podra impugnarse ante dicho Tribunal la resolucién que apruebe pura y simplemente la
operacion. No obstante lo anterior, el DL 211 si resguarda el interés de los notificantes ya que, si la
operacion ha sido aprobada sujeta a medidas, s6lo podra tratarse de medidas ofrecidas por ellos
mismos, lo que facilita su proposicion y, fundamentalmente, su conformidad y acatamiento. La
duda esta en si este disefio de impugnabilidad ultra restringida resguarda debidamente el derecho de
los terceros con interés en la operacion. Si bien estos pueden aportar antecedentes a la
investigacion, tienen vedada la proposicion de remedios. ;Queé sucedera entonces en el caso de que
un tercero esté en desacuerdo con las medidas bajo las cuales se aprobd una operacion de

concentracion, o derechamente en desacuerdo con la aprobacion pura 'y simple?

872 BERMUDEZ (2014), p. 228.
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Consideramos que la falta de regulacion expresa en el DL 211 de un mecanismo de revision
judicial del acto administrativo que autoriza cierto plan de concentracion empresarial, abre la puerta
a otras alternativas de litigacion que entrega el ordenamiento juridico, y que pueden ser utilizadas
por terceros que buscan oponerse a la consumacion de la operaciéon en los términos que fue
aprobada. Sin intencion de extendernos sobre las peculiaridades de cada una, en nuestra opinion las
alternativas méas proximas a quienes pretendan desafiar una operacion aprobada son la accion
constitucional de proteccién, la acciéon de amparo econdmico Yy, eventualmente, la accién
declarativa de nulidad de derecho publico. Lo problematico de estas vias alternativas es que todas
ellas corresponden a contenciosos administrativos que cumplen objetivos distintos y son conocidos
por tribunales con competencias y facultades disimiles. Asimismo, las acciones impetradas por
terceros en contra de una operacién aprobada pueden llevar, aun antes de una sentencia, a la
imposicion de medidas cautelares que impidan la consumacidn de la fusién durante el transcurso del
juicio (como seria una orden de no innovar en las acciones constitucionales).Las partes de una
operacion deberan soportar el costo de un juicio que puede llevar a que eventualmente desistan de
seguir adelante con su plan de concentracién (aun cuando el criterio técnico de la agencia haya sido

considerarlo como inocuo o no sustancialmente riesgoso para la competencia).

Con este esquema aumenta la probabilidad de un error tipo | (impedir una operacion pro-
competitiva) e incrementa ostensiblemente los costos soportados por las partes notificantes. Por
supuesto, es posible hallar mecanismos que reprimen la litigacién abusiva, temeraria o con fines
espurios. La Ley N° 20.619 sanciona como un acto de competencia desleal “[e]l ejercicio
manifiestamente abusivo de acciones judiciales con la finalidad de entorpecer la operacién de un
agente del mercado” (art. 4° letra g). Sobre este ilicito, “la jurisprudencia y la doctrina han sefialado
que las acciones, para ser abusivas, deben tener una finalidad distinta del fin ordinario que tienen
dichas pretensiones, persiguiéndose un fin lesivo a terceros, desviandose su finalidad”®,
Asimismo, la interposicion abusiva de acciones por un competidor puede considerarse una practica
predatoria con el objeto de mantener una posicion dominante, en los términos del articulo 3°, letra
c), del DL 211%. No obstante, para la sancién de estas conductas se requiere, a su vez, incoar un
nuevo juicio en que se acredite el caracter abusivo de la interposicion de acciones, o la finalidad de

asegurar una posicién de dominio, segun sea el caso.

Creemos que la institucionalidad de control de fusiones es la que debiese ser capaz de

procesar el interés de terceros ajenos a la operacién, y no sélo durante el desarrollo del

872 AGUERO (2011), p. 39.
84 Un interesante estudio sobre la litigacién abusiva como préactica predatoria puede encontrarse en CALDERON y ORTIZ
(2013). En Chile, destacamos a AGUERO (2011) y MANRIQUEZ (2011).
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procedimiento, sino también y, muy especialmente, en relacion a la decision final que pueden
estimar (legitimamente) como contraria a sus intereses. Acotar la intervencion de terceros durante
el procedimiento fue un objetivo declarado de la reforma: se entreg6 a las partes de la operacion la
iniciativa exclusiva en la notificacion y en la proposicion de remedios, mientras que los terceros se
limitan a dar su opinidn sobre el contenido del expediente, pero no pueden impetrar la notificacion
ni ofrecer medidas. Esto lo valoramos: era contraproducente que terceros pudieran promover por si
el control preventivo de una operacién ajena, y su rol, en lo que respecta al desarrollo de la
evaluacion misma, no deberia exceder de la consulta del expediente y al aporte de antecedentes. Lo
complejo es la pretension de limitar al maximo la intervencién de terceros, impidiendo que puedan
oponerse al acto terminal aprobatorio. Este disefio de impugnabilidad ultra restringida hara que
terceros evallen otras vias para modificar o revertir la resolucion que autoriza la fusion. Ello no es
menor ya que, ademas de los costos que naturalmente la litigacion irrogara a las partes, se trata de
contenciosos con finalidades muy diferentes, radicados en cortes generalistas que no aseguran una
deferencia al criterio técnico del 6rgano que aprob6 la operacion, sino por el contrario, pueden
resolver en virtud de consideraciones o criterios extrafios a la libre competencia®”®. En nuestra
opinién, el DL 211 bien pudo admitir la revision especial de operaciones aprobadas, pero con
requisitos mas calificados para su interposicion. Por ejemplo, pudo establecerse que, aquel tercero
que impetre la revisién especial deba necesariamente haber intervenido en el procedimiento
administrativo, y que solo sean revisables las resoluciones dictadas al término de la Fase 1l (donde
se supone llegan las operaciones mas complejas o que requieren de un examen mas profundo dada
la magnitud de sus efectos para lo competencia), excluyendo de la revision especial a las fusiones
autorizadas en Fase | (que habitualmente son aprobadas en forma pura y simple, o los riesgos
asociados son de menor entidad y facilmente identificables). Igualmente, pudo establecerse que la
revision especial incoada por un tercero no suspenda automaticamente el perfeccionamiento de la
operacion, sin perjuicio de que el interesado solicite al TDLC alguna medida cautelar en este
sentido. Este disefio habria permitido procesar el interés insatisfecho de terceros y al mismo tiempo

radicarlo en un tribunal especializado en materia de libre competencia.

875 Durante la tramitacion legislativa, el entonces Ministro y Presidente del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia,
Sefior Tomas Menchaca, advirtio: “[...] que en caso de llevarse todo el proceso ante la FNE, la OCDE recomienda que su
resolucion final sea reclamable ante el TDLC, lo que es muy importante porque de lo contrario sera objeto de distintos
recursos (jerarquico, amparo econdmico, proteccion, queja, etcétera), muchos de ellos ante érganos no especializados, que
hardn més compleja la litigacion anticompetitiva” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 53) (subrayado
incorporado).
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3.3. La revision especial de operaciones de concentracion ante el Tribunal de Defensa de la

Libre Competencia

La Ley N° 20.945 pretendi6 limitar los medios de impugnacion jurisdiccionales de los actos
terminales del procedimiento de control de fusiones, por lo que sélo consagré una accion de

revision especial para aquellas operaciones prohibidas por la FNE.

3.3.1. Reglamentacién

La accion de revision especial es una via de impugnacion ventilada en sede jurisdiccional,
consagrada en el inciso final del articulo 57 del DL 211. Su tramitacion se sujeta a lo dispuesto en el
articulo 31 bis y la atribucion del Tribunal de la Libre Competencia para conocer y fallar de la
misma se consagra en el numeral 5) del articulo 18; todas disposiciones del DL 211.

3.3.2. Finalidad de la revision especial

La accién de revision especial tiene por objeto obtener la revocacion de la resolucion
administrativa que el Fiscal Nacional Econémico dicte al término de la investigacion, siempre que
dicha resolucion sea la de prohibir una operacion de concentracion por considerarla apta para

reducir sustancialmente la competencia.

3.3.3.  Presupuestos de la revision especial

De la consagracion normativa de la accion de revision especial es posible colegir cuatros

presupuestos esenciales y copulativos que la hacen procedente:
(a) Que tenga por objeto una resolucion del Fiscal Nacional Econémico

Lo que se impugna es un acto administrativo de término que debera observar no sélo lo
dispuesto en el DL 211, en cuanto a la oportunidad y fondo de la decision, sino también a lo que
establece supletoriamente la LBPA, en lo que dice relacion, por ejemplo, con el deber de

motivacion o fundamentacion de las decisiones administrativas (art. 41 LBPA).

(b) Que se trate de una resolucidon que prohiba la operacién de concentracion

notificada

Sélo son susceptibles de revision especial las resoluciones denegatorias del Fiscal Nacional
Econdmico, vale decir, aquellas que prohiban una operacion de concentracion por estimar que por si
sola, 0 aun sujeta a las medidas ofrecidas por los notificantes en sede administrativa, es apta para

reducir sustancialmente la competencia.
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(c) Que la resolucion denegatoria se haya dictado dentro del plazo de duracion de la

segunda fase de investigacion

El Fiscal Nacional Econdémico debera pronunciar una decision de fondo sobre la operacion
antes del vencimiento del plazo de extension de la investigacion (Fase I1), pues de lo contrario, la
ley suple su voluntad, entendiéndose aprobada la operacion bajo las Gltimas medidas ofrecidas por

los notificantes (silencio administrativo positivo).

(d) Que la resolucion denegatoria haya sido comunicada a los notificantes en

conformidad a la ley

Esto es relevante, ya que el plazo de interposicion de la solicitud de revision especial se
contabiliza desde la fecha de comunicacion de la resolucién denegatoria a los notificantes. Dicha
comunicacion debera efectuarse por alguno de los medios que establece el articulo 61 del DL 211,
esto es, correo electrénico o mediante la actuacion de un funcionario de la FNE designado para tal

efecto.

