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H. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

MARIO YBAR ABAD, abogado, en representacion de la
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA, en autos caratulados “Consulta de
Soprole Inversiones S.A. y Nestlé Chile S.A. sobre operacién de
concentraciéon”, Rol NC N° 384-10 acumulado a los autos Rol NC N° 385-10, a
este H. Tribunal, con respeto, digo:

Que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 31 N° 1
del Decreto Ley N° 211, vengo en aportar antecedentes a este H. Tribunal,
respecto de las consultas (las “Consultas”) formuladas en autos por Soprole
Inversiones S.A. y Nestlé Chile S.A. (en adelante individualmente “Soprole” y
“Nestlé” y conjuntamente, las “Consultantes”)

Para estos efecto, la Fiscalia Nacional Econdmica (en
adelante e indistintamente la “Fiscalia” o “FNE") analizara la operacitn
consultada, los mercados relevantes afectados, la concentracidn que se
produce en cada uno de ellos, sus condiciones de entrada, y los riesgos para la
competencia que la operacion podria generar, asi como la evaluacion de las
medidas de mitigacion de acuerdo con los criterios establecidos en su Guia
Interna para el Analisis de Operaciones de Concentracidn Horizontales, en
adelante la “Guia”. Para recabar los antecedentes pertinentes, esta Fiscalia
inicid, de oficio, con fecha 1 de diciembre de 2010, la investigacidon Rol N° 1799-

10 respecto de la operacidon de concentracidon consultada (la “Investigacion”)
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Asimismo, se revisaran los argumentos esgrimidos por las
Consultantes como contrapesos a los riesgos que la operacién pueda generar.

El siguiente es el andlisis de la Fiscalia Nacional Econdmica:
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RESUMEN EJECUTIVO

Con fecha 26 de noviembre de 2010, Soprole y Nestlé sometieron al
conocimiento de este H. Tribunal una consulta sobre una operacién de
concentracién consistente en la formacién de un joint venture (el “JV”), cuya
finalidad seria elaborar, comercializar y vender determinados productos

lacteos, liquidos y refrigerados, quesos, jugos y néctares de fruta.

Segun se analizara, la operacion de concentracién se enmarcaria dentro de
un acuerdo global de cooperacién que vincula a las entidades controladoras
de las Consultantes, esto es, a Fonterra y a Nestlé Suiza, respecto del

territorio americano.

Conforme a la informacién presentada por las Consultantes en estos autos,
actualizada de acuerdo a presentacién de éstas con fecha 2 de marzo de
2011, las lineas de negocios de productos lacteos liquidos y refrigerados que
tanto Soprole como Nestlé contribuyen al JV son las que a continuacién se

indican:

(a) Productos aportados por Soproie al JV: Leches liquidas; leches cultivadas;

yogurt; postres lacteos refrigerados y pelit suisse; cremas (espesas y para
batir); manjar; mantequilla y margarina; quesos (maduros y frescos) y

quesillo; y jugos y néctares de fruta.

(b) Productos aportados por Nestlé al JV: Leches liquidas; leches cultivadas;

yogurt, postres lacteos refrigerados y petit suisse; y cremas (espesas y
para batir).
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{¢) Piantas de Produccién (v/o su equipamiento} de Soprole aportadas al JV:

(i) Planta de San Bernardo y su equipamiento; y (ii) Equipamiento Planta
de Los Angeles’.

(d) Plantas de Produccion (y/o su equipamiento) de Nestlé aportadas al JV:

Equipamiento de |la Planta Macul.

4. Las Consultantes exponen que la operacidn de concentracion tiene por
objeto aprovechar las potenciales sinergias derivadas de Ia
complementariedad existente entre ambas empresas. En efecto, se sefiala
que Fonterra ha centrado sus negocios globales en la elaboracion de
ingredientes lActeos o commodities, mientras que Nestlé Suiza se ha
dedicado a la produccion y comercializacion de productos de valor agregado.

5. Atendido lo anteriormente expuesto, las Consultantes esperan que por
intermedio de la operacidn de concentracion consultada, Soprole desarrolle
de mejor manera el girc exportador que ha venido ejecutando principalimente
a través de su filial Prolesur. Asimismo, se espera que a traveés del acceso a
una masa critica de consumidores superior a la que exhibe hoy en dia,
Nestlé potencie la elaboracion en Chile de productos lacteos terminados,
incorporando tecnologia e innovacion a los mismos.

6. Ahora bien, para el estudio de |la operacion de concentracion de estos autos,
debe efectuarse el analisis de la misma segun mercado. Por ende, es
menester primeramente examinar el mercado de aprovisionamiento vy
procesamiento de leche, segln consta en el Capitulo Il A de esta
presentacion. Asi, en el marco de la Investigacion, esta Fiscalia se aboco a
recabar los antecedentes pertinentes de los montos de las inversiones
necesarias para convertirse en un productor lechero. De acuerdo con
informacién recibida, el tamafio minimo eficiente para el ingreso de un

! La Planta de Los Angeles es de propiedad de Cooperativa de Leche de Blo Bio (“Bioleche”), Ia
cual arrienda dichas instalaciones a Soprole.

6




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

productor lechero es de 200 vacas. El siguiente Cuadro da cuenta de la

inversidn necesaria para instalar un plantel lechero de este tamario.?

Cuadro A: Requerimientos para la instalacion de una planta lechera de 200
vacas, en la X y XVI regién (valores en miles de pesos)

81600/
$ 20.000

infraestructuras $ 100.000
ga‘pgtg‘m e o N s .

Fuente: Elaboraén propia a partir de datos aportados a la in\estigacién

7. Adicionalmente, segln esta Fiscalia pudo determinar, los predios de mas de
200 vacas, que representan el 74% de la produccion nacional de leche, han
realizado considerables inversiones en capacidad productiva, fertilizacién de
praderas y mejoramiento de genética, las que en opinion de la FNE
constituirfan costos hundidos. Las inversiones hundidas referidas involucran
un monto anual por vaca de aproximadamente $692.250, lo que para un
productor con 200 vacas representa wuna inversion anual de
aproximadamente $138.450.000.

8. Debido a la existencia de costos hundidos, incluso en caso de drasticas bajas
de precio resulta esperable que las lecherias sigan produciendo leche —
incluso a pérdida- y perseverando en los negocios referidos con el objeto de
no perder las inversiones realizadas, toda vez que muerto el espécimen de
ganado bovino lechero, muere consigo todo el mejoramiento genético
efectuado.

? Debe tenerse presente que el monto inicial de la inversién difiere considerablemente de si se
arrienda o se compra la tierra.
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Por lo mismo, cuando un productor decide abandonar la actividad lechera lo
hace de manera definitiva. Al respecto, los productores lecheros que
prestaron declaracidén ante esta Fiscalia, coinciden en que no se retorna a la
produccion de leche cruda una vez que se ha abandonado dicha actividad.

Respecto del grado de movilidad de los productores lecheros se encuentra
que la cantidad de proveedores que rotaron entre las empresas
procesadoras y receptoras de leche cruda es infima. Asi, los datos de mas
de 4.400 proveedores de leche cruda que surtieron a seis empresas
procesadoras’ entre los afios 2003 a 2010, arrojan que un 97% de los
productores sirvid a una sola empresa durante todo el perfodo examinado®.

Por su parte, esta presentacién contempla en su Capitulo Il A sobre el
mercado de aprovisionamiento de leche, una seccién relativa a los precios
pagados por las plantas procesadoras por la recepcién de la leche cruda
desde los predios de los productores. Como bien podra apreciar este H.
Tribunal, en dicho capitulo se evidencia de manera grafica y estadistica, con
un analisis de correlaciones contemporaneas en niveles entre ambos precios
de la leche cruda —nacicnal e internacional-, que durante el periodo del fuerte
incrementc del precio internacional de la leche, el mercado nacional de
compra se comportd de manera desigual a como se venia comportando los
seis afios anteriores, debido a que el aumento en el precio internacional no
se vio reflejado en los precios nacionales de compra. Lo anterior permite
concluir, en una primera instancia, que los procesadores nacionales pudieron
ejercer cierto poder de compra en este periodo, quedandose con las
ganancias del mayor precio internacional, las que en su mayoria no fueron
traspasadas a los productores.

3 Al respecto, se hace presente que no obstante ser Prolesur un miembro vigorosc en el mercado
de la compraventa de leche cruda, Soprole no proveyd a este H. Tribunal ni a esta Fiscalla los
datos relativos a dicha filial, razén por la cual la estadistica sefialada no incluye a los productores
que suministran leche cruda a Prolesur.
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En este contexto, se analizan y evidencian las asimetrias existentes en el
traspaso del precio internacional de la leche en polvo ai precio de compra de
leche interno. Asimismo, la FNE examiné estadisticamente si los precios de
compra de leche de las distintas plantas son causados por los precios de
compra de Soprole, y aplicando un test de causalidad de Granger, fue
posible evidenciar que Soprole es la empresa procesadora lider en la
determinacion de los precios y en los movimientos al alza o a la baja de los
precios de compra en el mercado nacional. Del mismo modo, se constaté
que existen zonas geograficas donde Nestlé compite con Soprole por la
leche, pagando al efecto un precio base superior por la recepcién de dicho

insumo.

Ahora bien, conforme a la Guia Interna para el Analisis de Operaciones de
Concentracion Horizontal de esta Fiscalia, se analizdé el mercado relevante
aguas arriba afectado por la operacidon de concentracién, esto es, el de la
recepcion de leche fluida para procesamiento y elaboracion de productos
lacteos. Asimismo, con respecto al mercado relevante geografico, esta
Fiscalia mediante la aplicacién de tests de correlacién, el Test de Granger y
un andlisis econométrico, pudo concluir que el mercado relevante de compra
de leche cruda tiene un alcance nacional, y no regional segun lo aducen las

Consultantes.

La existencia de un mercado relevante geografico nacional de compra de
leche, constituye un hecho que viene a demostrar que en la practica, a pesar
de que se observa escasa movilidad de productores de leche, y de que los
altos costos de transporte de la leche impiden que sea rentable para las
plantas procesadoras recolectarla mas alla de un radio de influencia acotado,
los precios de dicho insumo son fijados a nivel nacional, utilizando como
referencia los precios de la Regién de Los Lagos.

Del analisis grafico efectuado por la FNE en este contexto, se colige que la
evolucién de los precios de la leche cruda sigue una tendencia similar en
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cada una de las regiones en estudio. Lo anterior implicaria que existen
determinantes comunes en los precios de compra de dicho insumo existentes

en cada regién.

Adicionalmente, |la FNE analizé el coeficiente de correlacidon para medir el
grado de relacion, del tipo lineal, entre los precios pagados en diferentes
regiones. De ello, resulta que los coeficientes son superiores o iguales a 0,97
para todas las correlaciones entre las regiones, estableciendo de esta forma,
que existe una fuerte relacion lineal positiva entre los precios. Lo anterior
implica que un aumento del precio en un periodo del tiempo t en la region X,
vendra acompafiado de un aumento en la region Y, en el mismo periodo.

Asimismo, esta Fiscalia analizd los coeficientes de correlacién de la
variacion de los precios en cada una de las regiones en estudio. Como
resultado de ello, se tiene que existe un alto coeficiente de correlacion entre
las regiones del pais. En efecto, todos los coeficientes superan el nivel de
0,80. Lo anterior, evidencia a todas luces que las variaciones de los precios
de compra se encuentran fuertemente relacionados entre las distintas
regiones.

Ahora bien, habiendo analizado esta Fiscalia la concentracién del mercado
relevante de compra de leche cruda y sus umbrales, de acuerdo al indice
HHI (Herfindahi-Hirschman Index) es posible concluir que el mercado de
compra de leche es un mercado altamente concentrado, alcanzando los
2.096 puntos. Conforme se expondra en este informe, la FNE es del parecer
que atendidas las vinculaciones de propiedad existentes entre las partes,
estas tendran interés en actuar como un solo agente en este mercado. De
ser esto efectivo, los indicadores de concentracién posteriores a la operacion
de concentraciéon, de materializarse ésta, se incrementarian en 1.648 puntos,
alcanzando un indice HHI de 3.749, cifra indicativa de una concentracion
excesiva en la industria.
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De igual manera, esta Fiscalia examind las condiciones a la entrada del
mercado de aprovisionamiento de leche cruda, centrando su analisis en las
condiciones necesarias para ser un procesador de leche cruda (no respecto
de la distribucién y comercializacién de productos lacteos, lo cual se analiza
posteriomnente). De los antecedentes recabados fue posible concluir que los
costos hundidos para iniciar el funcionamiento de una planta procesadora

ascienden, en promedio, a US$ 2,5 millones.

Respecto del tiempo y la suficiencia a la entrada, se pudo colegir que en
relacién a una planta que decida procesar insumos lacteos exclusivamente
para la exportacidn de productos elaborados, una entrada suficiente estaria
relacionada a la capacidad que tenga el nuevo entrante de captar
productores y de comprar la leche a un precio competitivo con respecto a sus
competidores, y de esta manera, lograr producir leche u otros productos
lacteos para terceros, o bien, exportar sus productos a un precio competitivo.

Finalmente, en el referido capitulo se analizaron los principales
comportamientos estratégicos que podrian afectar la entrada de nuevas
plantas procesadoras de leche. De dicho estudio se tiene como resultado que
tales comportamientos estan dados por factores que impedirian que el
entrante acceda a una masa critica de productores, a saber, el otorgamiento
de creditos u otros tipos de beneficios que generan cautividad en el productor
que lo recibe, o bien, el incremento en los precios de compra de leche cruda
a los potenciales proveedores del entrante (por la via, por ejemplo, del pago
a los proveedores de leche de bonos adicionales a la pauta de pagos).

Asimismo, en este capitulo se analizaron las medidas propuestas por las
Consultantes a este H. Tribunal -originariamente en sus Consultas y a
posteriori en la presentacidbn antes singularizada- a fin de mitigar los
potenciales riesgos de falta de independencia y de coordinacién del JV, entre
otras, la existencia de direciores independientes, sus particulares
mecanismos de seleccion, asi como la sujecion voluntaria a las normas que

11
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en la materia rigen a las Sociedades Andnimas Abiertas. Respecto de dichas
medidas, esta Fiscalia estimo que sin perjuicio de las mismas, el JV y sus
personas relacionadas -en particular Nestlé, Soprole (y por tanto, Prolesur)-
tenderan a actuar como una unidad y no como unidades econdmicas

autdnomas entre si.