3.3.4. Naturaleza juridica de la revision especial

No es poco comun que el legislador califique determinadas vias de impugnacion como
“recursos”, en circunstancias que la institucion no se corresponda juridicamente con tal categoria
especifica; el caso paradigmatico es el de la accion declarativa de revision de sentencias judiciales
firmes que el CPC mal denomina “recurso de revision”®°. Pues bien, en la reciente reforma al DL
211 nuevamente se incurre en tal impropiedad del lenguaje con la calificacion del procedimiento de
revision especial como “recurso”. El articulo 57 del DL 211, en su inciso final, consagra el instituto
en comento preceptuando: “En contra de la resolucidon del Fiscal Nacional Econémico que prohiba
una operacion, el notificante podra promover ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia,
dentro del plazo de diez dias, contado desde la notificacion de la referida resolucién, un recurso de

revision especial, que debera ser fundado” (el destacado es nuestro). Misma expresion utiliza el

articulo 31 bis, que detalla las reglas de substanciacién del procedimiento de revision especial, al

sefialar en su inciso segundo: “Interpuesto el recurso que establece el inciso final del articulo 57

[...]”. Esta caracterizacion pervivio durante la tramitacion del proyecto de ley sin mayores reparos.

El Mensaje Presidencial lo resumia como “un recurso de revision especial, el que deberd ser

876 | a doctrina procesal esta conteste en que la revision de sentencias firmes no corresponde a un recurso procesal, sino
una accion declarativa que tiene por objeto impugnar resoluciones jurisdiccionales firmes y ejecutoriadas. En Chile, puede
verse MATURANA Y MOSQUERA (2010), p.574 y NUNEZ OJEDA y PEREZ-RAGONE (2015), p.477.
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fundado y cuyo procedimiento se regula en el nuevo articulo 31 bis propuesto™®’’. No obstante, el

primer informe de la Corte Suprema a la Camara de Diputados noté esta inconsistencia conceptual:

“En concordancia con esta nueva regulacion de concentraciones es que en el N° 4 del
articulo 18 del DL 211 se contempla, entre las facultades y deberes del TDLC, la de
substanciar, a solicitud exclusiva del notificante de una operacion de concentracion, (no le
[lama recurso) un procedimiento de revision, cuando éstas hubieren sido prohibidas por el
Fiscal Nacional Econémico™®".

En efecto, la referida disposicion, que en definitiva termino siendo el nuevo numeral 5) del

articulo 18, se refiere a este instituto mas acertadamente como “procedimiento de revision

1”879

especial™™. En vista de ello el referido informe de la Corte Suprema concluy6 evidenciando

“un nivel de confusion en orden a si el conocimiento y resolucion de la impugnacion o
reclamo deducido contra la resolucion prohibitiva de la Fiscalia, constituye un
procedimiento especial jurisdiccional por el que se resuelve el conflicto en Unica instancia,
0 si, en concordancia con los conceptos de confirmacién y revocacion, utilizados en el

inciso tercero del articulo 31 bis, se le considera propiamente un recurso de apelacion”®®
(subrayado agregado).

A nuestro parecer, la revisiéon especial no es un recurso procesal. Un elemento distintivo
del recurso procesal es su objeto, a saber, una resolucion judicial, un acto juridico procesal de
decisién emanado de un 6rgano jurisdiccional®®. La revision especial consagrada en el articulo 57
del DL 211 no tiene por objeto el impugnar una resolucion judicial, sino que una resolucion
administrativa. En cuanto a la revisién de actos administrativos, hemos distinguido entre aquellas
vias substanciadas ante la propia Administracion (los recursos de la LBPA) y una variedad de vias
impugnatorias jurisdiccionales, substanciadas ante los tribunales de justicia. Teniendo presente esto,
entendemos que el dispositivo de revision especial corresponde juridicamente a un medio de
impugnacion consistente en una accion jurisdiccional cuyo objeto es obtener la revocacién de una
resolucion administrativa determinada, a saber, la resolucion del Fiscal Nacional Econémico que
prohibe una operacién de concentracion. La revision especial se incoa como una pretension de los
notificantes afectados por dicha resolucion, que se ventilard en un procedimiento declarativo del

cual conocerda y fallara un tribunal especial (el TDLC), por regla general en Unica instancia y sin

877 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 12.

878 BIgLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 36.

87 Sefiala el articulo 18 del DL 211: “El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia tendré las siguientes atribuciones y
deberes: [...] 5) Substanciar, a solicitud exclusiva del notificante de una operacion de concentracion, el procedimiento de
revision especial de operaciones de concentracidn, cuando éstas hubieren sido prohibidas por el Fiscal Nacional
Econdémico conforme a lo establecido en el articulo 57” (subrayado agregado).

880 B|gLI0TECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 36.

881 MATURANA y MOSQUERA (2010), p.21; NUREZ OJEDA y PEREZ-RAGONE (2015), p.23.
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ulterior recurso. Excepcionalmente, contra lo resuelto por el TDLC procedera el recurso de

reclamacion para ante la Corte Suprema®.

No compartimos la opinion de calificar a la revision especial de la resolucién administrativa

59883

denegatoria del Fiscal como una “especie de apelacion”™”, por la razon fundamental ya esgrimida:

no califica como un recurso procesal (dado que su objeto no es una resolucidn judicial), sino que

opera como una accion jurisdiccional®”,

3.3.5. Resoluciones susceptibles ser impugnadas por via de revision especial

Por medio de la accidn de revision especial so6lo podré impugnarse la resolucion del Fiscal
Nacional Econémico que prohiba una operacion de concentracion notificada (art. 57 inc. final). Este

es un presupuesto esencial de la revision especial.

La resolucion que prohibe la operacion es sélo una de las tres posibles que el Fiscal
Nacional Econdémico puede dictar al término del plazo de extension de la investigacion (Fase Il). En
este sentido, se limita la clase de decisiones del Fiscal impugnables por via de revision especial,
estando vedado para el TDLC conocer de las resoluciones del Fiscal que aprueban pura y
simplemente una operacion, o que la aprueban sujeta al cumplimiento de medidas propuestas por

los notificantes.

En la redaccién original del proyecto de ley resultaba problematico que la posibilidad de
revisar ante el TDLC las decisiones del Fiscal estuviese acotada a las resoluciones denegatorias y se
excluyera a las resoluciones aprobatorias, ya que tanto al término de la primera fase como de la
segunda fase, el Fiscal Nacional Econémico podia unilateralmente imponer las medidas que
estimare pertinentes, medidas que podian resultar excesivamente gravosas o irrealizables para el

notificante®®. Pero, en los términos que quedo definitivamente redactada la ley, la situacion es muy

82 Sera la reclamacion ante la Corte Suprema el dispositivo que operara propiamente como un recurso procesal, toda vez
que tiene por objeto la impugnacion de una resolucion judicial como es la sentencia definitiva dictada por el TDLC.

83 SEPULVEDA, en su memoria de prueba, afirma lo siguiente: “Una interrogante que surge es respecto a la naturaleza
juridica de este ‘recurso de revision especial’, pudiendo entenderse intuitivamente como una especie de apelacion”
(SEPULVEDA, 2017, p. 51).

84 Domingo VALDEs llegaba a la misma conclusion al conceptualizar la reclamacién de la resolucién de término de un
procedimiento de consulta (entendiendo esta resolucion como ejercicio de una potestad administrativa atribuida al
TDLC): “lo contemplado en el art. 31 del Decreto Ley 211 no es un recurso de reclamacion, sino una accion jurisdiccional
de reclamacion que se entabla ante la Excma. Corte Suprema, para la proteccion de un derecho aparentemente conculcado,
antes que estar destinado a impugnar resoluciones judiciales. En efecto, en el caso en estudio, el recurso de reclamacién
no tiene por finalidad impugnar una sentencia judicial antimonopdlica sino que un acto administrativo denominado
‘resolucion’, emanado del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia” (VALDES, 2006, p. 638) (subrayado agregado).
885 Esta cuestién fue prontamente puesta de manifiesto por la Corte Suprema durante la tramitacion de la Ley N° 20.945,
en su primer oficio a la Camara de Diputados: “[...] pareceria también atendible permitir el uso del denominado recurso
especial de revision ademas para el evento de haber aprobado la Fiscalia Nacional Econémica la fusién pero con
condiciones que el interesado puede considerar inadecuadas, exageradas y/o imposibles de cumplir, lo que evidentemente
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distinta, ya que el notificante es el Gnico autorizado para proponer medidas de mitigacion. De esta
forma, se disciplina el actuar tanto del notificante como del Fiscal, ya que si el primero se margina
del procedimiento y no propone medidas, el segundo se verd motivado a prohibir derechamente la
operacion. Por el contrario, si el notificante propone medidas éstas podran ser consensuadas e
incluso mejoradas; Y, si aun asi el Fiscal prohibe la operacion, desatendiendo las dltimas medidas
propuestas, subsiste para el notificante el derecho de iniciar un procedimiento la revision

especial®®.

3.3.6. Legitimacion activa y pasiva
(a) Legitimacion activa

Solo los notificantes de la operacidn prohibida estan legitimados activamente para incoar la
accion de revisién especial. Por ende, carecen de legitimacion activa los terceros (interesados o no
en la operacion notificada), hayan éstos aportado antecedentes o no en el curso de la investigacion,
sea que lo hayan hecho en la primera o en la segunda fase. Tampoco estan legitimados para deducir
esta accion las “autoridades directamente concernidas en la operacion”, en palabras del articulo 55,
a quienes el Fiscal les hubiere comunicado la resolucion que extiende la investigacion, sea que

hayan aportado o no antecedentes en la segunda fase.

(b) Legitimacion pasiva

La accion de revision especial deberd dirigirse siempre contra el Fiscal Nacional
Econdémico, quien es el jefe de servicio de la FNE, y quien estard legalmente autorizado para
pronunciar la resolucién que prohibe la operacion de conformidad a lo dispuesto en letra c) del
articulo 57 del DL 211.

3.3.7. Tribunal competente

Como ya se ha sefialado, el TDLC seréa el Ilamado a conocer y pronunciarse, en sentencia
definitiva, sobre la solicitud de revision especial del afectado. La competencia del Tribunal para
conocer esta accion se consagra en el numeral 5) del articulo 18 del DL 211 al establecer
expresamente que: “El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia tendra las siguientes
atribuciones y deberes: [...] 5) Substanciar, a solicitud exclusiva del notificante de una operacion de

concentracion, el procedimiento de revision especial de operaciones de concentracion, cuando éstas

puede causar un agravio necesario de reparar por un tribunal especializado, lo que resultaria Util también para disuadir de
utilizar otras vias de impugnacion, como el recurso de proteccion” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 36).
88 | o problematico es el interés insatisfecho de terceros, cuestion que abordamos supra, en la seccién 3.2.2.
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hubieren sido prohibidas por el Fiscal Nacional Econdmico conforme a lo establecido en el articulo
57”.

3.3.8. Plazo de interposicidn

La solicitud de revision especial debera interponerse dentro del plazo de 10 dias contados
desde la comunicacion al notificante de la resolucion del Fiscal Nacional Econémico que prohibe la
operacion de concentracion. Por tratarse de un plazo de dias previsto en el Titulo IV del DL 211,
conforme previene de manera literal el articulo 59 s6lo comprende “dias habiles”, entendiéndose
por tales los que “no sean sébados, domingos o festivos”. La comunicacion al notificante de la
resoluciéon que prohiba la operacion deberd practicarse por correo electrénico o mediante

funcionario de la FNE designado, segun dispone el articulo 61 del DL 211.

3.3.9. Requisitos de la presentacion del afectado

El DL 211 no prevé exigencia formal alguna para efectos de la interposicion de la solicitud
de revision especial. No obstante, la presentacion destinada a tal efecto es una actuacion judicial de
parte que debe cumplir con las formalidades propias de todo escrito, sefialadas en Libro Primero del
CPC sobre “Disposiciones Comunes a Todo Procedimiento”. En especial, deberd observar lo
dispuesto en los articulos 30 y 31 del CPC, y cumplir las reglas de constitucion de patrocinio y

887

poder™’. Asimismo, el incorporado numeral 6) del articulo 18 del DL 211 reconoce expresamente al
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia la atribucién de dictar autos acordados, por lo que a
futuro podra regular en detalle aspectos formales de las presentaciones que por via de revision

especial sean sometidas a su conocimiento.

En cuanto a requisitos de fondo el inciso final del articulo 57 del DL 211 sefala
escuetamente que el escrito en que se solicita la revision especial “debera ser fundado”. No se
establecen causales calificadas que motiven la revocacion de la resolucion del Fiscal, sino la causal
genérica que se deduce del mismo articulo 57, esto es, que la operacion debe ser aprobada toda vez

gue no reduce sustancialmente la competencia.

3.3.10. Substanciacion del procedimiento de revision especial

El articulo 31 bis del DL 211 regula la tramitacion del procedimiento de revision especial.
Se introduce un proceso concebido, grosso modo, como un juicio declarativo de cognicidn sumaria,

de discusion concentrada y oral en una sola audiencia.

87 | as reglas del Cédigo de Procedimiento Civil sobre constitucién de patrocinio y poder son complementadas por la Ley
N° 18.120.

362



Llama la atencién que el legislador no haya contemplado un examen de admisibilidad de las
solicitudes, lo que es relevante por cuanto hay resoluciones del Fiscal Nacional Econdémico que no
pueden ser objeto de revision especial (las resoluciones aprobatorias). También un control de
admisibilidad pudo haber servido como filtro de presentaciones extemporaneas o formuladas por

sujetos que no sean legitimados activos.

Conforme dispone el articulo 31 bis, teniéndose por presentada la solicitud, el Tribunal
primeramente debera ordenar al Fiscal Nacional Econdémico la remision del expediente completo de
investigacion de la operacion de concentracion prohibida. Acto seguido, el Tribunal deberd citar a
una audiencia publica que debera efectuarse dentro del plazo de 60 dias contado desde la recepcion
por el Tribunal del expediente remitido por la FNE. En la audiencia se efectuaran los descargos de
las partes y demas intervinientes. A la audiencia deben comparecer tanto el Fiscal Nacional
Econdmico (quien podré delegar esta funcion a otros fiscales, conforme dispone el articulo 40 del
DL 211), asi como el solicitante de la revision especial (que sera el notificante de la operacién
prohibida). A mas de ellos, podran comparecer los terceros interesados en la operacién y otras
autoridades directamente concernidas, siempre que hayan intervenido en la investigacion en sede
administrativa; se excluye entonces a los terceros que, aun teniendo interés en la operacion, no
hubieren aportado antecedentes en el proceso de evaluacion ventilado ante al FNE, en los plazos y

forma que prescribe el Titulo IV.

No existe un plazo expreso para que aquellos terceros legalmente autorizados soliciten al
Tribunal ser oidos en la audiencia de descargos, por lo que podran formular tal solicitud por escrito

en cualquier momento antes de la audiencia, o verbalmente al inicio de la misma.

Realizados los descargos de todos los intervinientes, se pondra término a la audiencia. El
Tribunal debera fallar sobre la base de los antecedentes que consten en el expediente de
investigacion que tenga a la vista, las exposiciones de los intervinientes en la audiencia publica y
los demaés “antecedentes” que el propio Tribunal requiera a partir de gestiones decretadas de oficio
por éste, o que le sean aportados por los intervinientes. ElI Tribunal podra recabar nuevos
antecedentes de oficio (art. 31 bis inc. 3°), facultad inquisitiva que no es novedosa en nuestra
regulacién, ya que en la tramitacion del procedimiento no contencioso el Tribunal, de oficio 0 a
peticion del interesado, puede recabar y recibir los antecedentes que estime pertinentes (art. 30 N°5
DL 211).

Ademés del contenido del expediente de investigacion y de las alegaciones formuladas en la

audiencia publica, los intervinientes (notificantes, FNE y terceros autorizados a intervenir en sede
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judicial) podran aportar nuevos antecedentes al proceso, los que podran consistir en nueva
informacién sobre la operacidon, propuestas de medidas de mitigacion o solicitudes de diligencias
probatorias. En cuanto a la oportunidad para efectuar tales peticiones, de lo dispuesto en el articulo
31 bis se deduce que, al término de la audiencia, el Tribunal deberd contar con todos los
antecedentes necesarios para dictar sentencia, por tanto, los intervinientes sélo podréan realizar

presentaciones escritas al TDLC hasta antes de la fecha de realizacion de la audiencia respectiva.

En base a todos estos antecedentes se dictara sentencia definitiva®®. EI TDLC tendra un
plazo de 60 dias contados la realizacion de la audiencia para redactar y pronunciar su sentencia
definitiva. El articulo 31 bis sefiala claramente que la sentencia debera ser “dictada” dentro del
plazo antes referido, por lo que el Tribunal no esta en la obligacion de pronunciar un fallo

inmediatamente al término de la audiencia®®.

El articulo 31 bis del DL 211 no establece la forma en que se efectuaran las notificaciones
de las resoluciones judiciales dictadas por el TDLC en el contexto de la revision especial. Por su
parte, el articulo 61 del DL 211 no es aplicable al caso, ya que solo se refiere a las comunicaciones
sostenidas entre el Fiscal Nacional Econémico y los intervinientes durante el proceso de evaluacion
en sede administrativa. Asi, no cabe otra conclusion que la notificacion de la sentencia definitiva,
asi como de las demas resoluciones dictadas en el proceso de revision especial, deberéa efectuarse
personalmente en conformidad a lo dispuesto en el articulo 40 del CPC, norma integrante del Libro

Primero sobre Disposiciones Comunes a Todo Procedimiento.

3.3.11. Lasentencia definitiva del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia

3.3.11.1. Alcance de la potestad revisora del Tribunal

El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia conocera de la solicitud de revision
especial en ejercicio de una potestad legal expresamente reconocida (arts. 18 N° 5), 31 bis y 57 del
DL 211). EI DL 211 sefala que: “[...] el Tribunal dictard una sentencia confirmando o revocando la

resolucion recurrida” (art. 31 bis inc. 3°). El legislador no utiliza estos conceptos de manera estricta,

888 | a resolucién que dicta el TDLC es una sentencia definitiva en los términos del articulo 158 del CPC, ya que pone fin
a la instancia (Unica, en la generalidad de los casos), resolviendo la cuestion o asunto que ha sido objeto del juicio, esto es,
la solicitud de revocacion de la resolucion del Fiscal Nacional Econémico que prohibe la operacidon de concentracion
notificada. En tanto sentencia definitiva, debera cumplir con los requisitos comunes de toda resolucion judicial y los
especificos de la sentencia definitiva sefialados en el articulo 170 del CPC.

89 Esto fue puesto de manifiesto en la discusion legislativa: “Sobre el particular, la Mesa Técnica asesora propuso a la
Comision precisar que el Tribunal tendra 60 dias para fallar este procedimiento [...] se creyd conveniente otorgar plazos
mas amplios al TDLC, atendido que se espera que solo un nimero muy reducido de casos, de los mas complejos, lleguen
a esta sede. Por ello, tales casos necesitan ser examinados detenidamente, a la vez que se espera que ellos den origen a
lineamientos jurisprudenciales relevantes” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p. 581).
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sino en un sentido lato®®°

, entendiéndose confirmacion como aquella decision por la cual se reafirma
la resolucion impugnada, manteniéndose integramente lo establecido en ella, y revocacion como la
decision por la cual se deja sin efecto en todo o parte la resolucion impugnada, procediendo el
drgano revisor a dictar una nueva resolucion que la sustituye®*. EI TDLC, al confirmar la decision
de Fiscal Nacional Econémico, hace suyos el razonamiento técnico y el proceder de la agencia
manteniendo la resolucién de prohibicion; por el contrario, al revocar la decision denegatoria, el
Tribunal desautoriza en todo o en parte el actuar, la fundamentacion o las conclusiones efectuadas

por la agencia, dictando en su lugar una decision aprobatoria.