23. Lo anterior, obedece principalmente a que las medidas de gobierno
corporativo propuestas no estan estructuradas para mitigar los riesgos de
libre competencia que generaria la operacion®, y dado que la fiscalizacion de

las mismas resulta compieja y onerosa.

24. Asimismo, esta Fiscalia determin6, desde una perspectiva de racionalidad
econdmica y de la teoria de juegos, que no es sustentable entender que las
decisiones del JV seran independientes de las que adopten sus personas
relacionadas. Lo anterior, toda vez que la vinculacién de facto que existira
entre Prolesur, Nestlé y el JV, conduce a que en la mayoria de las decisiones
susceptibles de ser adoptadas en materia de precios de compra de leche, el
bienestar individual de cualquiera de las tres empresas referidas vaya de la
mano del beneficio colectivo de todas ellas’.

25. Por su parte, en el capitulo IV de esta presentacion, la FNE analizd el
mercado de la distribucion y comercializacion de productos lacteos,
examinando, de conformidad con el Cuadro B a continuacién, cada uno de
los mercados relevantes de producto, los indices de concentracion ex anfe y

4 Es menester sefialar que fos mecanismos de administracion societaria que contempla la Ley de
Sociedades Andnimas, y que las Consultantes hacen aplicable al JV, estan establecidos
principalmente en proteccidn de los accionistas minoritarios y no son atingentes a los riesgos de
libre competencia que mediante ellas se pretenden rmitigar, esto es, la falta de independencia y la
gotencial coordinacion entre el JV y sus partes relacionadas.

Asi, si el lider de precios fuese el JV habria razones para creer que ni Nestlé ni Prolesur querran
herir sus intereses quitandole productores, ¢ produciendo un incremente en los precios pagados a
estos; Asimismo, si el lider fuese Prolesur, ne convendria ni al JV ni a Nestlé competir por precics,
toda vez que de hacerlo se incrementarlan los costos del JV, que como sabemos adquirira leche y
mantequilla de Prolesur; Finalmente, si el lider de precios fuese Nestlé, no estarla en el interés del
JV actuar de manera independiente de uno de sus duefios, el que, ademas, seguramente proveera
al JV de leche en polvo desde su planta en Los Angeles.

12
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ex post de la operacion de concentracién, asi como la variacién y las
caracteristicas de dichos mercados. Sobre la base de dichos datos, fue
posible concluir cual es el nivel de riesgo, en términos de concentracién de
mercado, que el JV ocasionaria en los mercados constituidos por las lineas
de productos contribuidas por las Consultantes al mismo.

Cuadro B: Analisis de concentraciéon de los productos lacteos
aportados por las Consultantes al JV

Resumen Canal supermercados

HHI

HHI

Mercado Relevants ex Ante ox post Varlacién | Denominagidn Caracteristicas
Yogur Batido 2279 3445 1165 Supera Umbral | Se fusionan los competidores 1y 4
Prabidticos 4202 8234 4032 Supera Umbral |Se fusionan los competidoras 1y 2
Yogur Diet 3152 3aa7 515 Supera Umbral |Se fusionan los competidores 1y 4
Petit Suisse 5861 8515 2654 Supera Umbral | Se fusionan ios competidores 1y 2
Postres Refrigerados 4271 B395 4124 Supera Umbrat | Se fusionan los competidores 1y 2
Resumen Canal Tradicional
Mercado Relevants oxH:;ta axH::_; ot varlacién | Denominacién Caractaristicas
Yogur Batido 4548 7965 3417| Supera Umbral |Se fusionan log competidores 1y 2
Probidticos 4887 9363 4676 Supera Umbral |Se fusionan los competidoras 1y 2
Yogur Diet 6062 8084 2022 Supera Umbral |Se fusionan los competidores 1y 2
Petit Suisse 6805 9225 2420| Supera Umbral |Se fusionan los competidores 1y 2
Postres Refrigerados 4315 8590 4275 Supera Umbral |Se fusionan los competidoras 1y 2
Resumen Otros Mercados
Mercado Relevante exH:rltte “H:;a Vanacién | Denominacién Caracteristicas
Leches Liquidas 2488 2777 309 Supera Umbral |Se fusionan los competidores 1y 5
Cremas 2654 46835 1982 Supera Umbral |Se fusionan los competidoras 1y 2
Mantequillas Margarina 2303 2303 D No Supera Umbrai
Quesa Fresco 2013 2013 0 No Supera Umbrat
Queso Maduro 1640 1640 0 No Supera Umbral
Manjar 2612 4167,5 1356 Supera Umbral |Se fusionan los competidores 1y 3
Jugos y Nécteres 3138 3138 D No Supera Umbrat

26. En este capitulo, la Fiscalia realizé un estudio detallado de las condiciones a
la entrada al mercado de la comercializaciéon y distribucién de productos
lacteos liquidos y refrigerados. A este respecto, la FNE considera que los
principales costos hundidos de ingresar al mercado en analisis dicen relacién
con los costos de puesta en marcha y la inversion en publicidad y marketing,
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la creacion, desarrollo y afianzamiento de ias marcas asociadas a dichos

productos y las inversiones en investigacion y desarrollo.

Adicionalmente, esta Fiscalia pudo concluir que el desarrollo de una marca
potente, con cierta recordacién en los consumidores, asi como [as
inversiones en publicidad asociadas a ello, constituyen costos altisimos para
un potencial nuevo entrante. Por lo demas, segun se analizé en detalle, el
incurrir en dichos costos hundidos no aseguran la permanencia eficaz y

rentable del entrante o inversor en el mercado.

Asimismo, en el marco del analisis de la operacidn de concentracion
consultada, esta Fiscalia considerd que el tiempo y suficiencia a |la entrada a
la comercializacion y distribucidén de los productos que conforman los
mercados relevantes en estudio se verian perjudicados por el tiempo de
consolidacién de marca y los requerimientos de una escala minima eficiente
de produccidén, asi como el afianzamiento y desarrollo de una red de
distribucidon que le permita al entrante o nuevo competidor alcanzar redes de
comercializacion de sus productos. Asimismo, las escasas probabilidades de
acceso al canal tradicional, asi como las dificultades de acceso a los
supermercados, fueron analizados como factores que obstaculizan la entrada
a los mercados relevantes.

En el mismo acdpite, esta Fiscalia analizé aquellos comportamientos
estratégicos de las empresas que pueden impedir © hacer mas costosa la
entrada de nuevos competidores a la industria de la comercializacion y
distribucion de productos lacteos liquidos y refrigerados, las que
eventualmente podrian ser utilizadas para impedir u obstaculizar el ingreso al
mismo. Asi, la FNE determind como practicas estratégicas que han
dificultado la entrada o expansidon de competidores, ia proliferacion de
marcas, la posibilidad de las empresas establecidas de cerrar espacios en
los canales de distribucion, la celebracién de contratos de exclusividad con
empresas de transporte, y la inscripcion de marcas de potenciales entrantes

internacionales, conforme se expondra en esta presentacion.
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Por su parte, esta Fiscalia se abocd a analizar los argumentos de las
Consultantes en cuanto a que |la posibilidad de importacién de productos
lacteos y la capacidad que tendrian las plantas procesadoras establecidas de
ampliar sus lineas de produccion serfan elementos que tendrian la aptitud de
disciplinar cualquier comportamiento explotativo dei JV, concluyendo que las
importaciones no son aptas para disciplinar el mercado interno y que ciertas
lineas de productos implican tal grado de inversiones que los actuales
competidores del JV dificilmente incurriran en ella en el mediano plazo.

En su Capitulo lll B.5 el informe analiza los riesgos asociados a la operacion
de concentracién, determinando que la misma tiende a impedir de manera
significativa la competencia dentro de la mayor parte de los mercados

relevantes en que operaria el JV.

En efecto, se tiene que el principal riesgo asociado a la operacién consultada
es la creacion de un ente que exhibe una posicidn de dominio en los
mercados relevantes de los siguientes productos lacteos, buena parte de
ellos con alto valor agregado: yogur con probiéticos, yogur con cereal, yogur
mas agregado, yogur dief, postres refrigerados y petit suisse. La existencia
de una posicion de dominio implica que el JV tendra la habilidad y los
incentivos necesarios para incrementar los precios de los mercados

relevantes referidos.

En particular, respecto de los distintos tipos de yogur, la combinacion de las
Consuitantes a través del JV, implica la unién, en buena parte de los
mercados, del primer y segundo actor, y la consiguiente eliminacion de la
presion competitiva ejercida por Nestle, como principal competidor de
Soprole. Respecto de los postres refrigerados y el petit suisse, las
Consultantes son las dnicas dos competidoras relevantes de la industria,
cuya unidn conforma, de facto, un monopolio. Todavia mas, el informe da
cuenta de que en el mercado de los postres refrigerados la competencia
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actual entre Soprole y Nestlé es intensa, situacion que se veria gravemente

afectada con la materializacion del JV.

Esta Fiscalia encontrd, asimismo, riesgos de naturaleza unilateral en el
mercado relevante de la leche liquida. Al respecto, en complemento al
analisis de correlacion entre las alzas y bajas pronunciadas de los precios
internacionales de la leche cruda descrito anteriormente, la FNE analizé si las
variaciones en los precios de la compra de leche cruda se traspasan al precio
de venta de la leche liquida y, de esta manera, a los consumidores.

Examinada |la evolucidn mensual de los precios pagados a los productores
de leche, asi como los datos de precios de venta mensual de leche liquida
por parte de Soprole a supermercados, entre los meses de enero de 2004 a
noviembre de 2010, en relacion al precio de venta de la leche liquida, €l
resultado es asimétrico. Lo anterior significa que los cambios de precios de
compra son transmitidos mas que proporcionalmente hacia las alzas de
precios de venta en comparacién a las bajas. Asi, durante el periodo
comprendido entre julio 2008 y septiembre de 2009, mientras el precio de
compra de la leche cruda y el precio del diesel caian en torno a un 30% su
valor, el precio de venta de la leche liquida por parte de Soprole cayd en tan
sélo un 11%, es decir, el precio de venta registrd una variacién de un tercio

respecto de [a variacién de los principales insumos.

Lo anterior darfa cuenta de una doble marginalizacion por parte de Soprole,
tanto en el mercado de compra como en la venta de la leche liquida, lo que
llevaria a presumir que Soprole exhibe una posicién de dominio. En opinién
de esta Fiscalia, ello es relevante por cuanto demuestra que la empresa lider
de la industria, una de las Consultantes en esta operacién de concentracion,
exhibe un significativo poder de mercado y, en ocasiones, lo ejerce. Atendido
lo sefialado, la eventual consolidacién de la operacion consultada encierra el
riesgo cierto de que el JV ejerza en el futuro su poder de venta reforzado,
aln con mayor vigor que en el pasado.
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Finalmente, el andlisis de la Fiscalla echa por tierra uno de los principales
argumentos de las Consultantes para sostener que la operacion no genera
riesgos a la competencia, esto es, que los supermercados exhiben un poder
de negociacion suficiente para contrarrestar hipotéticos ejercicios de poder

de mercado por parte del JV.

Adicionalmente, esta Fiscalfa pudo detectar la posibilidad que de concretarse
la operacién se generen riesgos de naturaleza coordinada® en los mercados

relevantes del manjar, la crema de leche, el yogur batido y el yogur diet.

Asi, de concretarse la operacion consultada, una vez consolidado el
liderazgo del JV en los mercados referidos, se prevé que su nueva
administraciéon optara por rentabilizar la operacion de concentracién mediante
la consolidacion de sus margenes. Ahora bien, como sefalan las
Consultantes, los restantes competidores exhibirian la capacidad instalada
necesaria para aumentar su produccién y revertir un eventual incremento de
precios, al tratarse de productos relativamente homogéneos. Lo anterior
descartaria la existencia de un riesgo de naturaleza unilateral, esto es, que el

JV pueda fijar precios con independencia de sus competidores.

Con todo, esta Fiscalia considera que el hecho de que el resto de los
competidores puedan restringir eventuales comportamientos perjudiciales de
los consumidores de parte de la empresa |ider del mercado, no significa que
tengan el incentivo para hacerlo. Ello, ya que la conducta maximizadora de
beneficios de los restantes competidores, muy posiblemente, sera otra, esto
es, seguir e| alza de precios que inicie el JV, obteniendo mayores margenes

por unidad de producto vendido.

Lo anterior, atendidas ciertas caracteristicas de los mercados del manjar, las
cremas, y el yogur batido y diet, tales como el reducido nimero de
competidores y la frecuente interaccion entre los mismos (los productos

® En efecto, el riesgo de coordinacidn dice relacidn, principalmente, con la denominada
“coordinacion tacita”, también conocida como “paralelismo consciente”. Esto es, gue para una
empresa resulte racional, dado la estructura y caracteristicas del mercado, igualar |a estrategia de
precios de sus competidores, en vez de presionar estos Ultimos a la baja.

17




REPUBLICA DE CHILE

FISCALIA NACIONAL ECONOMICA

42.

43.

44,

45.

AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

lacteos las procesadoras compiten repetidamente), la homogeneidad y bajo
nivel de innovacién de dichos productos, existencia de una demanda
relativamente constante y de contactos multimercados entre las empresas (lo
que torna ilusorio que decidan competir por precios en mercados pequefios
como el manjar o la crema, arriesgando represalias de la entidad dominante

en otros mercados mas significativos).

En sintesis, conforme lo expuesto, esta Fiscalia estima que la operacién
consultada generara, en lo inmediato, un actor dominante en Ia industria
lactea, como consecuencia de lo cual es probable que ocurran alzas en los
precios de la leche liquida, el yogur, los postres refrigerados, el petit suisse,
el manjar y las cremas. Lo anterior, ya sea debido a la ausencia de
competidores relevantes, o bien, porque aquellos careceran de incentivos
suficientes para intentar disciplinar al JV, considerando que dichas alzas
también vendran a engrosar los margenes de comercializacién de las

restantes participes de los mercados relevantes.

Prosiguiendo con el analisis de riesgos de la operacion consultada, la FNE
pudo determinar que existe asimismo la posibilidad de que se generen
riesgos respecto de los competidores actuales del JV, mediante el ejercicio
de parte de éste de ciertas conductas estratégicas destinadas a eliminar o0 a
restringir la capacidad competitiva de aquélios.

Considerando que para el procesamiento de la leche y la elaboracién de los
distintos productos lacteos, se requiere de una enorme variedad de insumos
distintos de la leche (envases, colorantes, saborizantes, etc.), una de las
conductas cuya ocurrencia esta Fiscalia detectd como posible, de
materializarse la operacién, consiste en el ejercicio de ciertos actos de
exclusion de competidores en lo que al acceso a insumos y a sistemas
logisticos de distribucién respecta.

Esta Fiscalia estima posible que la operacién revista al JV de un poder de
negociacion tal respecto de ciertos proveedores de insumos, que lo dejaria

en condiciones no sélo de obtener mejores precios de aquéllos, sino ademas,
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de realizar respecto de éstos ciertas exigencias que podrian afectar el
acceso de sus competidores a dichos insumos (contratos de exclusividad,
compromisos de disponibilidad inmediata que impliquen la necesidad de
mantencion de capacidad ociosa, entre otras).

En este ambito, las Consultantes presentaron a este H. Tribunal ciertos
compromisos de inhibirse de celebrar contratos de exclusividad, ventas
atadas y negociaciones conjunta. Con todo, las medidas ofrecidas no cubren
los riesgos de exclusion referidos, pues aluden exclusivamente a las
relaciones que se tengan con los canales de distribucion (mayoristas, canal
tradicional y supermercados) y no con las fuentes de aprovisionamiento.

Otro riesgo de cara a competidores detectado por esta Fiscalla dice relacion
con la posible ejecucién, por parte del JV, de ciertas practicas exclusorias en

los canales tradicional, mayorista y supermercados.

Respecto del canal tradicional, donde las Consultantes tienen una
participacion practicamente exclusiva, las conductas estratégicas que el JV
podria ejercer para evitar el ingreso de nuevos competidores, consisten,
entre otras, en el establecimiento contractual o de facfo de exclusividades,
descuentos retroactivos individuales por cumplimiento de metas de compra,
ventas atadas y empaquetamiento de productos’.

En el canal supermercados, esta Fiscalia detecté que aun cuando el poder
del JV se encontrara atenuado respecto de lo que ocurre en el canal
tradicional, resulta un hecho pulblico y notorio que buena parte de los
ingresos de los supermercados estdn dados por los cobros hechos a
proveedores, algunos de los cuales no implican un juego de suma cero. Asi,
por ejemplo, la suscripcién del contrato de CSl con Walmart (que implica
metas de crecimiento y asignacién de espacio en gobndola), o el
establecimiento de premios por cumplimiento de metas de compras de

’ La posibilidad de generar practicas exclusorias de facto, mas alla de lo que digan los contratos, y
lo dificil que resulta fiscalizar las relaciones entre las empresas y los miles de locales del canal
tradicional, es lo que hace que esta Fiscalla no otorgue mayor importancia al compromiso
establecido por las Consultantes en orden a no llevar a cabo algunas de convenciones referidas.
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Cencosud y SMU, implican necesariamente un crecimiento a costa de los
competidores. En ese sentido, de materializarse la operacion, parece no
haber dudas respecto del actor de la industria [actea que siempre estara en
condiciones de pagar mas a los supermercados a cambio de este tipo de

descuentos.

En otro orden de cosas, la FNE analiz6 las eficiencias productivas aducidas
por las Consultantes, ponderando las mismas a la luz de la jurisprudencia de
ese H. Tribunal y de nuestra Guia para Operaciones de Caracter Horizontal.
De dicho analisis se concluyé que sélo una parte menor de las eficiencias
esgrimidas son demostrables, inherentes a la operacion y susceptibles de ser
traspasadas a los consumidores.

Ahora bien, en lo que a eficiencias dinamicas concierne, las Consultantes
aducen que las mismas se generarian tanto respecto de los productores
lecheros como de los consumidores de productos lacteos, en especial
atencion a los beneficios aparejados a la complementariedad existente entre
sus matrices, Fonterra y Nestlé Suiza. No obstante ello, esta Fiscalia estima
que a diferencia de la realidad a nivel mundial, en nuestro pais ambas
empresas compiten directamente por el consumidor final, como lo demuestra
el hecho de que la operacién consultada haya sido tratada como una
operacién de concentracién horizontal y no de conglomerado.

Sin perjuicio de ello, no puede desconocerse que Nesilé es una empresa
lider mundial en materia de investigacion y desarrollo alimentario, mientras
que Soprole, aun liderando la innovacion en productos lacteos en Chile,
carece de acceso a redes internacionales de investigacion y desarrollo,
Fundados en esta situacion es que las Consultantes argumentan que la
celebracién del JV otorgara a Nestlé [a masa critica de consumidores
necesarios para rentabilizar el ingreso al pais de aquellos desarrollos
innovadores realizados por sus filiales internacionales.

Ahora bien, y sin perjuicio de que eventualmente podrian acreditarse ciertas

eficiencias dinamicas emanadas de |la complementariedad parcial expuesta,
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lo cierto es que esta Fiscalla es de la opinién de que el vigor de la
competencia es un mejor acicate para la innovacién que la generacién de
economfas de escala y ambito en empresas que como el JV, bien pueden ser
calificadas como supra-dominantes en ciertas lineas de productos. Lo
anterior, es consistente con una institucionalidad que apuesta directamente
por la competencia como la mejor forma de obtener mas y mejores

productos, a menores precios.

Por lo mismo, independientemente de que la operacién en analisis otorgue a
las Consultantes la masa critica de consumidores necesaria para realizar una
seric de actos de innovacion®, esta Fiscalia es del parecer que la
preservacion de la actual estructura competitiva, garantiza de mejor manera
a los consumidores una permanente mejora en la oferta de productos
lacteos, y en los precios asociados a los mismos.

Finalmente, el informe se hacer cargo de la mas importante medida de
mitigacion del riesgo unilateral antes expuestc propuesta por las partes,
consistente en un mecanismo de estabilizacidbn de precios respecto de
ciertos productos comercializados en los mercados donde la creacion del JV
produce una mayor concentracidn. Lo anterior implica que dichos productos
se indexaran con el indice de precios al consumidor relativo a los alimentos
(IPC Alimentos).

A este respecto, es preciso sefalar que los remedios de mitigacion de los
riesgos unilaterales propuestos por las Consultantes pertenecen a la
categorfa de remedios de comportamiento’. En general, la doctrina
administrativa comparada se muesira contraria a los remedios de
comportamiento como U(nica medida de revertir los riesgos detectados,

8 En este sentido las Consultantes informaron a ese H. Tribunal, con fecha 2 de marzo de 2011,
compromisos concretos de lanzamientos de nuevos productos, orientados al Canal Tradicional, a
un precio inferior al actual, valor que estaria vigente por un determinado periodo de tiempo.

9 - . , . . .
En contraposicién a los denominados remedios estructurales, que involucran la enajenacidn de

una parte del negocio de las empresas fusionadas, y que son preferidos por la regulacién

extranjera como forma de eliminar los riesgos asociados a las operaciones de concentracion.
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atendidos los costos y riesgos de disefio, monitoreo y fiscalizacion asociados
a ese tipo de compromisos, y, principalmente, puesto que dichas medidas
estan orientadas, por naturaleza, a restringir los efectos adversos esperados
de la operacion de concentracidn, y no a reparar la pérdida significativa de

competencia.

En sintesis, y recogiendo los principios expuestos precedentemente para el
caso concreto de las medidas de mitigacion ofrecidas por Nestlé y Soprole,
en particular respecto de la propuesta de un mecanismo de estabilizacion de
precios antes detallada, y aun cuando esta Fiscalia valora la disposicion de
las Consultantes en ofrecer dichas medidas®, tenemos que: a) las mismas
resultan de dificil fiscalizacién, b) el congelamiento de precios puede
introducir distorsiones en el mercado; ¢) los riesgos detectados en los
distintos mercados relevantes se deprenden de la posicion dominante que
obtendra el JV en el mismo, y ciertamente, salvo que se introduzcan cambios
estructurales, durardn un mayor tiempo que cualquier medida de
comportamiento que se proponga; d) por ultimo, a juicio de esta Fiscalla, las
Consultantes no han acreditado la existencia de eficiencias significativas que
pudiesen perderse de rechazarse la operacién y que justifiquen los costos
sociales y riesgos que implica la aceptacibn de un remedio de
comportamiento.

Descartado entonces que las medidas de mitigacién propuestas por las
Consultantes eliminen los riesgos inherentes a la creacion del JV, se hace
presente que de acuerdo con las mejores practicas observadas en el
concierto internacional, se observa que ante operaciones de concentracién
que generan riesgos en la gran mayoria de los mercados relevantes en que
operan las partes —analogia valida para la operacion informada-, se ha
requerido la enajenacion de las lineas de negocios que se superponen, con
todos los elementos necesarios para que el adquirente de las mismas pueda

ingresar de manera suficiente y viable a los mercados afectados.

“ Enunciadas en sus escritos de 26 de noviembre de 2010 y de 2 de marzo de 2011.
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Lo anterior implica el traspaso de marcas, maquinarias, personal, derechos
de propiedad industrial, néminas de clientes, asf como la cesion de contratos
de abastecimiento, distribucidn y comercializacién final de productos (por

ejemplo, espacio asignado en géndolas de supermercados).

Lo sefialado, aplicado al caso puntual de la operacién de concentracion entre
Soprole y Nestlé en analisis, implicaria la cesién de todas las marcas de una
u otra empresa que operan en los mercados relevantes donde han sido
encontrados riesgos a ia competencia, junto con los demas elementos

referidos en el parrafo anterior.

Ahora bien, la cesién de marcas especfificas (ej. “Uno al Dia”, “Huesitos”,
etc.) con sus respectivas maquinas elaboradoras, no garantiza a ningdn
tercer actor, nuevo © existente, el ingreso al canal tradicional o a
supermercados, porgque el principal valor estd en las marcas “madres”,
“Soprole” y “Nestlé”. Por lo mismo, de optarse por el traspasoc de marcas
secundarias, dicho compromiso debiese acompadnarse de ciertas medidas de
comportamiento que garanticen la penetracion suficiente del adquirente de

las marcas.

Asi, en el canal tradicional, debiese el JV comprometerse a permitir la
participacién de terceros en sus maquinas de frio o coolers®, a cambiar la
estructura de sueldos de los vendedores de ruta (de manera que perciban
sueldos fijos que no incentiven la exclusién de terceros), abstenerse de
celebrar contratos de exclusividad*?, descuentos retroactivos, ventas atadas o
empaquetamientos. Por otra parte, en el Canal Supermercado, el JV debiese
abstenerse de suscribir contratos que impliquen descuentos retroactivos por
cumplimiento de metas (por ejemplo, el contratc CS! que ha propuesto

Walmart), asi como a limitar el espacio de géndola a utilizar, al menos, en las

" Medida ofrecida por las Consultantes en su presentacién ante este H. Tribunal de 2 de marzo de
2011,

2 E| compromiso a no celebrar acuerdos de exclusividad ni realizar ventas atadas consta en la
Consulta de 26 de noviembre de 2010.
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cadenas de supermercados que tengan una participacion nacional de

mercado superior al 20%.

Con todo, el cumplimiento de las medidas referidas resulta dificil de fiscalizar,
de manera tal que tampoco se erige como un sustituto perfecto a la pérdida
de competencia que origina la operaciébn de concentracion. A mayor
abundamiento, en muchos mercados las Consultantes no operan con sub-
marcas, sino que bajo la denominacién genérica “Soprole” o “Nestlé” (por
gjemplo, en los mercados de las cremas y el manjar), de manera tal que no
existirian marcas especificas que enajenar, no existiendo, entonces, medidas
de mitigacion para los riesgos de coordinacion detectados.

En sintesis, esta Fiscalia es del parecer que la operacién consultada implica
la creacion de un agente econdmico dotado de una posicidn dominante en la
industria lactea, capaz de obstaculizar el mantenimiento de una competencia
efectiva en los mercados en que opera, y de obrar, en buena medida, de
forma independiente con respecto a sus competidores, proveedores y, en
altimo término, de los consumidores. De acuerdo a lo expuesto, los riesgos
asociados a dicha condicién de dominancia no se ven acotados de manera
suficiente ni por las eficiencias aducidas, ni por las medidas de mitigacion

propuestas.
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LA OPERACION DE CONCENTRACION CONSULTADA

A. LA OPERACION DE CONCENTRACION.

1.

Partes de la operacion consultada

Con fecha 26 de noviembre de 2010, tanto Soprole como Nestlé
sometieron al conocimiento de este H. Tribunal una consulta sobre una
operacién de concentracién consistente en la formacién de un joint venture
(el “JV"), cuya finalidad seria elaborar, comercializar y vender
determinados productos lacteos, liquidos y refrigerados, quesos, jugos y

néctares de fruta.

Previo al analisis del JV, de su estructura corporativa y de los negocios
aportados por la Consultantes, es precisa ia referencia a las partes del
mismo. Primeramente, Soprole, sociedad anénima' constituida en Chile,
cuya sociedad matriz es la sociedad “inversiones Dairy Enterprises S.A.”,
entidad que a su vez, es una sociedad de inversion de la cooperativa
neozelandesa “Fonterra Cooperative Group Ltd.” (“Fonterra”), mayor

procesador internacional de productos lacteos'.

Segun se sefiala en Jla Consulta de Soprole, ésta habria sido
recientemente fusionada con la sociedad Soprole S.A. (sociedad andnima
abierta constituida originariamente bajo la razén social de “Sociedad de
Productores de Leche S.A."), como consecuencia de lo cual ésta ultima se
disolvié y su patrimonio pasé a la titularidad de Soprole, en calidad de

sucesora y continuadora legal de la misma.

13 Segln consta en la Consulta de Soprole, el trAmite de inscripcion de ésta en el Registro de
}.:alores de la Superintendencia de Valores y Seguros estaria aun pendiente {(pag. 9).