El TDLC interviene, en este sentido, como el 6rgano revisor del razonamiento técnico del
decisor primario, cual es el Fiscal Nacional Econémico. EI mayor o menor alcance del examen
realizado por el 6rgano revisor dice relacion con el estandar o grado de revision, esto es, “el ambito
de posibilidad que el ordenamiento juridico le entrega al revisor para desplegar sus capacidades”®,
Asi, el grado de revision es amplio cuando el revisor conoce de cuestiones de hecho y de derecho,
pudiendo tomar parte en aspectos econémicos o técnicos y desafiar incluso las premisas del decisor

primario. En cambio, bajo un grado de revision restringido, el revisor se preocupa de la forma en

890 [ a expresion “revocar” (del latin “revocare”) estd empleada en su sentido mas proximo a su uso general, esto es, “dejar
sin efecto una concesion, un mandato o una resolucion” (REAL ACADEMIA EspANOLA, 2017). No obstante, se trata de un
concepto polisémico en la ciencia juridica. En derecho civil, la revocacion es una forma de ineficacia de los actos
juridicos en tanto “declaracion de voluntad unilateral, que consiste en la retractacion de un precedente acto juridico,
incluso bilateral, consentida por la ley al autor de dicha retractacion. Hay actos que por su naturaleza son esencialmente
revocables, como el testamento. Y no sélo los actos unilaterales pueden revocarse; también pueden serlo algunos
bilaterales, contratos, como el mandato, al que puede poner término la revocacion del mandante” (ALESSANDRI,
SOMARRIVA Y VoDANOVIC, 1998, p.351). En el derecho administrativo, la revocacion es una forma de extincion de los
actos administrativos que se caracteriza por su unilateralidad, recayendo su ejercicio en el mismo 6rgano que pronuncio el
acto revocado, fundado en razones de oportunidad (CORDERO VEGA, 2015, p.314); asi, la revocacion “[c]onsiste en la
extincidn anormal de un acto administrativo producto de la dictacion de un acto de contrario imperio por parte de la propia
Administracion Publica que dio lugar al acto original, por razones de mérito, oportunidad o conveniencia (BERMUDEZ,
2014, p. 172). Este no es el sentido empleado por el legislador en el DL 211, toda vez que, si bien el acto impugnado es un
acto administrativo (la resolucion denegatoria de la operacion), el 6rgano a quien se atribuye la potestad de revocacion es
un organo jurisdiccional (el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia) de naturaleza juridica radicalmente distinta al
organo que dictd el acto (el Fiscal Nacional Econémico). Por dltimo, en derecho procesal se emplea la expresion
“revocacion” a proposito de los recursos procesales de enmienda: “Los recursos de enmienda son aquellos que persiguen
la revocacion o la modificacion de la resolucion impugnada en la parte que causa perjuicio o agravio al recurrente.
Existird una revocacion de la resolucion cuando para enmendar el agravio es necesario dejar sin efecto la totalidad de la
resolucion, y en cambio, s6lo se modificara la resolucion cuando para enmendar el agravio sea necesario alterar sélo una
parte de la resolucién impugnada” (MATURANA Y MOSQUERA, 2010, p. 47). Como sefialamos, la revision especial del DL
211 no participa de la categoria de los recursos procesales (cuyo objeto sera siempre una resolucién o sentencia judicial
que no esté firme), sino que es formalmente una via destinada a impugnar determinado acto administrativo, del que
conocera y fallard la autoridad jurisdiccional. Hemos notado, sin embargo, que el legislador califica este medio de
impugnacion — errdneamente — como un “recurso”, y probablemente en consideracion de esta Ultima nocién procesal de
revocacion (dejar sin efecto en su totalidad una resolucion judicial) se consagré en la revision especial. Es por ello que, no
obstante la falta de rigor conceptual evidenciado, es que concluimos que la expresion “revocar” de que se vale el DL 211
en este contexto debe interpretarse en un sentido lato (dejar sin efecto una resolucién, administrativa en este caso) y no en
el sentido estricto y técnico que se le asigna en las distintas disciplinas aqui mencionadas.

81 Conforme al articulo 31 bis, inc. 4°, del DL 211: “En el caso que la sentencia revoque la resolucion recurrida, el
Tribunal, en la misma sentencia, podra aprobar la operacién de concentracion en forma pura y simple o sujeta a las
ultimas medidas ofrecidas por el notificante”.

82 TapIA Y CORDERO (2015), p. 35.
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que la decision ha sido adoptada; es decir, no del resultado, sino de si el correcto procedimiento ha

sido seguido; en tal caso, la revision se limita sélo al derecho y a la legalidad de la decision.

Estamos, en este caso, frente una potestad de revisién amplia. El articulo 57, en su letra c),
del DL 211 dispone, sin mayores disquisiciones, que se decretard la prohibicion de la operacion
cuando el Fiscal “concluya que la misma cuenta con aptitud para reducir sustancialmente la
competencia”. Lo que se impugnara ante el TDLC sera la decision denegatoria del Fiscal, la que
puede atribuirse indistintamente a razones de hecho (lo que Ilamariamos mérito de la decision)
como razones de derecho (legalidad de la decisidn).

La agencia puede haber llegado a la determinacién de que la operacién debe ser prohibida
por una incompleta o equivoca evaluacion de los antecedentes aportados, o por una calificacion
juridica errada de los antecedentes de manera que no es posible afirmar que la operacion disminuya
sustancialmente la competencia (por ejemplo, la valoracién de las eficiencias alegadas o de los
riesgos que se le atribuyen a la operacion). También la agencia pudo haber llegado a la conclusion
de que la operacion reducira sustancialmente la competencia por una infraccion de las ritualidades
establecidas en la ley, como por ejemplo, que el Fiscal hubiere resuelto sin pronunciarse sobre las
medidas de mitigacion ofrecidas cuando éstas fueron presentadas dentro de los plazos de
evaluacion, o que el Fiscal hubiere decretado la prohibicion fuera del plazo legal de investigacion,
en circunstancias que la operacion debia entenderse aprobada por aplicacion del silencio
administrativo. La amplitud de la potestad revisora del Tribunal se ve reafirmada, asimismo, cuando
el DL 211 lo autoriza expresamente, para el caso de revocar la resolucion del Fiscal, a aprobar la
operacion y sujetarla incluso a medidas “distintas” a las ofrecidas por los notificantes en el
procedimiento administrativo; es decir, el Tribunal ya no sélo estd habilitado para revisar el
proceder o razonabilidad de la decision del Fiscal, sino que también puede suplir el déficit de las
propuestas de los mismos notificantes (que pudieron ser insuficientes para mitigar los riesgos),

decretando en su sentencia medidas de su propia factura®®.

Cuando se confieren amplios margenes de apreciacion y valoracion técnica a 6rganos de la
Administracién, como sucede con la FNE en esta materia, y al mismo tiempo se entrega la revision
de la decisién a un o6rgano jurisdiccional especializado, como es por antonomasia el TDLC, la
propia experticia del tribunal le permite examinar tanto el aspecto factico como el juridico “[e]l

estandar, en este caso, debiera ser compatible con dichas capacidades [es decir, amplio]. Si es

83 Siendo esta Gltima facultad del Tribunal — la de decretar unilateralmente medidas distintas e inéditas a las ofrecidas en
sede administrativa — la manifestacion mas intensa de su potestad de revision, el legislador la sujeta al control judicial de
la Corte Suprema por la via de admitir — y s6lo en este supuesto — el recurso de reclamacion en contra de la sentencia
definitiva del TDLC.
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restringido, en cambio, no parece que hubiere existido razon alguna para crear un organismo de tal
naturaleza en primer lugar, pues se perderian los beneficios de la especializacion técnica”®*. Por
es0 nos parece aceptable atribuir una potestad de revision amplia al TDLC para controlar la
decisién mas gravosa que puede dictar la FNE al investigar una operacion de concentracion, como

es la prohibicion de llevarla a cabo.

Con todo, como el examen que esta llamado a efectuar el Tribunal (revisor especializado),
respecto de la resolucion del Fiscal, se sitia en el grado mas amplio de revision, se generara
indefectiblemente un trade-off entre mayor discrecionalidad de la agencia y menor deferencia del
tribunal. La posicion deferente o activista que pueda adoptar el TDLC en su nueva faceta de control
de la decision de la FNE tendra incidencias en el desenvolvimiento de la agencia y la apreciacion
que esta tenga de si misma en cuanto a la necesidad y relevancia de su labor, e incluso en la vision

de los administrados:

“El peligro central de la especializacion técnica, entonces, radica en la posibilidad de que la

Administracién se transforme en un mero ‘compilador de hechos’; en una instancia formal
gue sélo es considerada —en el extremo— como un paso previo necesario para arribar al
revisor, que pasa a ser el verdadero decisor de la cuestion sometida a su conocimiento™*®

Los agentes econdmicos seguiran atentos el desarrollo de la jurisprudencia del Tribunal, ya
gue si en esta instancia se revierten de manera recurrente las decisiones de la FNE, podrian verse
disuadidos de conductas colaborativas con la agencia en la etapa administrativa (por ejemplo, no
ofreciendo medidas de mitigacién aun cuando por ello se llegue a prohibir la operacion), esperando
a promover la intervencion judicial del revisor que es vista como la verdadera autoridad

decisoria®®.
3.3.11.2. Efectos de la sentencia definitiva del Tribunal

La sentencia definitiva que pronuncie el TDLC al fallar la solicitud de revision especial de
la resolucion del Fiscal Nacional Econdmico podra ser de dos clases: (a) confirmatoria o (b)

revocatoria.

(a) Sentencia confirmatoria

84 TapiA Y CORDERO (2015), p. 39.

85 TapiA Y CORDERO (2015), p. 43.

8% A |a fecha de redaccion de esta obra se ha promovido solamente una solicitud de revision especial, deducida en contra
de la resolucién del Fiscal Nacional Econémico, de 10 de mayo de 2018, que prohibié la operacidn de concentracion
consistente en la adquisicion por Ideal S.A. del 100% de las acciones de Alimentos Nutrabien S.A., actualmente tramitada
ante el TDLC en causa Rol RRE-1-2018 y sin sentencia definitiva aun a su respecto.
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En caso de que la sentencia del Tribunal confirme la decision del Fiscal de prohibir la

operacion, no procederd ulterior recurso (salvo el recurso de queja, segln se verd).

Certificada la ejecutoriedad de la misma cuando correspondiere, de acuerdo al articulo 174
del CPC, se entendera firme para todos los efectos legales, y los agentes econémicos involucrados
tendran vedado perfeccionar la operacion a todo evento.

(b) Sentencia revocatoria

En el caso gque la sentencia deje sin efecto la resolucidn denegatoria del Fiscal, el Tribunal
acto seguido y en la misma sentencia debera decidir entre aprobar la operacién de concentracion en
forma pura y simple, o aprobarla sujeta a ciertas medidas de mitigacion de sus riesgos. En este
ltimo supuesto, el Tribunal podra someter la operaciéon a las Ultimas medidas ofrecidas por el
notificante en el procedimiento administrativo precedente, o bien, podréa aprobar la operacion sujeta

al cumplimiento a otras medidas que considere adecuadas y suficientes (art. 31 bis inc. 4°).