En
www.fonterra. com/wpsiwem/connect/fonterracom/fonterra.com/our+business/fonterra+at+a+glance
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4. Soprole es, a su vez, matriz y/o sociedad relacionada de las siguientes
sociedades: (a) Soprole S.A. (ex “Soprole Alimentos S.A."), (b) Sociedad
Procesadora de Leche del Sur S.A. (“Prolesur”); (¢} Comercial Santa
Elena S.A. ("Santa Elena"); (d) Sociedad Agricola y Lechera Praderas
Australes S.A. ("Pradesur”); y {v) Comercial Dos Alamos S.A. (‘Dos

Alamos”).

5. Es atingente destacar que Soprole es la matriz de la ya referida Soprole
S.A. (ex “Soprole Alimentos S.A."), a la cual habria aportado en dominio la
totalidad de su patrimonio asociado a la explotacién del negocio de
productos lacteos refrigerados y liquidos, y de jugos y néctares'®. Como
consecuencia de dicha contribucién, se tiene que es Soprole S.A. la
entidad que desarrollaria dichas lineas de produccién —que son las que se
aportaran al JV- y no Soprole, la cual ha reservado en su patrimonio, las
lineas de negocios remanentes'®.

6. En su calidad de sociedad filial de Soprole, es procedente hacer una
referencia a Prolesur, sociedad anonima abierta cuyo capital accionario, a
esta fecha', es de titularidad de las siguientes entidades: Soprole
(70,45%); Inversiones Dairy Enterprises S.A. (15,77%); y la Fundacién de
Beneficencia Isabel Aninat Echazarreta (la “Fundacion Isabel Aninat’)
(13,61%}). Las lineas de negocios de Prolesur consisten en la produccion y
venta y exportacién de ingredientes y commodities lacteos'® y el
suministro de leche fortificada a fa Central Nacional de Abastecimiento del
Servicio Nacional de Salud. Consecuentemente con sus lineas de
produccion, Prolesur es un importante demandante y comprador de leche

'> Mediante acuerdo adoptado en asamblea extraordinaria de accionistas de Soprole, celebrada
con fecha 24 de septiembre de 2010,

*® Los negocios de la elaboracidn, comercializacién y venta de leche en polve y agua embotellada.
A traves de Prolesur, el negocio de exportacién de ingredientes lActeos, En este sentido, Soprole
indica: "Soprole sera sustituida como actor del mercado por el JV, por lo que no mantendra
productos residuales compitiendo con el JV". (Consulta de Soprole, pag. 23).

Segun informacién publica de la Superintendencia de Valores y Seguros sobre entidades
emisoras de valores de ofarta publica.

Prolesur elabora y comercializa leche fluida, quesos, suero de leche, mantequilla y leche en
polvo a granel, la cual es envasada por sus sociedades relacionadas Soprole y Santa Elena. Su
negocio de exportacidn se centra en los quesos maduros, ieche y suero en polvo y mantequilla.
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cruda en el mercado lacteo nacional, en el cual participa, al menos

formalmente, independientemente de Soprole'®

7. El ofro consultante, Nestlé, es una sociedad anénima cerrada constituida
en Chile, cuya matriz es la sociedad anénima de origen suizo Nestié S.A.
(“Nestlé Suiza”), empresa multinacional lider de la industria alimentaria a

nivel mundial.

8. No obstante en la Consulta de Nestlé se indico que las Gnicas personas
relacionadas a Nestlé de acuerdo a la Ley N° 18.045 de Mercado de
Valores seria su matriz y los accionistas minoritarios de la misma, en una
nueva presentacion a fojas 1880 de autos, se indicd que existirian otras
entidades relacionadas no advertidas con anterioridad, respecto de las
cuales —a juicio de Nestlé- la operacién de concentracién no produciria

efectos?®

9. Conforme a lo sefalado en la presentacién a este H. Tribunal de Nestlé
Suiza?', Nestlé y Soprole seran los titulares del 50% de las acciones
ordinarias del JV. Sin embargo, una vez aprobada la operacién de
concentraciéon consultada, la participaciéon de Nestlé sera adquirida por
Nestlé Suiza: “/a participacién que Nestlé Chile tendria en el joint venture
sera transfenida a Nestlé [Suiza] en virtud de ello, Nestié [Suiza] y Soprole
seran los unicos y exclusivos duefios de DPA Chile, sin que Nestié Chile
tenga participacién alguna en la estructura de propiedad de la nueva
compafifa, como tampoco control sobre sus negocios ni sobre su
administracién™2. En consecuencia, Nestlé Chile continuaria su operacién
con los negocios no aportados al JV, en circunstancias que éste estaria

conformado en partes iguales, por Nestlé Suiza y Soprole.

° Segun se indica en presentacidn de a Fundacién Isabel Aninat, con fecha 20 de enero de 2011,
a folas 3457 de autos, seccidén V.
® Dichas sociedades son: Comercializadora de Productos Nestié S.A., Cereales C.P.W. Chile
leltada Nestlé Waters Chile S.A. y Nespresso Chile S.A,
A fojas 3793 de autos, con fecha 20 de enero de 2011.
% Presentacién de Nestlé Suiza a fojas 3793 de autos, con fecha 20 de enera de 2011, pag. 27.
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El Convenio de Alianza

La operacién de concentraciéon respecto de la cual se formularon las
respectivas Consultas se enmarcaria dentro de un acuerdo global de
cooperacién que vincula a las entidades controladoras de las
Consultantes, esto es, a Fonterra y a Nestlé Suiza, respecto del territorio
americano. Dicha alianza se ha materializado a través de un documento
denominado Alliance Agreement (en adelante e indistintamente, el
“Convenio de Alianza” o la “Alianza”), suscrito entre Fonterra y Nestle
Suiza con la finalidad de complementar las competencias de las mismas y
de sus filiales, para cuyo logro acuerdan la creacién de ciertos joint
ventures locales, destinados principalmente a la elaboracidn, manufactura
y comercializacion de los productos lacteos que al efecto produzcan
dichos joint ventures, los que estarian ubicados en distintos paises del

continente americano (entre ellos, Chile?*).

En particular, las mencionadas alianzas para paises americanos, mediante
la figura de los joint ventures, se denominan Dairy Partners Amenca (en
adelante, el "DPA”). Al efecto, y segun da cuenta el documento de la
Alianza, los DPA se han materializado en nuestro continente a traves de
dos clases de joint ventures: (i} joint ventures de produccién de leche en
polvo (alianza enfocada a la produccidn de leche en polvo basica y de
ingredientes lacteos); y (ii) joint ventures de productos liquidos y
refngeredos (alianza enfocada en la produccion, comercializacion y venta
de productos lacteos liquidos y refrigerados). Este ultimo es el tipo de joint
venture que las partes se proponen celebrar en el pais y que han
consultado a este H. Tribunal. Por su parte, consta en el Convenio de

® Acuerdo celebrado con fecha 25 de marzo de 2002, y modificado posteriormente mediante
documentos de fecha 7 de octubre de 2002, 19 de enero de 2006 y 25 de noviembre de 2010.
« Segun listado de paises contenido en el Anexo N°2 del Convenio de Alianza.
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Alianza que los joint ventures singularizados precedentemente operarian
actualmente en Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador y Venezuela®.

12. El referido Convenio de Alianza “establece el acuerdo alcanzado entre las
partes respecio de la estructura general de la Alianza, los principios de
creacion y conduccion de los joint ventures y las normas que regiran la
relacion entre las partes, tanfo en lo referente a la Alianza como en lo

"% A este respecto, el 6rgano rector de la

referente a cada joint venture
Alianza en términos de administracion seria un consejo supervisor (en
adelante, el “Consejo”), entidad de gestidon responsable de las politicas
relacionadas con los negocios y/o lineas de productos aportadas a cada
joint venture, asi como de su control y/o modificacion. E! Consejo estaria
conformado por seis miembros, tres de los cuales serian nombrados por
Nestlé y tres por Fonterra, el cual detentaria facultades directas respecto
de la composicién y organizacion interna de cada joint venture que en
vitud de la Alianza se conslituyere, en cuanto a su administracion,
remuneracion, politicas de contratacidon de personal y nombramiento de
auditores externos?’. Es preciso destacar que a pesar de la relevancia del

Consejo como érgano macro de supervisién y administracion del JV, sus

% Seguin se sefiala en |la Consulta de Soprole y en el Informe Econtémico de P. Rojas y C.
Forascepi (2010): “Andlisis de la Alianza Estratégica entre Soprole Inversiones S.A. y Nestlé-Chile
S.A. y sus Efectos en la Competencia de los Mercados involucrados” (gl “Informe de Patriclo
Rojas”) acompafado a este H. Tribunal en el ndmero 5 del segundo otrosi de la Consulta de
Soprole. No obstante lo anterior, conforme lo que se indica en
www.fonterra.com/wps/iwem/connect/fonterracom/fonterra.com/our+business, el DPA solo operaria
en Bermuda, Brazil, Argentina y Ecuador: “in March 2002 we established an alliance with Nestle to
sel up joint ventures in the dairy business in the Americas. We have eqgual stakes, with Fonterra
providing the expertise in large-scale milk procurement, processing, technologies and brands and
Nestle providing its brands, product development expertise and distribution infrastructure. Under the
arrangement, the joint venture sources froesh milk from dairy farmers in the Americas and its

ingredients from New Zealand. Dairy Partners Americas operates In Bermuda, Brazil,
Argentina and Ecuador”.

Convenio de Alianza, seccion 1.7.
7’ En el Anexo 12 del Convenio de Alianza se indica que seran responsabilidades del Consejo
Supervisor (entre otras): “(ix) Aprobar cualquier cambio en fa gerencie principal de un joinf venture;
(x) establecer las politicas de dotacién y confratacidn de personal de cada joint venture, incluidas
las précticas de evaluacién de desempeflo para cada joint venture; (xii} aprobar las polfticas
generales de recursos humanos/ramuneraciones de cada joint venture; y (xviii} aprobar el
nombramiento de los auditores externos de cada joint venture”.
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13.

caracteristicas, funciones e importancia no han sido mencionadas ni

detalladas en las respectivas Consultas?,

En virtud de las disposiciones de la Alianza, ademas de la evidente

relacion contractual que surge entre Fonterra y Nestlé Suiza con motivo de

dicho instrumento, emanan relaciones de facto entre dichas entidades

matrices con los joint ventures que al efecto constituyeren las respectivas

sociedades filiales en los paises americanos. Es evidencia de lo anterior,

lo establecido en ciertas clausulas de la Alianza que regulan la gestién

interna y/o los negocios a ser desarrollados por los joint ventures, a saber:

(a)

(b)

Asuntos Reservados. Se establece lo sefalado en el Anexo

Confidencial | que se acompafia en otrosi de esta presentaciéon, en su
numeral [1]. Lo anterior, obstaculizaria la eventual competencia de las
sociedades filiales de las companiias matrices en el territorio del joint
venture, respecto de los productos incorporados al mismo. En este
sentido, la Fundacién Isabel Aninat en su presentacidn ante este H.

Tribunal®®

, seflala como efecto de la operacidbn de concentracion:
"Prolesur se verla impedida de competir con el JV, lo que la excluiria de
participar en el mercado nacional como oferente de numerosos

productos en que es un competidor potencial natural’.

Territorio de la Alianza. Se establece que los joint ventures no podran

realizar actividades fuera del territoric de la Alianza, salve que asi lo
apruebe el Consejo Supervisor, Fonterra y Nestlée Suiza. Esta
disposicion es de relevancia por cuanto radicaria las decisiones

% A este respecto, Danone Chile S.A. (“Danone”) indica en presentacién ante este H. Tribunal, con
fecha 20 de enero de 2011, a fojas 3598 de autos: "Y todo ello [el JV] coordinado y administrado
por un Consejo Supervisor y sus estamentos regionales, quienes coordinan las operacionos
comerciales de la Alianza en todo el territorio, condicionando y determinando las decisiones de los
direclorios locales”,

% A fojas 3457 de autos, con fecha 20 de enero de 2011, pags. 13 y 14.
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relativas a la exportacién de productos |lacteos nacionales en un érgano

foraneo y externo al JV°,

(c) Nombramiento y remocién del Auditor Independiente. Se estipula que el

Consejo tendra l|a responsabilidad de desighar a un auditor
independiente para cada joinf venture, aparejada a la facultad de

removerlo y de reemplazario®’.

(d) Contratos de Servicios al costo. Se seflala que a solicitud del Consejo,

Fonterra, Nestlé Suiza y sus filiales respectivas prestaran servicios a los
joint ventures, al costo, lo que implica la aplicacion de subsidios
cruzados entre las participes®. Sin embargo, respecto de las filiales
cuyo capital accionario no es en su totalidad de propiedad de las
Consultantes, se debe tener presente que dichos acuerdos deberian
aprobarse mediante los mecanismos societarios establecidos para
dichos efectos (acuerdos de administracién y/o de accionistas), los
cuales por mandato legal deben ser adoptados en beneficio del interés
social de la filial y no de los accionistas individualmente considerados
(Nestlé o Soprole, segiin corresponda)®.

(e) Propiedad Intelectual. EI Convenio de Alianza establece que en la

medida que la normativa local del pafs respectivo no lo prohiba, la
Societé de Produits Nestlé S.A. actuard como propietario registrado de

* En este sentido, en la presentacién de Danone a este H. Tribunal se sefiala: “Por consiguiente,
las exportaciones de productos ldcteos a futuro se encontrardn supeditadas a lo que en definitiva
resuelva el Comité Supervisor fel Consejo], drgano que mantiene intereses relevantes en los
mercados objetivos de exportacidn”.

* Convenio de Alianza, seccion 13.13.

¥ En este sentido, el Informe de Patricio Rojas establece en su seccién 1V.4.; “La estructura del
Joint Venture establece que la comercislizacion y produceién de los productos de fa alianza se hard
en forma independiente de las empresas matrices y/o0 relacionadas; sin embargo, esto no impide

que pudiesen observarse practicas no competitivas como subsidios cruzados en el valor de
insumos o ventas atadas con otros productos elaborados por Prolesur o Nestlé".

En este sentido, el articulo 42 de la Ley N° 18.046 de Sociedades Andnimas: “Los directores no
podrén: 1) Proponer modificaciones de estatutos y acordar emisiones de valores mobiliarios o
adoptar pollticas o decisiones que no tengan por fin el [nterds social. Al respecto, en la seccion Il
de la Presentacion de la Fundacion Isabel Aninat se sefiala: “La Ley [18.046] impone a los
directores deberes fiduciarios, que los obligan a obrar en forma diligente y con absoluta leaitad
hacia la compaflfa, sin privilegiar sus propios intereses, los de aquelios que los nominaron o los de
cualquier otra persona relacionada a elios".
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todas las marcas comerciales otorgadas bajo una licencia por Fonterra
o Nestlé Suiza a los joint ventures, las cuales serdan mantenidas en
fideicomiso. Al efecto se indica: “Las marcas registradas que fuesen
desarrolladas por un joint venture serén registradas en nombre de
Societé de Produits Nestlé S.A. y mantenidas por ésta en fideicomiso

3 A mayor abundamiento, se establece

en beneficio de ambas partes
la posibilidad de uso de dichas marcas por terceros ajenos al DPA:
“Solamente los joint ventures tendréan el derecho de usar dichas marcas
comerciales, salvo que el Consejo Supervisor apruebe el uso de las

mismas por un tercero que no pertenezca a la Alianza®.

No obstante lo sefialado, la celebraciéon de contratos de suministro entre el
JV y sus personas relacionadas es una materia particularmente tratada en
las Consultas, en las cuales se indica que se celebraran ciertos contratos
de back office entre el JV y Soprole y Prolesur, los cuales deberan
constituir “acuerdos equitativos para las partes involucradas en los

n38

mismos, suschitos en condiciones de mercado™", lo cual, se contradice

con las disposiciones del Convenio de Alianza recientemente analizadas.

Negocios desarrollados por Soprole y Nestlé en Chile.

Resulta preciso hacer referencia a los negocios desarrollados por cada
una de las Consultantes en nuestro pais, en particular, las lineas de
productos lacteos involucrados en la operacion de concentracion de estos
autos. Desde dicha perspectiva, es posible sefalar que las Consultantes,
sin perjuicio de su calidad de filiales en Chile de empresas multinacionales
llderes en el rubro agroalimenticio, no han sido del todo seguidoras o

receptoras de las lineas de produccion desarrolladas por sus matrices.

¥ Convenio de Alianza, seccién 11.5.
% Convenio de Alianza, seccion 11.5.
% Consulta de Nestlé, seccitn 41.
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16. En este sentido, y siendo que la experiencia internacional de Nestlé Suiza
dice relacidon con su enfoque hacia el consumidor y con marcas de gran
presencia, apoyadas en investigacién, desarrolic y publicidad®, dichas
fortalezas no resultan evidentes a la luz de la realidad nacional. En efecto,
Nestlé no representa en Chile una empresa lider en innovacién en cuanto
a productos lacteos se refiere, al punto que del total de sus lineas de
productos comercializadas en el pais los lacteos no representan mas del
10%. A este respecto, las principales lineas de productos elaborados y
comercializados por Nestlé son las que se indican en el Cuadro N°1 a
continuacion:

Cuadro N°1
Lineas de Productos elaboradas/comercializadas por Nestlé

Leches llquidas Leche condensada
Leches cultivadas Leche evaporada
Yogur Helados

Postres lacteos refrigerados y Colados y picados

pelit suisse

Cremas espesas y para batir Galletas

Leche en polvo Cafés y saborizantes
Crema en tarro Cereales

Manjar en tarro Productos marca Maggi

Alimentos para mascotas

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion aportada por Nestle.

17. Por su parte, Soprole no se condice con el giro meramente productor y
procesador de ingredientes lacteos de su matriz Fonterra. Al igual que
Nestlé en Chile, Soprole elabora, procesa y comercializa productos lacteos
finales con elementos de valor agregado, siendo la compafiia lider del
mercado de los productos lacteos liquidos y refrigerados, distribuidos bajo
marcas de su propiedad ampliamente arraigadas en el mercado chileno.
Dichos productos, en gran medida y como se vera en esta presentacion,

%" Consulta de Soprole, pag. 33.
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compiten activamente con aquellos producidos por Nestlé en los mercados
de referencia. En este contexto, para Soprole el rubro de elaboracién y
comercializacién de productos lacteos representa alrededor del 80% del
total de los negocios que Fonterra desarrolla en Chile en este ambito,
siendo sus principales lineas de produccion las a continuacidén se sefialan

en el Cuadro N°2:

Cuadro N°2

Lineas de Productos elaborados/comercializados por Soprole

Leches lfquidas Manjar

Leches cultivadas Mantequilla y margarina
Yogur Quesos frescos y maduros
Postres lacteos refrigerados y Quesillo

pelit suisse

Cremas espesas y para batir Jugos y néctares de fruta
Leche en polvo Agua embotellada

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion apertada por Seprole.

18. En el Cuadro N°3 a continuacién se exponen los activos de propiedad de
las Consultantes, en particular, sus plantas de produccién, procesamiento
0 acopio, asi como |los equipamientos de las mismas:

34




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

SANTIAGO
Cuadro N°3
Territorio Pianta Productos
Leche liquida, cremas, manjar, yogurt, postres
lécteos refrigerados, quesc fresco, aguas y jugos
REGION Soprols
METROPOLITANA
Lecha cultivada, cremas, yogurt y postres
l&cteos refrigerados
- - R—
Cueso mantecoso
VIl REGIGN
Cremas, manbequilla, leche condensada y
manjar
1X REGHON | _ Centro de Acopio de Leche

Proleaur

——— Centrode Acopio de Leche
Prolasur

——— Leche en polvo entera {entera

X REGION y descremada) y mantequilla

——— Lecheen polvo y crema
Nastls

— Lechean polvo y crema

Fuente: Elaboracién propia en base a informacién aportada por las Consultantes.

El Joint Venture

19. La operacidon de concentracion sometida a la aprobacién de este H.

Tribunal, y sin perjuicio de la reorganizacion corporativa de las
Consultantes que se detallara en los numerales posteriores, consiste en la
creacion entre las partes de un JV, el cual se conformara en base a los
aportes de Soprole y de Nestlé, tanto de sus lineas de negocios de
productos lacteos liquidos y refrigerados, como de sus plantas de
produccidon y/o su equipamiento, segun se detalla en los numerales
siguientes de esta seccidn.
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20. Ahora bien, previo al andlisis particular de los productos que las
Consultantes aportan al JV, debe analizarse cudl es la naturaleza de la
operaciéon de concentracion, teniendo presente que Soprole y Nestlé, al
formular sus Consultas, sefialaron que la operacién de concentracién
consiste en un joint venture y no en una fusion. Por su parte, segun la
OCDE, un joint venture implica una asociacién o acuerdo entre empresas
o individuos, con la finalidad de emprender un negocio o proyecto en
particular’®, mientras que dicho organismo entiende por fusién es la unién
de dos 0 mas empresas a una existente o una nueva, un método mediante
el cual las empresas aumentan su tamario y se expanden hacia mercados

y actividades econdmicas existentes o nuevas®™.

21. Habida consideracion a que l|a operacidon consultada no podria
considerarse una fusion bajo el articulo 99 de la Ley de Sociedades
Anénimas®®, esta Fiscalia estima, desde un analisis sustantivo de libre
competencia de |la operacion de concentracién y no simplemente de las
estructuras societarias instrumentales que las Consultantes han utilizado
para materializarla, que los términos de la misma exceden a las de un joint
venture y se asemejan a los de una fusién propiamente tal.

¥ OCDE, ‘"Glossary of Industrial Organisation Economics and Compelition Law’,
http://www.cecd.org/datacecd/8/61/2376087.pdf, “Joint Venture: Association of firms or individuals
formed to undertake a specific business project. It is similar fo a partnership, but limited to a specific
%rojecf {such as producing a specific product or doing research in a specific area).

Segun la OCDE, diversos motivos pueden existir en una fusion: el aumento de eficiencias
economicas, l1a adquisicion de poder de mercado, la diversificacién e expansion hacia mercados
geograficos diferentes o la persecucion de sinergias financieras y de investigacion y desarrollo,
OCDE, “Glossary of Industrial Organisation Economics and Competition Law’, "Merger. An
amalgamation or joining of two or more firms into an existing firm or to form a new firm. A merger is
a method by which firms can increase their size and expand into existing or new economic activities
and markets. A variety of motives may exist for mergers: to increase economic efficiency, to acquire
market power, to diversify, to expand into different geographic markets, to pursue financial and R&D
4sa\mergies, etc”.

Art. 99. “La fusion consiste en la reunién de dos o mas sociedades en una sola que las sucede
en todos sus derechos y obligaciones, y a la cual se incorporan la totalidad del patrimonio y
accionistas de los entes fusionados. Hay fusidn por creacion, cuando el activo y pasivo de dos o
mas sociedades que se disuelven, se aporta a una nueva sociedad que se constituye. Hay fusién
por incorporacién, cuando una o mas sociedades que se disuelven, son absorbidas por una
sociedad ya existente, la que adquiere todos sus activos y pasivos [...]".
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No obstante lo anterior, la Guia da un concepto amplio de lo que se
entiende por operacidon de concentracion o concentracion, en el cual se
contemplan ambas figuras societarias en andlisis*'. Y en dicho sentido,
esta Fiscalia analizar4 la operacion consultada segun su estructura,
naturaleza y sobre la base de los datos disponibles para su exhaustivo
examen, independientemente de la nomenclatura utilizada por las
Consultantes y/o los aportantes a estos autos para denominarla.

En otro orden de cosas, es menester sefialar cuales son los aportes de las
Consultantes al JV que conformarian en participaciones equivalentes. En
este sentido, las lineas de negocios de productos lacteos liquidos y
refrigerados que tanto Soprole como Nestlé contribuyen al JV, con las que

a continuacion se indican:

Productos aportados por Soprole al JV: Leches liquidas; leches cultivadas;

yogur; postres lacteos refrigerados y petit suisse; cremas (espesas y para
batir); manjar, mantequilla y margarina; quesos (maduros y frescos) y

quesillo; y jugos y néctares de fruta.

Productos aportados por Nestlé al JV: Leches liquidas; leches cultivadas;

yogur, postres lacteos refrigerados y pelit suisse; y cremas {espesas y

para batir).

Plantas de Produccién (y/o su equipamiento) de Soprole aportadas al JV:

(i) Planta de San Bernardo y su equipamiento; y (ii} Equipamiento Planta
de Los Angeles*?.

41 Seccion 1IV.1. Se entiende por operacién de concentracién o concentracién, las fusiones, las
adquisiciones de acciones, las adquisiciones de activos, las asociacicnes y, en general, los actos y
convenciones que tienen por objeto o efecto gque dos o mas empresas econdmicamente
independientes entre sl pasen a conformar una scla empresa ¢ a formar parte de un mismo grupo
empresarial.

? La Planta de Los Angeles es de propiedad de Cooperativa de Leche de Bio Blo (“Bioleche”), la
cual arrienda dichas instalaciones a Soprole. Segln se indica en ia Consulta de Nestlé (pag. 15)
por motivos ajenos a la operacion de concentracion consultada, diche contrato caducaria al 30 de
junio de 2011.
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(h) Plantas de Produccidén {y/o su equipamiento)} de Nestlé aportadas al JV:

Equipamiento de la Planta Macul*,

24. Segun lo han indicado las Consultantes en sus respectivas
presentaciones, Soprole aportaria, ademas de lo ya indicado, dos plantas
de produccion que a esta fecha, son de propiedad de Prolesur: la Planta
de Los Lagos y la Planta de Temuco. Se establece que con la finalidad de
que las referidas plantas puedan ser aportadas al JV, Soprole celebraria
con Prolesur un acuerdo de transferencia, previa aprobacion de dicha
enajenacién por el directorio de Prolesur y/o por la junta de accionistas
respectiva, de ser necesario, a fin de contribuirlas al JV en condiciones de
mercado. No obstante lo anterior, la Fundacién Isabel Aninat en su calidad
de accionista de Prolesur, seflala al efecto que “...] de autonzarse la
operacién consultada, en los términos que ha sido propuesta, Prolesur
seria despojada de (i) uno de sus mas valiosos activos productivos (Planta
Los Lagos); i) del negocio de produccibn de quesos maduros gue
desarrolia a través de dicha planta; (iiij) de su planta de recepcioén y acopio
de leche cruda ubicada en Temuco, lo que disminuiria sustancialmente su

capacidad de acceder al insumo més relevante para la compa#fia [.. .

25. Segun lo seftalado precedentemente, los productos aportados por las
Consuitantes al JV constituyen, en mayor o0 menor medida, solo parte de
los negocios que ambas desarrollan en nuestro pais. En efecto, en las
Consultas se indica que tanto Soprole como Nestlé se reservaran ciertos

3 Segun se indica en Acta de Sesién de Extraordinaria de Directorio de Soprole, celebrada con
fecha 25 de noviembre de 2010 y el Acuerdo Marco, la planta de lactecs de Nestlé ubicada en la

comuna de Macul se cerrard dentro un plazo determinado, pasando la producclén de la
misma a la Planta San Bernardo de Soprole.

Presentacidn ante este H. Tribunal, a fojas 3457 de autos, seccitn V.

* Sin embargo, las Consultantes han presentado a este H. Tribunal, con fecha 2 de marzo de
2011, un documento que contiene ciertas medidas de mitigacién, adicionales a las ya presentadas
ante este H. Tribunal. No obstante en el Acuerdo Marco y en las Consultas se indica que Soprole
aportarfa al JV las Plantas de Los Lagos y de Temuco, las Consultantes sedalaron el dicha
presentacion que, a efectos de mitigar los potenciales riesgos de coordinacién entre las partes del
JV vy entre éstas y sus personas relacionadas, Prolesur mantendra la propiedad y ia operacion de
las plantas Los Lagos y Temuco, por lo que dichas plantas no conformarian el patrimonio del JV
sino que permanecerian en Prolesur, tal como en la actualidad.
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negocios que continuarian siendo llevados a cabo por las Consultantes
conforme estos son conducidos en la actualidad. Lo anterior, segin lo que

a continuacion se indica:

Negocios no aportados por Soprole al JV: Agua embotellada y leche en

polvo.

Negocios no aportados por Nestlé al JV: Leche en polvo; crema en tarro;

manjar en tarro; leche condensada; leche evaporada; helados; colados y
picados; galletas; cafés y saborizantes; cereales; productos marca Maggi;

y alimentos para mascotas.