La ley hace entonces una distincién especial para el caso de la sentencia que revoque la
resolucién denegatoria del Fiscal Nacional Econémico, de suerte que el Tribunal de Defensa de la

Libre Competencia podra:
e Aprobar la operacion de concentracion en forma puray simple;

e Aprobar la operacién de concentracion sujeta a las dltimas medidas ofrecidas por el

notificante en el procedimiento administrativo; o

e Aprobar la operacion bajo la condicion de que se dé cumplimiento a otras medidas

gue considere adecuadas y suficientes.

De la simple lectura del expediente de investigacion sera posible para el Tribunal identificar
cuales fueron las “dltimas medidas™ ofrecidas por el notificante (y que posteriormente fueron
desechadas por el Fiscal al prohibir la operacién), puesto que el articulo 53 exige que todas las
medidas que proponga el notificante se hagan “por escrito”, dejandose constancia de ello en el
expediente de investigacion. Ademas, el Tribunal, previo a la audiencia, ordenara al Fiscal que le

remita dicho expediente.

Aclaremos que la distincién entre la sentencia que aprueba la operacién sujetandola al
cumplimiento de medidas de su propia creacion, y la sentencia que aprueba la operacion

imponiendo las medidas propuestas por ultima vez por el notificante no es relevante para la
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adopcion de la decision misma del Tribunal, quien tiene potestad amplia para decretar todo remedio
que considera adecuado y pertinente para el fin buscado, cual es mitigar los riesgos que se deriven
para la competencia. Mas bien, la distincion tiene importancia s6lo para determinar la procedencia

de recursos en contra de la sentencia, segln se vera a continuacion.

3.3.12. Recursos procesales en contra de la sentencia definitiva del TDLC

El inciso final de articulo 31 bis establece que: “[e]n contra de la sentencia que pronuncie el
Tribunal en virtud de lo establecido en este articulo no procedera recurso alguno, a menos que
aquella hubiere condicionado la aprobacion de la operacion al cumplimiento de medidas distintas de
las contempladas en la Gltima propuesta realizada por las partes de conformidad a lo establecido en
el inciso tercero del articulo 53. En este Gltimo caso, tanto las partes como el Fiscal Nacional
Econdmico podran deducir el recurso de reclamacion a que se refiere el articulo 27”. Veamos,

entonces, como se configura el estatuto de impugnacién de la sentencia definitiva del TDLC:

(a) Por regla general, serd irrecurrible

En contra de la sentencia definitiva del Tribunal, sea que confirme o revoque la resolucion
del Fiscal Nacional Econdmico, en general, no sera procedente recurso alguno. Una vez notificada
la sentencia personalmente a las partes, y certificada la ejecutoriedad de la misma, el proceso de
evaluacion acerca del potencial anticompetitivo de la operacién se entiende terminado, vy
definitivamente aprobado o prohibido el proyecto de concentracion notificado. Asimismo, se
entiende alzado el efecto suspensivo que, de acuerdo al articulo 49, pesa sobre la operacion desde el
acto de notificacion hasta que se encuentre firme la “sentencia que ponga término definitivo al
procedimiento correspondiente”, esta es, la sentencia definitiva del TDLC que falla la solicitud de

revision especial.

Si se confirmd la resolucion denegatoria, se producira el alzamiento del efecto suspensivo,
pero subsistira la prohibicion de perfeccionar la operacion sobre las partes por disposicion de una
decision jurisdiccional firme. Si se revoca la resolucion denegatoria, y en su lugar el TDLC decide
aprobar la operacion, una vez certificada la ejecutoriedad de la sentencia se alza el efecto

suspensivo Y las partes podran perfeccionar legitimamente la operacion.
(b) Recurso de reclamacion

La sentencia del Tribunal no podrd ser objeto de recurso, salvo que ésta hubiere
condicionado la aprobacién de la operacion al cumplimiento de medidas “distintas” de las

contempladas en la ultima propuesta de los notificantes ante la FNE. En ese caso, el DL 211
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concede tanto a los notificantes como al Fiscal Nacional Econémico el derecho de deducir, para

ante la Corte Suprema, el recurso de reclamacion a que se refiere el articulo 27.

De suerte que la Corte Suprema podra conocer del recurso de reclamacidn en hipotesis muy

calificadas, a saber:

Cuando la sentencia del TDLC revoque la resolucion del Fiscal Nacional
Econdmico, y en su lugar apruebe la operacidon sujeta a medidas que estime
convenientes, distintas a las ofrecidas por ultima vez por el notificante en el

procedimiento administrativo (hipdtesis expresamente prevista en la norma); o

Cuando la sentencia del TDLC revoque la resolucion del Fiscal, y en seguida
apruebe la operacion sujeta a medidas propuestas por el notificante, pero no
aquellas ofrecidas por Ultima vez, o apruebe la operacion sujeta en parte a las
altimas medidas ofrecidas por el notificante en el procedimiento administrativo, y
en parte a medidas que el propio Tribunal estime como adecuadas (hipotesis

implicitamente previstas en la norma).

Por el contrario, serd improcedente el recurso de reclamacion:

Cuando la sentencia del TDLC confirme la resolucion del Fiscal, caso en que se

mantiene la prohibicién de perfeccionar la operacion;

Cuando la sentencia del TDLC revoque la resolucion del Fiscal y apruebe la

operacion en forma pura y simple; o

Cuando la sentencia del TDLC revoque la resolucion del Fiscal y apruebe la
operacion sujeta a las mismas medidas que propuso por Ultima vez el notificante en

el procedimiento administrativo.

El inciso final del articulo 31 bis reconoce como sujetos legitimados para interponer el

recurso de reclamacion contra la sentencia del TDLC tanto a los notificantes (“las partes” de la

operacion) como al Fiscal Nacional Econémico. Aqui surge una diferencia en comparacion a la

revision especial que, como sefialamos, reconoce como Unico legitimado activo a los notificantes.

Pues bien, tratandose de la reclamacion, se justifica que los notificantes puedan reclamar de la

sentencia definitiva del Tribunal ya que, si bien se revoco la resolucion que prohibia la operacion, el

Tribunal decidié aprobarla sujeta a otras medidas, que estimé como adecuadas y suficientes. Vale

decir, las medidas que los notificantes propusieron fueron desechadas dos veces: primero por el
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Fiscal Nacional Econémico al evaluar su operacion, y una segunda vez por el Tribunal al optar éste

por medidas distintas.

Pero es razonable también que el Fiscal pueda deducir reclamacion, ya que el Tribunal ha
aprobado la operacién, revocando la resolucion que aquél habia tomado. Esto quiere decir que el
Tribunal ha desautorizado el juicio técnico que efectud el Fiscal en el respectivo procedimiento de
evaluacion y que lo llevé en su momento a prohibir la operacién. En este caso, la reclamacion ante
la Corte Suprema es la via que tiene el Fiscal para revertir la decision del TDLC y obtener la
prohibicion definitiva de la operacidn, o en su defecto, impugnar las medidas impuestas. El Fiscal
también puede tener interés en impugnar las medidas que el Tribunal consideré como “Gltima
propuesta” del notificante, cuando a su juicio no lo sean. Lo anterior podria darse cuando las
medidas decretadas no sean de la Ultima propuesta del notificante, sino de una propuesta anterior a
la tltima, o bien se trata de medidas solamente sugeridas por el Fiscal o por terceros en el curso de
la investigacion y que no fueron atendidas por el notificante. Este caso debe entenderse igualmente
como “medidas distintas a las contempladas en la tultima propuesta” del notificante. Asimismo
podran tener interés tanto el Fiscal como los notificantes en deducir el recurso de reclamacion en el
evento que el TDLC recoja s6lo algunas de las medidas de la ultima propuesta del notificante e
imponga, ademas, otras medidas que el mismo Tribunal considere adecuadas. En lo que respecta a
estas medidas adicionales a las del notificante, que fueren decretadas de oficio por el Tribunal, se

entiende gue las partes de la operacion y el Fiscal estan legitimados para recurrir de reclamacion.

El recurso de reclamacion es concebido como la via para controlar la potestad revisora
amplia del TDLC, en vista de que esta habilitado para aprobar o prohibir la operacién, asi como
para decretar todas aquellas medidas de mitigacion que a su juicio son adecuadas. La posibilidad de
reclamacién ante la Corte Suprema no estaba contemplada en el proyecto de ley original, y fue
incorporada como indicacién durante su tramitacion. Originalmente, en contra de la sentencia del

TDLC que fallaba la revision especial no procedia recurso alguno®’.

Por remision del articulo 31 bis, la substanciacion del recurso de reclamacion se sometera a
lo previsto en el articulo 27. Asi, concordando ambas disposiciones, el recurso deberd ser
interpuesto dentro del plazo de 10 dias habiles (excluye feriados), contados desde la notificacion de

la sentencia definitiva del TDLC que resuelve la solicitud de revision especial. Este plazo se

87 E| Fiscal Nacional Econémico Sefior Felipe Irarrazabal, durante la discusion legislativa y comentando el cambio
introducido, puso de manifiesto que la reclamacidn ante la Corte Suprema era una forma de controlar la amplitud revisora
del Tribunal: “El TDLC si podra sujetar la operacion de concentracion a la observancia de medidas que él mismo
determine, pero en tal caso los notificantes o la fiscalia podran recurrir de reclamacion ante la Corte Suprema. A eso
apuntan las modificaciones introducidas por la indicacién en comento” (BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, 2016, p.
90) (subrayado agregado).

371



ampliard con el aumento que corresponda al lugar en que tenga su domicilio el afectado, si éste
fuere distinto al de la sede del Tribunal, de conformidad con la tabla de emplazamiento del articulo
259 del CPC*®,

De acuerdo al articulo 27 del DL 211, para seguir el recurso interpuesto no serd necesaria la
comparecencia de las partes. En la practica, si bien la ley les exime de la carga de hacerse parte, los
intervinientes siempre pueden solicitar alegatos, asi como también podran realizar presentaciones
escritas hasta antes de la vista del recurso. El recurso se conoceré con preferencia a otros asuntos, y
no procedera la suspension de la vista de la causa por el motivo establecido en el N°5° del articulo
165 del CPC (“[p]or solicitarlo alguna de las partes o pedirlo de comtin acuerdo los procuradores o

los abogados de ellas™).