Las Consultantes exponen que la operacidon de concentracién tiene por
objeto aprovechar las potenciales sinergias derivadas de Ia
complementariedad existente entre ambas empresas. En efecto, se sefala
que Fonterra ha centrado sus negocios globales en la elaboracion de
ingredientes lacteos o commodities, mientras que Nestlé Suiza se ha
dedicado a la produccién y comercializacion de productos de valor

agregado.

Atendido lo anteriormente expuestio, las Consultantes esperan que por
intermedio de la operacién de concentracidn consultada, Soprole
desarrolle de mejor manera el giro exportador que ha venido ejecutando
principalmente a través de su filial Prolesur; Asimismo, se espera que a
través del acceso a una masa critica de consumidores superior a la que
exhibe hoy en dia, Nestlé potenciaria la elaboracién en Chile de productos

lacteos terminados, incorporando tecnologfa e innovacién a los mismos*®.

Ante tal escenario propuesto por las Consultantes, serd necesario analizar
la real magnitud en la que operaria tal complementariedad en sus

“ Segun sefiala Soprole: “Una combinacién de la penetracién de mercado de Soprole, con los
recursos en R&D [investigacién y desarrolio] que Nestié puede poner a disposicién del JV,
permitirén lanzar una mayor cantidad de productos innovadores y abarcar nichos de mercado que
hoy no se encuentren completamente abastecidos”. Consulta de Soprole, pag. 34.
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operaciones, dada la realidad particular del mercado lacteo de nuestro
pais, tanto a nivel de aprovisionamiento de leche cruda y de otros
insumos, como a nivel de procesamiento, distribucion y comercializacion
de productos lacteos.

El Acuerdo Marco

29. A efectos de materializar en Chile el acuerdo de colaboracién internacional

30.

entre Fonterra y Nestlé Suiza mediante la ¢reacion del JV, con fecha 25 de
noviembre de 2010, Soprole y Nestlé suscribieron un documento
denominado Heads of Agreement (en adelante, el “Acuerdo Marco”),
mediante el cual las Consultantes convinieron los términos bajo los cuales
se implementaria y desarrollaria el DPA en Chile. Con esa misma fecha,
las partes acordaron una modificacion a la Alianza, con el objeto de ajustar
la misma al plan de negocio a desarrollar en Chile, esto es, un joini
venture de productos liquidos y refrigerados, y de fijar las lineas de
productos que las partes aportaran al mismo.

Es preciso sefalar que el Acuerdo Marco constituye un contrato
independiente del Convenio de Alianza, evidentemente mas amplio en sus

disposiciones y términos por su efecto de general aplicacion a los paises
en que se constituyere el DPA. Sin embargo, y a diferencia de lo que las
Consultantes sefalan en sus presentaciones, en orden a que dicho
Acuerdo Marco estaria subordinado a los términos del Convenio de
Alianza®’, lo cierto es que este Ultimo no establece en ninguna parte su
preeminencia sobre el acuerdo global, el que por lo mismo debe

considerarse, al menos, como igualmente vinculante para las partes*®.

" En la Consulta de Nestié se indica que “La materializacién de la Alianza para Chile, a través de
la operacién y sus documentos fundantes [...] prima, en cuanfo a sus acuerdos, por sobre las
consideraciones, evidentemente mas generales, contempladas en los documentos-marco
contractuales que dan cuenta la Alianza”.

“ En efecto, el Convenio de Alianza dispone en su clausula 1.7: "Acuerdo entre las partes. Este
Convenio establece el acuerdo alcanzado enlra las partes respecto de la estructura general de fa

40




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

31.

32.

33.

SANTIAGO

En este sentido, las Consultantes han presentado a este H. Tribunal, con
fecha 2 de marzo de 2011, una propuesta contiene ciertos compromisos
de mitigacién, adicionales a las ya presentadas por Soprole y Nestlé en
sus Consultas. Una de dichas medidas de mitigacién consistiria en la
modificacién de las clausulas pertinentes del Acuerdo Marco y/o Convenio
de Alianza, en términos tales de despejar todas las dudas que pudieren
existir respecto de la primacia del Acuerdo Marco por sobre las
disposiciones de la Alianza.

Ahora bien, para la constitucion del JV, en el Acuerdo Marco se
contemplan una serie de reorganizaciones societarias, aportes de capital y
la celebraciébn de determinados contratos y acuerdos entre las
Consultantes, asi como entre éstas y sus sociedades relacionadas*®,
supeditados, entre otras condiciones, a que las partes hayan recibido la
aprobacién final y vinculante de parte de este H. Tribunal, o bien, de la
Corte Suprema’.

En efecto, a la fecha, la (nica reestructuracion efectuada con miras a la
eventual formacion del JV ha sido el aporte por parte de Soprole a su filial
Soprole S.A. de la totalidad del patrimonio asociado a la explotacién del
negocio de productos lacteos refrigerados y liquidos, v de jugos y
nectares. Cabe destacar que Soprole S.A. constituira el vehiculo legal por
medio del cual se conformara el JV. Asi, una vez cumplidas las
condiciones a las cuales esta sujeta la operacion de concentracidn, Nestle
debiese efectuar un aporte en especie y principalmente en dinero, hasta
alcanzar un 50% del capital accionario de Soprole S.A. Constituido el JV

Alianza, los principios de creacion y conduccion de los Joint Venture y las normas que regirén la
relacién entre las partes, tanto en lo referenie a lfa Alianza como en lo referente a cada Joint
Venture'.

T Se entendera que son sociedades relacionadas a todas aquelias entidades que les sea aplicable
el concepto de persona relacionada del artlculo 100 de la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores.

%0 Acuerdo Marco, seccién 5.1. La creacion del JV estara sujeta, ademas de la condicién sefialada,
a: (a) la negociacion y firma de todos aquellos acuerdos entre las Consultantes y sus partes
relacionadas, que sean pertinentes para la formacion del JV; y (b) la aprobacién de la creacidn del
JV y de la suscripcion de los acuerdos indicados en la letra {a) anterior, por los directorios yfo
juntas de accionistas de Soprole, Nestlé y de ser necesario, de Prolesur,
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de esta forma, Soprole S.A. pasara a denominarse “Dairy Partners
America Chile S A"

A continuacién se precisan los pasos necesarios para la implementacion
del JV en Chile:

Primer Aporte de Soprole al JV. Segun ya se expuso, Soprole ya ha

efectuado un aporte en especie a Soprole S.A. -el eventual JV-
consistente en sus lineas de productos lacteos refrigerados y liquidos y de
jugos y néctares. Lo anterior implica, en particular, la contribucion de los
siguientes activos: i} la Planta de San Bernardo y sus activos; ii) las
instalaciones y equipamiento de la Planta de Los Angeles que sean de
propiedad de Soprole o Prolesur®’; iii) la totalidad de las acciones de la
sociedad Santa Elena; iv) el capital de trabajo esencial para operar los
negocios aportados al JV; v) los acuerdos relevantes relativos a dichos
negocios; y v) una licencia provisora para el uso de la propiedad

intelectual de Soprole.

Segundo_Aporte de Soprole al JV: Analogamente a la contribucién ya

efectuada, Soprole aportaria al JV la Planta Los Lagos y la Planta
Temuco, ambas de propiedad de Prolesur. Para ello, celebraria con
Prolesur un acuerdo de transferencia, a fin de contribuir al JV dichas
plantas de produccién en condiciones de mercadc®2.

Aporte en especie de Nestlé al JV. Nestié aportara al JV: i} la totalidad de
su patrimonic asociado a la explotacion del negocic de productos lacteos

liquidos y refrigerados ya singularizados; y ii) todos los actives y pasivos
relacionados con dichos productos (el Acuerde Marco enumera como

5! Debe tenerse en consideracién la calidad de arrendataria de Soprole de la Planta Los Angeles, la
cual es de propiedad de Bioleche.

2 Conforme se expuso precedentemente, las Consultantes sefialaron a esta Fiscalla que como
medida de mitigacidn adicional a las presentadas en estos autos, Soprole no aportar(a las plantas e
Los Lagos y de Temuco al JV, sino que Prolesur mantendra la propiedad y la operacién de las
mismas, conforme en la actualidad.
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algunos de dichos activos, el equipamiento de la Planta Macul®®

, €l capital
de trabajo requerido para operar los negocios aportados, y los acuerdos

relevantes relativos a los mismos).

(d} Aporte en dinero de Nestlé al JV. Se establece que Nestlé aportara al JV

un monto de dinero equivalente a la deuda bancaria preexistente de
Soprole S.A., a cambic de acciones ordinarias de nueva emision del JV (el
‘Pago de Ecualizacion®). Segun indica Sopreole: “Esfe pago se desglosa
en la valorizacién de los negocios a ser aportados por Nestlé a la filial
Soprole S.A., futuro vehiculo del joint venture, més un aporte en dinero y
maés el precio de la compraventa de acciones de esta tltima |[.. J*.

{e) Contratos de Suminisiro entre Partes Relacionadas. El JV celebraria los

siguientes contratos de suministro: i) Con Prolesur suscribiria diversos
contratos de suministro de insumos, en los cuales Prolesur se obligaria a
suministrar al JV mantequilla, mientras el JV se obligaria a aprovisionar a
Prolesur queso maduro para exportacion e ingredientes como suero de
leche y leche en poivo; ii) Con Soprole y Prolesur, suscribiria contratos de
prestacion de servicios de back office a fin de que el JV les proveyese
dichos servicios, al costo™: y iii) Con Nestlé, celebraria lo indicado en [2].

(f) Licencias de Propiedad Intelectual. En el Acuerdo Marco se establece que

las Consuitantes celebrarian con el JV contratos de licencia para permitir

s Segun se indica en la seccion 10.1 del Acuerdo Marco, a partir de la constitucion del Jv, éste
acordara con Nestlé un contrato de comodato gratuito sobre el equipamiento de la Planta Macul,
por un perlodo de 12 meses, con el fin de que éste elabore bienes propios de la planta (esto es,
yogur, postres lacteos refrigerados, crema y leche cultivada), los que posteriormente seran
suministrados al JV pagando solo los costos directos incurridos por Nestlé en la elaboracion de
dichos productos.

En acta de Sesion Extraordinaria de Directorio de Soprole de fecha 25 de noviembre de 2010,
seccion |, a fojas 3282 de autos.
¢ Es menester tener presente que la Fundacion Isabel Aninat, en su presentacién ante este H.
Tribunal a fojas 3457 de autos, identifican la prestacién de servicios de back office de Prolesur a
Soprole como un riesgo para la libre competencia en el mercado de compra de leche cruda,
en atencién a que, segun se indica *(...} exisfirla un altc riesgo de acuerdos anticompetitivos o de
abusos colectivos del poder de compra, practicas que serfan facilitadas, entre otras cosas, por ia
circunstancia que el JV prestarfa servicios de back office a Prolesur, y por ende, tendria acceso
inmediafo e ilimitado a toda su informacion de precios y volimenes comprados”.
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el uso de su propiedad intelectual. Ademas, Soprole otorgaria una
sublicencia al JV para el uso de la propiedad intelectual de Fonterra y de
Prolesur, y las mejoras introducidas a la misma, efectuando al efecto
instrucciones a sus sociedades relacionadas que sean titulares de dicha
propiedad intelectual, a fin de que suscriban las licencias respectivas a
favor del JV. Asimismo, se establece que las regalias obtenidas por el JV
por estos conceptos, se dividiran equivalentemente entre las partes®.

Clausula de No Competencia. En el Acuerdo Marco se establece que,

durante la vigencia del JV, ninguna de las Consultantes en su calidad de
sociedades matrices del JV, ni sus respectivas personas relacionadas,
podran desarroliar actividades similares que compitan con las lineas de
negocios contribuidas al JV*'. Lo anterior, sin perjuicio de lo siguiente: (i)
Nestlé perseverara en la comercializacién de manjar y de crema enlatada,
compitiendo con el JV; (ii) la exportacion de ingredientes lacieos por las
Consultantes y/o sus entidades relacionadas; o (iii) la posibilidad de
Soprole y de Nestlé de adquirir hasta un 5% de las acciones de una
sociedad anonima cuya actividad comercial compita con las actividades
propias del JV.

Pacto de Accionistas. Se establece que al completarse el aporte de las

lineas de negocios de Nestlé al JV, segin lo expuesto en la letra (¢)
anterior, las partes deberan suscribir un pacto de accionistas, el cual
entrard asimismo en vigencia®®. Dicho pacto de accionistas, conforme a la
naturaleza del mismo, podria eventualmente modificar los derechos y

* Esto es asimismo sefialado en la Consulta de Soprole, pag. 29. No obstante ello, debe tenerse
presente lo sefialado anteriormente en el numeral 13 (&) en cuanto a la titularidad de la propiedad
intelectual del JV en el Contrato de Alianza, lo cual corresponderia a la Societé de Produits Nastlé
S.A., en calidad de fideicomisaria de dichos registros marcarios.

7 Sin embargo o expuesto en la seccidn 12.2 del Acuerdo Marco, la Consulta de Soprole sefala:
"Soprole serg sustituida comeo actor del mercado por ef JV, por lo que no mantendrd productos
residuales compitiendo con el JV°.

* Segun lo indica en su exposicion el Sr. Paul Campbell, gerente general de estrategia de

Fonterra, en Acta de Sesidn Extracrdinaria de Directorio de Soprole, celebrada con fecha 25 de
noviembre de 2010.
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obligaciones que se establecen para las partes del JV en el Acuerdo
Marco.

Antecedentes Judiciales de las Consultas

Cabe sefalar que existen algunos antecedentes a la operacién de
concentracion consultada, consistentes en resoluciones de la Comisién
Preventiva Central mediante los Dictdmenes N° 1.193 del 15 de enero de
2002, N° 1.281 de 23 de enero de 2003, as! como la Resolucién N° 726 de
10 de marzo de 2004, emitida por la Comisién Resolutiva. De dichos
pronunciamientos, se genera para Soprole y Nestlé la obligacion de
comunicar a la Comisién Preventiva Central, y por ende a este H. Tribunal,
cualquier convenio que eventualmente suscriban en el marco de la alianza
estratégica regional que sostienen sus matrices, de manera previa a que
produzca efectos y con el objeto de la realizacién de un examen ex anfe

del mismo.

En efecto, mediante el Dictamen N° 1.281 antes referido, se obligé a las
Consultantes a comunicar a la autoridad de libre competencia ia
ocurrencia de cualquier acto o evento preparatorio de o relativo a la
operacién de joint venture, tales como negociaciones entre ambas
empresas sobre ventas combinadas en los actuales mercados en los que
intervienen o, en nuevos mercados, la optimizacion o eficiencia en el uso
de sus actuales activos o infraestructuras; el aprovechamiento del uso de
los recursos y de las fortalezas de cada empresa en las areas de
distribucién y produccién; o sobre cualquier aspecto que pudiere producir
un impacto tanto en la adquisicién de los insumos en el mercado nacional,
especialmente leche fluidas, como en la elaboracién, distribucién y
comercializacién de productos finales, sea para venta en el mercado

nacional o extranjero.
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Posteriormente, con fecha 5 de agosto de 2004, este H. Tribunal se
pronuncié en la Sentencia N°7, respecto del requerimiento interpuesto por
la Fiscalia Nacional Econémica en contra de las Consultantes, de
personas relacionadas a éstas® y de otras empresas procesadoras de
leche®®, estableciendo, entre otras medidas, la obligacion de las
Consultantes de mantener un listado de precios de compra y de los
pardmetros que lo componen, ademas del deber de anunciar los cambios
en las politicas de compra de leche y de justificar las negativas de compra.

Lo anterior, en atencién a que "...el mercado de la adquisicion y

procesamiento de leche bovina en las Regiones VIll, IX y X adolece de

imperfecciones, observandose falta de transparencia en el mismo™',

Otro antecedente a considerar es la formulacion por Nestle, con fecha 29
de mayo de 2006, de una consulta® con el objeto de comunicar a este H.
Tribunal |a voluntad de las Consultantes de materializar en Chile |a alianza
internacional sostenida entre sus matrices, mediante la creacién de un
joint venture, que al igual que el que ahora pretenden llevar a cabo,
abarcaria una fraccién del negocio de productos lacteos de Nestlé y
Soprole, en circunstancias que ciertos productos no considerados en el
joint venture seguirian siendo comercializados por Soprole y Nestle de
manera independiente. En dicha oportunidad, las Consultantes no habrian
detectado riesgos derivados de la concentracién de los mercados
involucrados, razén de la cual se desprende que no hayan propuesto en
su presentacién medida de mitigacion alguna. No obstante lo anterior,
dicha consulta fue retirada por las Consultantes, en atencion a que las
partes no habrian arribado a acuerdos respecto de los términos
econémicos de la operacion de concentracion.

% | achera del Sur S.A. (sociedad adquirida por Nestlé) y Dos Alamos S.A., filial de Soprole.

50 Entre ellas Watt's Alimentos S.A., Parmalat Chile S.A. y Cooperativa Agricola y Lechera de La
Unién Ltda.

51 Sentencia N° 7/2004, Parte Resoiutiva, numeral Cuarto.

%2 Ral NC 138-06, caratulada "Consulta de Nestié Chile S.A. sobre alianza estratégica con Soprole

S.A%
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ANALISIS DE LA OPERACION SEGUN MERCADO

A. MERCADO DE APROVISIONAMIENTO Y PROCESAMIENTO DE LECHE

1. Aprovisionamiento de Leche Cruda

1.1.

Descripcion de la Industria de Produccién de Leche en Chile

39. La produccion y recepcién de leche cruda en Chile consiste en una

40.

actividad agropecuaria de ordefia y extraccidon de leche producida por
vacas lecheras, por medio de ciertos procedimientos industriales,
destinado a servir de insumo a plantas procesadoras gue tienen por objeto
la elaboracién de diversos productos lacteos. Por su parte, se ha definido
la leche como “producto de la ordefia completa e ininferrumpida de vacas

sanas, bien alimentadas y en reposo, exenta de calostro™>,

Entre los meses de enero y noviembre de 2010, la recepcion de leche
cruda en las distintas plantas procesadoras existentes en el pais alcanzé
los 1.686 millones de litros®. Este insumo proviene de aproximadamente
12.000 productores de leche cruda®, los que se encuentran concentrados
geograficamente en las siguientes regiones: VIl Regiéon del Maule, VI
Regién del Bio-Bio, IX Region de la Araucania, XIV Regién de los Rios y X
Regién de los Lagos. A este respecto, debe tenerse presente que las
Regiones X y XiV agrupan aproximadamente el 82% de la masa ganadera

bovina nacional®.

5 Articulo 198 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°977/96 del Ministerio de

Salud.

® A partir de datos proporcionados por la Oficina de Estudios y Politicas Agrarias del Ministerio de
Asgricultura ("Odepa™).

%En este sentido, Consulta de Nestle, seccién 1.1, N°44.

% 'Encuesta de Ganado Bovino Zona Sur, 2009", Instituto Nacional de Estadisticas, 25 de mayo de

2010.
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Los productores de leche pueden ser clasificados, segin el volumen de
produccién de su predio lechero, en pequefios (aquellos que elaboran
menos de 400 mil litros anuales), medianos (aquellos que elaboran entre
400.000 y 1,5 millones de litros anuales) y grandes productores (los que

elaboran mas de 1,5 millones de litros anuales)®.

Desde un punto de vista de la localizacion geografica de los predios
lecheros, es preciso sefialar que éstos también se concentran en las
regiones de los Rios y de los Lagos. En efecto, segun el Vil Censo
Nacional Agropecuario y Forestal®, se estima que el 47,8% de los predios
lecheros se ubican en las antedichas regiones. Por su parte, la region de
l[a Araucania concentra el 16% de los predios lecheros, mientras que la
region del Biobio el 12,9%, segun se indica al efecto en el Cuadro N°4.

Cuadro N° 4: Distribuciéon Geografica de Predios Lecheros

Regién % Predios

X -1 0,2%
Il 0,0%

] 0,1%
I\ 1,5%
\Y 3,4%
Vi 4,0%
Vil 6,9%
Vil 12,9%
IX 16,1%
X - X 47 8%
X 2,8%
Xt 0,2%
RM 41%

Fuente: Agenda de Innovacién para la Cadena de Valor Lactea

43. Por otra parte, la encuesta de Ganado Bovino para la Zona Sur antes

mencionada, muestra que la existencia de ganado bovino de lecheria se

encuentra, asimismo, concentrada en las Regiones X y XIV.

® Declaracién de don Michel Junod, Gerente General de la Asociacién Gremial de Productores de
Leche de Osorno ("Aproleche”), anie esta Fiscalfa, con fecha 20 de diciembre de 2010.

% «Vit Censo Nacional Agropecuario y Forestal’, Instituto Nacional de Estadisticas y Odepa,
Noviembre de 2007,
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Por otra parte, aproximadamente el 50% del ganado de la lecherfa en
Chile esta compuesto por vacas para ordefa, el 23% por vaquillas, el 16%
por terneras y un 1% de vacas de desecho. Para estos efectos, ver Anexo
N°1 acompafiado en otrosi de esta presentacion.

Segun lo anterior, es evidente la importancia que tienen las regiones de
los Rios y de los Lagos para la produccion lechera, en términos de
presencia de vacas lecheras, de superficie destinada a la lecherfa y de
recepcion de leche en plantas procesadoras. A este respecto, es preciso
indicar que tales regiones agrupan el 73% de las vacas lecheras
existentes en el pais, el 62% de la superficie lechera destinada al efecto y
el 67% de la recepcion de la leche producida en el territorio, segin se

muestra en el Cuadro N° 5 a continuacién:

Cuadro N° 5: Importancia Regional en la Produccion de Leche

Valor Unidad XVv-Vil VIII IX XIV-X

Vacas Lecheras 488.383 Vacas 9% 9% 9% 73i%
Superficie Lechera Total 1.236.587 Hectareas 14% 10% 14% 62%
Recepcién de Leche 2.141 Milién Litros  11% 11% 12% 67%

Fuente: Agenda de Innovacién para la Cadena de Valor Lactea

De acuerdo con el Cuadro anterior, se tiene que de acuerdo a los datos de
la Agenda de Innovacién para la Cadena de Valor Lactea®, al comparar
los dos dltimos censos agropecuarios, el numero de vacas lecheras ha

disminuido, especialmente en la regién del Maule.

% «Agenda de Innovacion para la Cadena de Valor Lactea 2008-2018", Ministerio de Agricultura,
Fundacidén para la Innovacién Lactea.
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Cuadro N° 6: Evolucién en el Nimero de Vacas Lecheras por Regién

Vacas Lecheras RM Maule Biobio Araucania De los Rios
De los Lagg

1997 31.587 22,480 73.112 71.844 378.853

2007 20.544 9908 42662 44,207 356.768
Variacién (%)  -35% -56% -42% -38% 6%

Fuente: Agenda de Innovacion para la Cadena de Valor Lactea

En otro orden de cosas, la oferta doméstica de leche resulta inelastica en
el corto plazo, como consecuencia de que la leche es un insumo
esencialmente perecible y a que en pericdos cortos de tiempo la cantidad

de animales productores es fijo.

Adicionalmente, debe tenerse en consideracién que la produccion de
leche es estacional, puesto que es mayor en el periodo primavera-verano
que en los meses de invierno (Ver Grafico N° 1). Esta caracteristica se da
principalmente en la zona sur del pais, donde los mayores volimenes
producidos de leche se concentran en la época estival del afo. La
mutabilidad que presenta la produccién lactea segln las estaciones del
afic se debe, en parte, a que en la zona sur la alimentacién del ganado
esta basada en praderas, por lo que estd sujeta a la variabilidad y
disponibilidad de éstas. Por otra parte, la produccion de leche en la zona
centro es bastante mas estable dado que en este territorio, la alimentacion
de los rebafos no se basa en praderas sino que en la entrega de raciones

totales mezcladas (“RTM")°.

® Las RTM consisten en la formulacién de una racién que incorpora forrajes y suplementos, la cual
se mezcla y se ofrece a los animales para su alimentacién. Lo usual es que se utilicen de una a
tres raciones a lo largo del afo, siendo la principal causa de variacién las mutaciones
experimentadas en los precios de los alimentos y la disponibilidad de forrajes.
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Grafico N° 1: Recepcidn de Leche Mensual, afios 2006 a 2010
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Fuente: Odepa

49. De acuerdo a la Encuesta de Ganado Bovino, la produccién de leche en
Chile tiene como principal destino las empresas procesadoras lacteas,
quienes reciben en promedio un 90% del total de la leche producida en el
pais. En un nivel muy inferior aparecen como destino del insumo lacteo las
queserias, que en promedio reciben el 6% de la leche cruda que se

produce. Asi lo evidencia el Cuadro N° 7:

Cuadro N° 7: Destino de la produccion anual de leche (litros en %)

Destino de la produccidn anual de leche {litros en %)

REGION/PROVINCIA Plantas Crianza de Auto Vanta Industrializacién en el
lecheras Queserias terneros consumo. ; acta predio Otro
humano

REGION DEL MAULE 85,2 7.4 1,3 2,5 1,8 1,8

REGION DEL BICBIO 88,2 11,3 0,5

REGION DE LA ARAUGANIA 50,6 6,4 2,8 0,4

REGION DE LOS RIOS 86,4 1,0 2,1 0,4 0.1

REGION DE LOS LAGOS 4,1 1,5 31 0,3 1,0

Fuente: elabaracidn propia a parlir de los Datos da la Encuesta de Ganado Boving Zona Sur 2009
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Aspectos relacionados con la entrada a la produccién lechera

50. Segun indican las Consuitantes, el mercado tampoco presentaria costos

51.

hundidos, de manera tal que no existiria barrera aiguna a la entrada’". En
efecto, Soprole y Nestlé coinciden en sefialar que en el mercado de la
produccién de leche cruda no existen barreras a la entrada, entre otras
circunstancias, dado que los productores tienen la libertad de modificar Ios
destinatarios de su produccién, que los costos de cambio para los
productores sean bajos, que existen en el mercado de compra de leche
cruda actores con capacidad econémica y de infraestructura y fortaleza
financiera suficientes como para reaccionar ante intentos de obtencién de
rentas sobre-normales en perjuicio de los productores y por el crecimiento
constante de la industria lactea menor que revela un activo ritmo de
expansién y construccidén periédica de nuevas plantas queseras’. En
definitiva, sefalan que al mercado de produccion de leche cruda seria muy
facil entrar —bastaria con comprar ganado y tener un terreno— y mas facil
salir —si el precio de la leche es malo, el ganado puede venderse como

carhe.

No obstante lo anterior, las opiniones vertidas por otros actores de la
industria exteriorizaron una realidad diametralmente opuesta. En efecto,
habiendo sido citados a declarar diversos productores lecheros de la X y
XV Regiones [3], todos con capacidad productiva heterogénea y de
distinto tamafo, practicamente el 100% de los mismos coincidid en
sefalar que el ingreso al negocio de la leche requiere de la realizacién de
diversas inversiones en infraestructura, especificamente en estanques de
leche, equipos de ordefa, patios de alimentacién, drenaje, salas de
ordefa, corrales, estanques de frio, redes de camino, sistemas de agua,

™ “Dado que no existe discriminacién en términos del tamafio de Agricultores, cualquier agricultor
puede entrar a un hegocio rentable --como 10 es la venfa de leche cruda--, ya que cumpliendo con
las condiciones de calidad, sanidad y salubridad de la leche cruda, podra ser proveedor de
Soprole, o de cualquiera de los otros agentes que participan comprando leche a Agriculfores en los
disfintos mercados relevantes”. Consulta de Soprole, pag. 172.

2 Consulta de Nestlé, pégs. 57 a 59.
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capacitacion de mano de obra, etc.. Las estimaciones monetarias de estas
inversiones se encuentran en el Cuadro N° 8 mdas delante de esta
presentacion.

Adicionalmente, los productores concordaron en sefalar que para lograr
una escala de produccién razonable que les permita no sélo ingresar al
mercado, sinc mantenerse en éste, se deben invertir fuertes sumas de
dinero en tecnologia. En concreto, para lograr una estructura éptima de
costos de produccion no basta con la compra de mdltiples cabezas de
ganado, sino que se requiere inversidbn en tecnologfas de ordefa y
pastura, educacion en metodos de alimentacidbn y procesos de
mejoramiento genético™.