El articulo 27, finalmente, establece que la interposicion del recurso no suspendera el
cumplimiento del fallo, no obstante que, a peticion de parte y en resolucion fundada, la sala de la
Corte Suprema que conozca de la reclamacion podra suspender los efectos de la sentencia recurrida,
total o parcialmente. Si bien esta disposicion puede llevar a entender que la operacion, al ser
aprobada por el TDLC, tiene permitido perfeccionarse y s6lo podra impedirse su cumplimiento por
resolucion fundada de la Corte; debe atenderse a lo que dispone especialmente el DL 211 en
relacion al efecto suspensivo: de acuerdo al articulo 49, toda operacién notificada se entiende
suspendida “desde el acto de su notificacion hasta que se encuentre firme la resolucion o sentencia
gue ponga término definitivo al procedimiento correspondiente”, donde la expresion “‘sentencia”
estd precisamente pensada para el supuesto en que fuere procedente la revision especial.
Concordando todas estas disposiciones, concluimos que aun cuando exista una sentencia del TDLC
que apruebe la operacién, subsiste el efecto suspensivo sobre ésta, y las partes tienen vedado
materializar su operacion; en otras palabras, la sentencia del TDLC no se podra cumplir pese a ser

favorable a la operacién y haberla autorizado, ya que no se encuentra firme.

En dltimo término, nos parece pertinente poner de relieve otra consecuencia de que el
legislador haya empleado la técnica de remisién al recurso de reclamacion. Ello porque no puede
despreciarse la interpretacion que la Corte Suprema ha efectuado al conocer de recursos de
reclamacion, en relacion al alcance de su propia potestad revisora sobre las decisiones del TDLC.

Como ha notado la doctrina, el maximo tribunal ha adoptado una auto-comprension bastante amplia

88 No es procedente dar aplicacion al articulo 59 del DL 211 previsto para el procedimiento de control de
concentraciones, que si bien tiene una regla para los plazos de dias (que considera dias habiles los que no sean sabado,
domingo o festivo), el articulo 59 sélo se aplica a los plazos de dias establecidos en el Titulo IV del DL 211, mientras que
el plazo de interposicion de la reclamacion esta sefialado en el articulo 27, norma que no integra el Titulo 1V, sino el
Titulo 11 del DL 211.
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de su rol y la extension del control a realizar, que le permite entrar a conocer de las resoluciones
recurridas tanto en la cuestion de mérito como de legalidad®®. Si bien el legislador, con ocasion de
esta reforma, ha previsto la accidon de revision especial como excepcional (sélo si se prohibe la
operacion por el Fiscal) y a su vez ha pretendido acotar al maximo la posibilidad de recurrir ante la
Corte Suprema, en ambos casos, una vez promovida su intervencion en los calificados supuestos de
procedencia, tanto el TDLC como el maximo tribunal disponen de una potestad revisora amplia
sobre lo resuelto por el decisor precedente. Lo anterior también debe Ilamar a la reflexion en el
sentido de que tal como se producird un trade off entre mayor discrecionalidad del decisor primario
y menor deferencia del revisor en la relacion FNE/TDLC, también aparece un trade off en la
relacién TDLC/Corte Suprema que, a diferencia del caso anterior, estd determinada por el caracter
especialista del TDLC vy el caréacter generalista de la Corte Suprema. Se espera que esta relacién
propendiese hacia la deferencia de la Corte frente a lo resuelto por el TDLC, sin embargo, en la

practica el recurso de reclamacion

“ha funcionado casi como una verdadera apelacion, en los términos mas amplios posibles,
permitiendo la revision de aspectos vinculados al derecho, los hechos e incluso la politica
[...] De este modo, producto de un cuestionable disefio del sistema de recursos que no toma
en cuenta las caracteristicas del revisor, impera en el anélisis una ausencia de deferencia
que [...] bordea la interferencia”®®,

Nuevamente, serd interesante ver el desempefio de este recurso en el contexto del nuevo
régimen de control de fusiones, siendo incierto si la Corte Suprema reproducira esta interpretacion

amplia de su potestad revisora, o guardaré cierta deferencia a lo resuelto por el TDLC.

Queremos destacar que, antes de esta reforma, autores habian recomendado que, de optarse
por un modelo de agencia integrada en la FNE, debia concederse alguna forma de revisién judicial
ante el TDLC, y esa revision debia ser amplia o de plena jurisdiccion (parecer que si fue recogido
por el legislador). Pero también planteaban que, frente a esta revisién judicial amplia del TDLC,
debia restringirse la posibilidad de recurrir luego ante la Corte Suprema o incluso, prescindir de su

intervencién derechamente (recomendacion que el legislador no atendi6)®™*.

89 \/éase HUDSON (2014), pp. 183 y ss.; TAPIA y CORDERO (2015), pp. 54-57; FucHs (2017), pp. 587 y ss. En una
sentencia recurrentemente citada, la Corte Suprema sostuvo: “[...] no se advierte la imposicion de limitaciones a la
actividad jurisdiccional de esta Corte que ha sido puesta en movimiento a través del recurso de reclamacion. El citado
precepto legal [art. 27 DL 211] s6lo restringe su procedencia en relacion a las resoluciones que son susceptibles del
mismo, pero no establece limitaciones que pudiesen afectar a la Corte Suprema en el conocimiento y decisidn del recurso.
De tal manera, requerida su intervencion, ésta puede conocer del asunto en su integridad” (Sentencia de 27 de enero de
2009, Rol N° 4797-2008, cons. 8°).

%0 TapiA y CORDERO (2015), p. 57.

%1 NEHME y MORDOJ (2012), pp. 131-132; CAVIEDES (2012), pp. 137-139.
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En lugar de la simple remision al ya existente recurso de reclamacion, debié haberse
establecido, como proponia CAVIEDES, un recurso de nulidad ante la Corte Suprema sujeto a
“estandares restrictivos, enfocandose solamente en aspectos de legalidad de la sentencia definitiva
dictada por el TDLC™. Asi la Corte podria Gnicamente confirmar o anular esta sentencia, pero no
enmendarla, debiendo efectuar un reenvio si fuere procedente. Este esquema configuraria un
contencioso administrativo amplio en manos del TDLC que, por un lado, permitiria aprovechar las
ventajas de su especializacién y la experiencia ya adquirida en temas de consulta de fusiones, y por
otro lado, limitaria la intervencién del méaximo tribunal, por esencia generalista y formalista,
asignandole un rol de casacion o de unificacion de jurisprudencia, mas acorde con las reformas

procesales recientes.
(c) Recurso de queja

Por regla general en contra de la sentencia del TDLC “no procedera recurso alguno” y sélo
podré interponerse la reclamacion en el calificado supuesto de que el Tribunal decrete medidas de
mitigacion distintas a las que originalmente propusieron los notificantes (art. 31 bis in fine).
Justamente, a partir de lo preceptuado en el articulo 31 bis es que resulta procedente el recurso de
queja (art. 545 COT). Esta posicién arranca de lo sefialado en el propio Mensaje de la Ley N°
20.945. Originalmente el proyecto de ley privaba de todo recurso en contra de la sentencia del
Tribunal, cualquiera hubiera sido su decision, fuere de confirmacion o revocacion, imponiendo 0 no
medidas de mitigacion nuevas. Asi, el Mensaje concluia que “[e]n contra de la sentencia que emita
el TDLC no procedera recurso alguno, quedando la intervencion de la Excma. Corte Suprema
limitada al recurso de queja, que opera en forma excepcional para el caso que el Tribunal cometa
faltas o abusos graves™®®. Ahora bien, dada la redaccion final del articulo 31 bis, aun cuando
admite excepcionalmente la reclamacion ante la Corte Suprema, subiste todavia como regla general
la ausencia de recursos en contra de la sentencia del TDLC. Conforme al articulo 545 del COT, el
recurso de queja procedera ante una grave falta o abuso de caracter ministerial que haya tenido
lugar en la dictacion de una sentencia definitiva, o interlocutoria que pone término al juicio o hace
imposible su prosecucion, contra la cual no procedieren otros recursos procesales, ordinarios ni
extraordinarios. La sentencia que dicta el TDLC al fallar la solicitud de revision especial es de
caracter jurisdiccional, mas precisamente una sentencia definitiva. Respecto de ella, el legislador

establece (como regla general) su caracter irrecurrible.

%02 CAVIEDES (2012), p. 139.
%3 B|LIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2016), p. 12.
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¢Qué tribunal conoceré del eventual recurso de queja? EI TDLC es un 6rgano que conforme
al articulo 5° del DL 211 esta “sujeto a la superintendencia directiva, correccional y econdémica de
la Corte Suprema”, y ejerce sus atribuciones a nivel nacional, y no respecto del territorio
jurisdiccional de una Corte de Apelaciones (art. 63 N°2 letra b) COT), por consiguiente, el recurso
de queja deberd ser conocido por la Corte Suprema. La doctrina ha entendido que el méaximo
tribunal conocera de los recursos de queja que se dirijan en contra de los miembros de las Cortes de
Apelaciones, Cortes Marciales y “de todo otro Tribunal respecto del cual no se haya establecido uno
especialmente competente para conocer del mismo, atendida la superintendencia correctiva que

9% situacion en que precisamente se halla el

posee la Corte Suprema sobre los tribunales del pais
TDLC. A partir de esta sumision a la Corte Suprema es que VALDES ya habia concluido

anteriormente que

“en contra de las sentencias emitidas por el Tribunal Antimonopdlico procede no solo el
recurso de reclamacion especial contemplado en el art. 27 del Decreto Ley 211, sino
también el recurso de gqueja por la falta o abuso que se hubiere cometido en la dictacién de
sus resoluciones™®.

Con todo, hay que precisar que el recurso de queja es expresion de la potestad disciplinaria
de los tribunales superiores, y se dirige contra la persona del juez o jueces que hubieren
pronunciado la resolucion jurisdiccional, a diferencia de la apelacion y los otros recursos

procesales, que se dirigen directamente contra la resolucion misma.

En resumen, habida consideracién de que deberan cumplirse los requisitos sumamente

calificados que hacen admisible su interposicion®®

, el recurso de queja podra interponerse respecto
de los ministros del Tribunal siempre que no proceda otro recurso en contra la sentencia del TDLC,
lo que tendra lugar, de acuerdo al articulo 31 bis del DL 211, en el evento que la sentencia confirme
la decision denegatoria del Fiscal (caso en que el notificante tendra interés de recurrir de queja), 0
que la sentencia revoque la decision denegatoria del Fiscal, aprobando en seguida la operacion en
forma pura y simple o sujeta al cumplimiento de idénticas medidas de mitigacion a las propuestas
por el notificante (casos en que sera la FNE la interesada en recurrir de queja). Por el contrario, si la
sentencia del TDLC revoca la resolucién del Fiscal y aprueba la operacion imponiendo medidas
distintas a las propuestas por el notificante, el recurso de queja serd improcedente y declarado

inadmisible, toda vez que, en tal caso, la sentencia era susceptible de reclamacion.

904 MATURANA Y MOSQUERA (2010), p.35.

%5 \/ALDES (2006), p. 590.

%8 pqcos, y sin un pronunciamiento sobre el fondo, han sido los casos en que se ha deducido recurso de queja en contra de
sentencias del TDLC, como puede verse en MurDI (2012), pp. 235-238.
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Pese a la pretendida excepcionalidad del recurso de queja, existe el riesgo de que pueda ser
visto por terceros como un mecanismo procesal idoneo a través del cual obtener un
pronunciamiento de la Corte Suprema en casos que la decision del TDLC les sea desfavorable pero
no fuere procedente la reclamacion. Junto con la aplicacion de una medida disciplinaria, la Corte al
conocer del recurso de queja tiene amplias facultades para dictar la resolucion que estime necesaria

a fin de poner pronto remedio al mal que motivo su interposicion:

“el Tribunal podra anular la sentencia y dictar otra en su reemplazo, anular el procedimiento
en que ella se hubiere dictado, modificar total o parcialmente la resolucién, etc. EI Tribunal
superior al conocer del recurso de queja tiene facultades, incluso, mas amplias que las que
posee en virtud de un apelacion y casacion, puesto que sin limitacién de causales que las
hacen procedentes, este puede adoptar todas las medidas que considere necesarias para
reparar la falta o abuso cometida en la resolucion™®’.

Asimismo, si bien la sola interposicion del recurso de queja no suspende el cumplimiento
de la sentencia ni impide que produzca todos sus efectos, el articulo 548 del COT expresamente
establece que “el recurrente podra solicitar orden no innovar en cualquier estado del recurso”. Los
afectados por la sentencia del TDLC pueden obtener que la operacién de concentracién, cuando sea
autorizada, no llegue a perfeccionarse hasta que la Corte Suprema no dicte fallo sobre el fondo del
recurso. De esta forma, el recurso de queja aparece, formalmente y en cuantos a sus efectos, como

un atractivo sustituto de la reclamacion cuando ella no proceda®®.

Conforme se ha expuesto en esta parte de la obra, el recurso de queja vendria a sumarse a
otras vias de impugnacion jurisdiccionales no previstas en el DL 211 que, ante la novedad del

control de fusiones instaurado, pueden resultar Utiles para los administrados, abriendo un flanco de

%7 MATURANA y MOSQUERA (2010), p. 399.

%8 parte de la doctrina ha intentado acotar el alcance del recurso de queja, a fin de evitar se transforme en una via habitual
para impugnar resoluciones jurisdiccionales. Asi, recalcando en su caracter correctivo, se ha dicho que “[e]s un recurso
que no ha sido instituido para corregir simples errores de interpretacion, sino que faltas o abusos ministeriales de parte del
sentenciador que caigan dentro del ambito de la jurisdiccidn disciplinaria del superior jerarquico [...] no constituye
instancia para la revision de todas las cuestiones de hecho y de derecho, sino que Unicamente faculta al superior para
examinar si se cometio la falta o abuso grave invocada por el recurrente (MATURANA Yy MOSQUERA, 2010, p. 384). A su
turno, otro autor ha puesto énfasis en que este recurso ha sido pensado solo para faltas o abusos graves y no “para
combatir el simple error judicial y las diferencias de criterio juridico” (BARAHONA, 1998, p. 40). También se ha puesto de
relieve como las reformas a la regulacion del recurso de queja han ido en el sentido de limitar considerablemente su
procedencia a tal punto de consignar “la proscripcion del recurso de queja o de todo camino disciplinario, como via de
modificacion o, en general, de impugnacion de resoluciones jurisdiccionales” (TAVOLARI, 1996, p.29). No obstante, otros
autores han concluido que no puede negarse el caracter jurisdiccional del recurso, a tal punto que éste desplazaria en
importancia a la finalidad disciplinaria que se le asigna: “[...] lo esencial al recurso, si se lo acoge, es la posibilidad de
incidir sobre la resolucion, y sélo secundariamente y frente a otro tribunal sancionar a los jueces” (NUNEZ OJEDA y PEREZ-
RAGONE, 2015, p.498). Esta interpretacion se veria reafirmada por el texto mismo del articulo 545 del COT conforme al
cual, en caso de que el tribunal superior haciendo uso de sus facultades disciplinarias, invalide una resolucién
jurisdiccional, debe en consecuencia aplicar las medidas disciplinarias pertinentes, estableciendo asi, una relacién de
dependencia entre la invalidacion de una resolucién y la aplicacion de una sancion disciplinaria, por lo que “[e]n
definitiva, el efecto primario de la acogida de un recurso de queja es jurisdiccional y corresponde a la invalidacion de la
resolucion recurrida, y el efecto secundario-necesario es disciplinario y consiste en la aplicacion de una sancién de esa
naturaleza” (VILLEGAS, 2012, pp. 48-49).
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litigacion latente que, en definitiva, aumente considerablemente los costos tanto para las partes de la
operacion como para la Administracion. El abuso de estas vias alternativas y la litigacion temeraria
pueden terminar subvirtiendo los mecanismos e incentivos con que el legislador ha intentado
ordenar la nueva institucionalidad. En tal sentido, determinante serd la mayor o menor rigurosidad
de la Corte al examinar la admisibilidad de este recurso, asi como el criterio activista o deferente,
respecto del TDLC, con que resuelva aquellos recursos eventualmente admitidos a tramite.
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CONCLUSIONES

La mas reciente reforma al DL 211 representa un cambio trascendental en la
institucionalidad de defensa de la competencia. El resultado de este trabajo viene a reafirmar el
desafio tedrico, interpretativo y préctico que significard para los agentes de mercado, la Fiscalia
Nacional Econdémica, el TDLC y demas operadores, la aplicacién de un régimen preventivo de

notificacién obligatoria de las operaciones de concentracion.
De lo expuesto en la Primera Parte, es posible concluir lo siguiente:

1.- Las concentraciones empresariales no son per se anticompetitivas y pueden obedecer,
generalmente, al aprovechamiento de eficiencias o sinergias que redundan en beneficios para el
consumidor. No obstante, en ciertos casos pueden implicar efectos coordinados y unilaterales,

conductas que afectan la competencia y que justifican un control por las agencias respectivas.

2.- Este control puede tener lugar en forma previa o posterior al perfeccionamiento de la
operacion. En este sentido, el control preventivo consistira en una prognosis o evaluacion de los
probables efectos anticompetitivos derivados de la operacion, los que dependiendo de su entidad o
magnitud pueden hacer necesario la imposicion de medidas de mitigacion, o derechamente decretar
la prohibicion de materializar la operacion. En cambio, el control represivo de la operacion tiene un
caracter retrospectivo y sancionatorio, con miras a hacer efectiva la responsabilidad infraccional o
penal por conductas atentatorias de la libre competencia que hayan afectado o estén afectando

actualmente a los mercados.

3.- El control previo se configura mediante la notificacion que las mismas partes efectlian
de su proyecto de concentracion a las agencias respectivas. Esta notificacion puede ser obligatoria o
voluntaria, dependiendo de la legislacion local. El trade-off inherente a esta decision politica
gravita en torno a prohibir operaciones pro-competitivas y permitir operaciones anticompetitivas

(error tipo 1y error tipo I, respectivamente). El modelo de notificacion elegido determinard una
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serie de exigencias de disefio institucional, relacionadas con un aparato complejo de atribuciones
estatales, incentivos a los particulares, sanciones, etc. Existe una tendencia, reforzada desde
instancias internacionales como la OCDE, en orden a establecer sistemas de notificacion
obligatoria, y asi se recomendd para el caso chileno. La justificacion se encuentra,
fundamentalmente, en la imposibilidad - o capacidad limitada - de las agencias para revertir con
éxito operaciones anticompetitivas consumadas, toda vez que requiere de medidas de desinversion
de activos cuya separacion y posterior venta es dificil una vez que los activos ya se encuentran

integrados operacionalmente.

4.- Hasta antes de la reforma de la Ley N° 20.945 de 2016, en Chile no existia un régimen
legal especificamente dedicado a las operaciones de concentracion en sede de libre competencia, y
éstas podian ser objeto de revision preventiva y/o represiva a través de una multiplicidad de
procedimientos en sede judicial y en sede administrativa. Con todo, el modelo de notificacion podia

ser calificado como voluntario, con algunas excepciones.

5.- El régimen de concentraciones chileno previo a la reforma habia sido objeto de diversas
criticas relacionadas con: la iniciativa del control, la intervencion de terceros que desafiaren la
operacion, la ausencia de una regulacion especifica en la ley, la falta de sanciones ad hoc a
conductas que afectaren la eficacia del control, la imposibilidad de negociar medidas de mitigacion
en sede judicial, entre otras. Todo ello motivé a un cambio legislativo en que el fenémeno de la
concentracion empresarial, histéricamente desatendido por nuestro derecho positivo, pasa ahora a

tener un lugar central en la prevencion de conductas atentatorias de la libre competencia.
De la Segunda Parte podemos concluir lo que sigue:

1.- Con la reforma de la Ley N° 20.945 se introduce al DL 211 un nuevo Titulo IV dedicado
exclusivamente al control de las operaciones de concentracién. Se opta por un modelo de
notificacion obligatoria por la via de fijar ciertos umbrales segin el volumen de ventas nacionales
de las partes que se concentran, que de ser igualados o sobrepasados, determinaran la obligacion de
notificar preventivamente su proyecto. Concluimos que es un modelo obligatorio hibrido, toda vez
que aquellas operaciones que no superen los umbrales, podran ser notificadas voluntariamente a la

autoridad respectiva.

2.- El sometimiento a evaluacién previa del potencial anticompetitivo de una operacién de

concentracion pretende entregar garantias de seguridad juridica, de modo que, de ser autorizada la
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operacion, se les brinda un beneficio de inmunidad relativa en materia de responsabilidad

infraccional por ilicitos contra la libre competencia (art. 32 DL 211).

3.- El procedimiento conforme al cual se evaluaran las operaciones notificadas consta de
dos etapas. La Fase | consiste en un examen fast-track que pretende dar una aprobacion expedita a
fusiones que no revistan riesgos de disminucion sustancial de la competencia; y la Fase Il, de
examen mas profundo a la que entrardn aquellas operaciones que preliminarmente representen
efectos anticompetitivos importantes que deben ser mitigados, y de no ser suficiente remedio
alguno, llegar determinar su prohibicion. Ambas fases estan radicadas en la Fiscalia Nacional
Econdmica y fueron estudiadas en profundidad.

4.- El procedimiento es de naturaleza administrativa, de lo cual colegimos que la LBPA
puede tener aplicacion supletoria y no derogatoria respecto de materias relativas a la
substanciacion de la investigacion que no fueren expresamente previstas por el DL 211. La LBPA
brinda no s6lo un marco legal subsidiario a la hora de integrar vacios regulatorios, también provee
un esquema interpretativo en base a principios que deben inspirar la relacion entre la

Administracion y los particulares.

5.- El procedimiento tiene una pretension colaborativa, a fin de que las partes notificantes
propongan, de ser necesario, remedios eficaces para hacer frente a los riesgos derivados de la
operacion. Se consagra una serie de dispositivos institucionales que promueven una negociacion
expedita entre las partes y la agencia: iniciativa exclusiva de la notificacion, intervencion limitada
de terceros, reglas de secreto y publicidad en relacion a informacion sensible o secretos
empresariales, iniciativa exclusiva de las partes en la proposicién de remedios, ampliacion de los
plazos de investigacion de mutuo acuerdo, etc. El legislador ha depositado en la Fiscalia una
notable confianza en cuanto a su capacidad de relacionarse con los agentes econémicos ya no solo
en su conocida faz persecutora, sino ahora también - y muy especialmente - en su faz preventivo-

regulatoria.

6.- En la Fiscalia Nacional Econémica reposara gran parte de la carga de trabajo asociada a
la implementacion del sistema, por lo que se requiere que interprete y aplique las reglas sustantivas
y procedimentales de modo razonablemente uniforme y fundado, toda vez que la predictibilidad del

sistema es un valor indispensable a la hora de medir su eficacia.

7.- Anticipamos que el principal desafio de la Fiscalia, Ilamada a conocer y a resolver sobre

las operaciones a ella notificadas, sera salvar la asimetria de informacion inherente a su relacion
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con los intervinientes, para lo cual cuenta con facultades reforzadas para requerir antecedentes en
todo momento del procedimiento. Se consagran ademas sanciones administrativas (y hasta penales)
para quien obstaculicen las diligencias y peticiones de informacién formuladas por la Fiscalia.
Sobre las partes notificantes pesa un deber de veracidad de la informacion aportada, durante todo el

procedimiento.

8.- La normativa impone la prohibicion de perfeccionamiento de la operacion, desde el acto
de notificacion hasta que se encuentre firme la resolucion o sentencia que ponga definitivo término
al procedimiento. El respeto del efecto suspensivo es indispensable para la eficacia del sistema
preventivo, y su consagracion legal genera una serie de interrogantes en relacion a su alzamiento y
en relacion a determinar cuando efectivamente se entiende vulnerado, especialmente considerando
que su inobservancia dara lugar a la imposicién de sanciones y otras medidas correctivas,

preventivas y prohibitivas.

9.- El esquema institucional chileno se alinea con las buenas précticas recomendadas a nivel
internacional, estableciendo dispositivos variados que miran a la eficacia del procedimiento y el
eficiente uso de recursos publicos y privados: se establecen umbrales de notificacion en base al
volumen de ventas nacionales de las partes, facilitando su calculo y control; se consagra un
mecanismo de notificacion simplificada; se establecen deberes de informacion permanentes de todo
cambio que se introduzca al proyecto respectivo; se establecen reglas claras en términos de plazos
para efectuar actuaciones; se consagran formas de silencio administrativo positivo en favor de las
partes ante la falta de un pronunciamiento expreso y oportuno sobre la operacion; se contempla el
abandono del procedimiento por la inactividad de las partes; se autoriza el desistimiento voluntario

de la notificacién, entre otros.

10.- La Fiscalia ha dictado guias que orientaran su actuar en este procedimiento, y las ha
puesto a disposicion del publico como una forma de dar predictibilidad y uniformidad a sus criterios
de andlisis sustantivo. La FNE da una buena sefial al tomar como referente de sus guias la
experiencia de las agencias mas experimentadas en la materia, como la Comision Europea, la FTC y
el DOJ de Estados Unidos, y las autoridades competentes de Reino Unido, Alemania o Canada. Es
probable que muchos de los problemas que ya han enfrentado tales autoridades, surjan también en
el desarrollo de nuestra nueva institucionalidad. En esta misma linea, destacamos el esfuerzo de
sistematizacion realizado en la “Guia de Remedios” con criterios claros respecto de qué remedios
son aptos de ser presentados y como la Fiscalia evaluara su idoneidad. No es menos importante la
promocion de relaciones de cooperacion y didlogo con agencias hermanas al momento de evaluar

operaciones transfronterizas, sobre todo en el disefio de medidas de mitigacion.
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11.- Se consagra un catalogo de conductas ilicitas y sanciones asociadas exclusivamente
con la eficacia del nuevo régimen de control de concentraciones, con miras a reprimir
comportamientos culpables o dolosos que pretendan evadir la evaluacion preventiva o incumplir las

decisiones adoptadas por la autoridad.

12.- El legislador viene a consagrar expresamente un test sustantivo que determinara si una
operacion notificada debe ser prohibida, a saber, que ella sea apta para reducir sustancialmente la
competencia en los mercados, haciendo eco de la regla que rige desde 1914 en Estados Unidos (y
ha permeado a Reino Unido, Canada, Australia, Nueva Zelanda, entre otros). Aunque pareciera
distanciarse, en este aspecto, de la normativa de la Union Europea (que es el principal referente de
esta reforma), el derecho comunitario de concentraciones aplica un test sustantivo no muy diferente
(el de impedimento significativo a la competencia efectiva), que ha permitido una cada vez mas
notable convergencia en su metodologia y resultados con la préctica estadounidense.

13.- Si bien se busca consagrar un régimen de control de concentraciones de caracter
preventivo como la regla general, subsiste la posibilidad de que operaciones sean objeto de revision
judicial después de consumadas, y aun después de ser expresamente autorizadas. Esta revision ex
post busca hacer efectiva la responsabilidad infraccional de las partes o de la entidad resultante y
puede deberse, entre otros, a la comision de un injusto anticompetitivo o de otras conductas ilicitas
relacionadas con el incumplimiento de las medidas de mitigacion y el perfeccionamiento anticipado
de la operacién notificada. Como el conocimiento de todas estas conductas se ventilara en juicio
contencioso, no se excluye la posibilidad de enforcement privado donde terceros ajenos a una

operacion denuncien estos hechos a la FNE o derechamente demanden ante el TDLC.
Por Gltimo, de la Tercera Parte de este trabajo hemos colegido:

1.- El legislador ha pretendido restringir las posibilidades de impugnacion de la resolucion
que se pronuncia sobre una operacion de concentracion notificada. Es por ello que el Titulo IV s6lo
consagra la accion de revision especial, de la cual conocera y fallard el TDLC, y que s6lo serd
procedente cuando la resolucion que dicte el Fiscal Nacional Econémico sea la de prohibir la
operacion. EI DL 211 no contempla vias de impugnacion de las resoluciones aprobatorias de una

operacion de concentracion.

2.- La Corte Suprema podra revisar lo resuelto por el TDLC en sede de revision especial, en
virtud del recurso de reclamacion del articulo 27 del DL 211, aunque sélo podra hacerlo en

hip6tesis muy calificadas. La regla general, entonces, sera la irrecurribilidad de la sentencia
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definitiva del TDLC. Reparamos criticamente en la posibilidad de deducir el recurso de queja en
este Gltimo caso, y el riesgo de incentivar a una litigacion temeraria que ve a este recurso
disciplinario o cuasi-jurisdiccional como un sustituto velado de la reclamacién cuando ella no sea

procedente.

3.- Que el DL 211 no haya previsto expresamente otras vias para atacar lo resuelto por el
Fiscal Nacional Econémico no implica que no existan en nuestro ordenamiento juridico otros
medios para ello. Asi, hemos descrito un régimen de impugnacion en sede administrativa, a través
de los recursos que contempla la LBPA, de los conocerd la misma autoridad que dictd el acto
impugnado: el Fiscal Nacional Econémico.

4.- Pero, ademas, describimos un régimen disperso de impugnacion en sede judicial, donde
no solo se inserta la referida accion de revision especial antes mencionada, sino que se suman otros
contencioso-administrativos del derecho chileno (como la declaracion de nulidad de derecho
publico y las acciones constitucionales de amparo econémico y proteccion). De ellos conoceran
distintos érganos jurisdiccionales, con diferentes competencias y grados de revision. Ante la
restriccion de la via impugnatoria ante un tribunal técnico y especializado como es en esencia el
TDLC, aparece un riesgo no despreciable de litigacién, como valvula de escape, a través de estos
contenciosos especiales, los que, sin haber sido ideados como instancias de revision de decisiones
regulatorias técnicas, terminan cumpliendo ese rol en los hechos. De lege ferenda recomendamos
gue la accién de revision especial se amplie a las resoluciones aprobatorias, pero sometida a

requisitos mas calificados que disuadan de impugnaciones temerarias de terceros.

A modo de cierre, creemos que, mas alla de las criticas, comentarios y propuestas que
hemos esbozado a lo largo de esta obra, en general el disefio institucional adoptado por la Ley N°
20.945 que reforma al DL 211 ordena de modo coherente y muy sistematico el complejo entramado
de reglas e incentivos que convergen en un régimen de control preventivo y obligatorio de fusiones.
Resta, por supuesto, un amplio campo para la discusién juridica. Esta memoria de investigacion

quiso ser un aporte en ese sentido.
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