De acuerdo con los productores, la genética en los ganados es una
tecnologia que se genera y se perfecciona afio a afio, por medio de la
seleccién de vaquillas, la inseminacién artificial y el trasplante de
embriones. De acuerdo a los productores, existen predios que no obstante
alcanzar ya la cuarta generacion de ganado, ain no encuentran el nivel
optimo de su rebafio en relacion al rendimiento de éste y de la cantidad de
hectareas de predio. Del mismo modo, los productores sefalaron como
otro costo relevante de este segmento el mantener a las vacas libre de
enfermedades (por ejemplo, tuberculosis, brucelosis o leucosis)™, lo cual
se logra liquidando los ejemplares enfermos y adquiriendo nuevas vacas.

Con el objeto de alcanzar una opinion fundada, entre dos visiones tan
contrapuestas, es que esta Fiscalia resolvid |la contratacion de un asesor
en materia lecheras y ganaderas, que ilustrara a este Servicio respecto de

® En el mismo sentido, Watt's indica que para poder entrar al mercado con un volumen
considerable de leche no basta con comprar un alto nimero de cabezas de ganado y un campo
extenso [...] existe una diferencia en la produccidn de leche que no necesariamente tiene que ver
con el tamafio del campo. Los que invierten en mas tecnologfa tienen diferencias significativas con
los que no han introducido tecnologlas en su empresa.

* Reconocido por el Servicio Agricola y Ganadero como “Predio Libre de Enfermedad® y
dencminado patrimonio sanitario.
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la estructura y funcionamiento de la industria lechera y, en particular,
sobre los costos de entrada y salida a la produccién lechera.

55. De acuerdo con los antecedentes proporcionados en esta asesoria, que
oportunamente seran remitidos a este H. Tribunal, se ha concluido que el
tamafio minimo eficiente para el ingreso de un productor lechero es de
200 vacas. Los requerimientos para la instalacion de un plantel lechero de
este tamafio se muestran en el Cuadro N° 8. El monto inicial de Ia
inversion difiere considerablemente de si se arrienda o se compra la
tierra”

Cuadro N° 8: Requerimientos para la instalacion de una planta lechera de
200 vacas, en la X y XVI regién (valores en miles)

._ _$5000 $1000000

Praderas i oo §400 TS8R "-'§ 28:000
Vacas 200 $ 100 $ 20 000 $ 500 $ 100 000
Saladp Ordenial . 1f s100.000 -

Otras '

mfraestructuras

$ 100.000  $100.000

Fuente Elaboracujn propla a partlr de datos aportados a Ia mvestlgac:én

56. En relacién con la inversion en equipos e infraestructura, esta Fiscalia
dispone de antecedentes que dan cuenta que para el ingreso a la
produccion lechera, la leche producida debe cumplir como minimo con los

siguientes requisitos’™

(a) Refrigeracidn de la leche en estanques. La leche debe estar a 4° C o de
lo contrario no es recibida por las plantas procesadoras de destino.

™8 La decisidn de compra o arriendo esta ligada al riesgo y el monto de la inversién, dado que
arrendar implicar construir sobre un terrenc no propio, sin embargo, comprar constituye una
mversubn inicial aproximadamente cuatro veces mayor.

' Ingreso a PABCO (en fase de bonificacion).
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Recuento de células somaticas. Este requisito ha ido haciéndose cada
vez mas estricto: de exigirse 700.000 en un comienzo, actualmente se

exigen menos de 300.000.

Estado sanitario optimo de los rebafios. Esto implica contar con un

rebafio libre de tuberculosis, brucelosis, leucosis, etc.

Calidad de leche, con un Nivel de Unidades Formadoras de Colonias
(UFC) de menos 30.000 unidades.

Las exigencias referidas conducen a la eliminacidon de los animales con
enfermedades, incurriendose en gastos de reemplazo. Especificamente, a
juicio del asesor externo de esta Fiscalia, experto en materias ganaderas y
lecheras de Chile, “esto significa que cada animal se debe vender a
matadero donde se decomisa, por lo que su valor residual es cero y debe
ser reemplazado por un animal que se demora 2 aflos en que ingrese en
su fase productiva o0 se compra una vaca o vaquilla en produccion a un
valor entre $400.000 a $600.000. Ademdas es necesarno implementar
medidas de mansejo sanitano para impedir la reinfeccién y diseminacion de
la enfermedad, medidas que también tiene costos asociados. Por lo que el
costo de reemplazar un rebafio es alfo y muchas veces dificil de financiar”.

Adicionalmente, con los antecedentes disponibles se sabe que los predios
con mas de 200 vacas, los cuales representan el 74% de la produccion
nacional de leche y el 54% del nimero de vacas a nivel nacional, han
realizado considerables inversiones en capacidad productiva, fertilizacion
de praderas y mejoramiento de genética, las que en opinidon de esta
Fiscalia constituirian costos hundidos, toda vez que ante una eventual
salida del mercado de un productor lechero, las mismas no pueden ser
recuperadas, dado que la venta de la vaca como carne no valoriza las

inversiones especificas en que se ha incurrido.
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Las inversiones hundidas involucran un monto anual por vaca de
aproximadamente $692.250, lo que para un productor con 200 vacas

representa una inversién anual de aproximadamente $138.450.000.

Adicionalmente, relacionado con el tiempo para una entrada suficiente, se
sabe que el mismo esta relacionado con el capital disponible del agricultor.
Asi, a juicio del asesor lechero externo de la Fiscalia, si se cuenta con
$1.200 millones de pesos, el tiempo minimo de entrada es un afio, de lo
contrario, la capacidad de produccién se debe ir mejorando afic a afio a
través de inversiones en capacidad productiva y genética, pudiendo el

ingreso demorar entre 5 y 8 afios.

Los antecedentes expresados vienen a desmitificar el escenario propuesto
por las Consultantes segun el cual, enfrentados a un precio explotativo de
compra, los productores lecheros podrian optar por sacrificar el ganado y
venderlo como carne, para luego reingresar al negocio lechero en la
medida que el precio de compra de leche haya alcanzado niveles éptimos.
Asi, por ejemplo, a juicio de Soprole, la posibilidad que exhiben los
productores de dar un uso alternativo rentable a las vacas lecheras, al
venderlas por su carne, resulta sintomatica de la inexistencia de barreras

de salida del mercado a su respecto’”.

Lo anterior podria resultar cierto algunos afios atras, cuando el negocio
productivo se conducia de manera menos profesional y la existencia de
vacas doble propésito era la regla general. Sin embargo hemos visto que
para que la entrada al negocio resulte rentable, debe invertirse en
maximizar el potencial rendimiento del ganado, de manera tal que el
grueso de los productores lacteos debe necesariamente operar con vacas

7 Consulta de Soprole, seccién 6.2.4 “La evidencia da cuenta que la mayoria de los Agricultores se
mentienen en el negocio de produccion de leche, a pesar de poder destinar el ganado a ofro uso
y/0 los predios a usos alternativos, como pudiere ser la venta del inmueble o el cultivo y la venta de
fa came respectivamente [..] En conclusién, no existen barreras de salida para los

Agricultores, ni en cuanto a tierra ni en cuanto a animales”.
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lecheras, cuyo uso alternativo como carne resulta a todas luces un pésimo
negogio.

En efecto, los productores sefialaron que los retornos de las razas de
ganado bovino lechero difieren de sobremanera a los retornos del ganado
bovino de carne’™. Asi lo resalta don Dieter Konow Hott, Presidente de la
Federacion Nacional de Productores de Leche F.G. (“Fedeleche”), quien
seflalé en declaracién ante esta Fiscalia que “es distinto que un productor
en su campo decida tomar el rubro came, producir came, que producir
leche, porque los retomos son distintos, son caminos distintos [...] entrar
en el negocio de la carne y salir del negocio de la came es mucho méas
facil que en el negocio de la leche™™®.

Asimismo, don Michel Junod Lépez, Gerente General de la Asociacion
Gremial de Productores de Leche de Osorno (“Aproleche”), sefald ante
esta Fiscalia que ‘fradicionalmente se habla de que si una vaca lechera se
decide vender para came s6lo se paga un 30% del valor del animaf®. En
el mismo sentido, la empresa procesadora y comercializadora de quesos
Comercial de Campo S.A. (“Comercial de Campo”), sefiald que “para
producir leche eficieniemente se invierte en razas de vacas lecheras.
Venderlas como carne implica el pago de un precio muy inferior al costo

e . . »81
inicial de Ia vaca, por lo que existen altos cosfos hundidos en su venta™ .

De acuerdo con los antecedentes expuestos, incluso en caso de drasticas
bajas de precio, resulta esperable que las lecherias sigan produciendo
leche —incluso a pérdida- y perseverando en las inversiones referidas con

el objeto de no perder las inversiones hundidas, toda vez que muerto &l

" | as siguientes cifras ilustran las diferencias existentes entre los distintos tipos de ganado boving,
conforme lo sefalado: Mientras las vacas para carne producen leche basicamente sdlo para
alimentar al ternero, a vaca doble propdsito produce un maxime de 5.000 litros al afio. Por ultimo,
una vaca lechera produce como minimo entre 15 litros y 20 litros al dia.

™ Declaracion efectuada con fecha 20 de diciembre de 2010.

% En toma de declaracion efectuada con fecha 20 de diciembre de 2010,

8 En toma de declaracin ante esta Fiscalla de don Vicente Alamos Alessandri, en representacion
de la empresa Comercial de Campo, con fecha 21 de diciembre de 2010.
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espécimen de ganado bovino lechero, muere consigo todo el
mejoramiento genético efectuado.

Por lo mismo, cuando un productor decide abandonar la actividad lechera,
lo hace de manera definitiva. Al respecto, los productores lecheros que
rindieron declaracion ante esta Fiscalia, coinciden en hay una baja
probabilidad de retorno al mercado de la produccién de leche cruda, una

vez que se ha salido del mismo.

Evolucion de los Predios Lecheros

El Cuadro N°9 muestra la evolucion de los productores lecheros, segun el
numero de vacas con que cuentan. En este cuadro puede verse que los
productores con menos de 200 vacas han disminuido, en promedio, un
53% desde el afio 1997 al afio 2009, mientras que los predios que poseen
mas de 200 ejemplares, han crecido significativamente.

Cuadro N° 9: N° de productores segun numero de vacas lecheras rebaio.

68.

Censo Censo Estimacién|Variacién| 2007 2007

1997 2007 2000 | 97-'08 sgr':: :: e:‘:::;:s
N Vacas Numero de Productores '
ene-19 43.657: 16.164 13.192 -70% 1.373 344
20-49 3107 1_7175 1.391 -58% 1.153 651
50-99 14770 877, 527 -58% 648 510
100 - 149 510, 353 264 -48% 312 326
150 - 189 267: 225 174 -35% 206 2
200 - 209 250, 204" 299 20% 273. 246
300 - 499 1470 212, 242 65% 246! 302
500 y més 39 7: 139 256% 17 217
Total 49.154 19.739° 16228 4.396 2917

Fuente: Datos aportados por la Asesoria Lechera

Adicionalmente, el mismo Cuadro N° 9 muestra que los predios con mas
de 200 vacas presentan mayores niveles de tecnificacion, medida a través

58




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

1.4.

69.

70.

71.

SANTIAGO

de las salas de ordefia y numeros de estanques de los productores

lecheros.

Movilidad de Productores entre Plantas Procesadoras

De acuerdo a lo expresado por Soprole en su Consulta existe “una alta
fasa de movilidad de productores entre plantas, por lo que no se pusde
hablar de cautividad de los Agriculfores, sino que por el contrano, existe
movilidad tanto de Agriculfores desde las plantas de Prolesur hacia otras
plantas, como también de Agncultores desde plantas de terceros hacia las
de Prolesur™?,

Por el contrario, en su presentacién ante este H. Tribunal®, Todoagro S.A.
(“Todoagro”) sefald que “la movilidad de productores desde o hacia
Soprole y Nestlé es practicamente nula, tema a revisar en los argumentos
expuestos por Soprole en el punfo noveno de la operacién de
concentracion respecto a la antigiledad de sus productores, ya que no es
informacién ptblica. Los cambios que se producen involucran a ofras
empresas, por lo que la competencia entre Soprole - Nestlé por captar

productores en la practica no existe”,

A fin de determinar el grado real de movilidad de los productores lecheros
entre las plantas procesadoras receptoras del insumo lacteo, esta Fiscalia
utilizé datos provenientes de Odepa, las Consultantes y otras empresas
gque operan en el mercado. Al respecto, se hace presente que no obstante
ser Prolesur un miembro vigoroso en el mercado de la compraventa de
leche cruda, Soprole no proveyd a este H. Tribunal ni a esta Fiscalia los
datos relativos a dicha filial, razén por la cual no fue posible corroborar la
afirmacion referente a la movilidad de los productores de leche que

abastecen a Prolesur.

2 Consulta de Soprole, pag. 183.
# presentacién realizada con fecha 28 de diciembre de 2010, rolante a fojas 1773 y siguientes.
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Realizada la precision anterior, estamos en condiciones de sefalar que la
cantidad de proveedores que rotaron entre las empresas procesadoras y
receptoras de leche cruda es infima. Asi, los datos de mas de 4.400
proveedores de leche cruda que surtieron a seis empresas procesadoras®
entre los afios 2003 a 2010 arrojan que un 97% de los productores sirvio a
una sola empresa durante todo el periodo. Lo anterior no significa que el
3% restante haya rotado entre plantas, pues bien puede haber proveido

mas de dos plantas procesadoras simultdneamente.

Por ejemplo, durante el periodo 2003-2010 sélo diez productores aparecen
abasteciendo de leche cruda a Nestlé y Soprole (sin tomar en
consideracién a Prolesur), ya sea en un mismo o distinto periodo de
tiempo, cifra que representa el 2,22% del total de proveedores de Soprole,
y el 0,562% de Nestlé.

Cuadro N° 10: Nimero de proveedores de leche cruda que abastecieron

dos o méas procesadoras durante los afios 2003 a 2010%,
[e]

Se acomparia en Anexo Confidencial Il [1]

74. La situacion descrita se justificaria principalmente en el caracter de largo

plazo de la relacion entre productores y plantas procesadoras. En efecto,
estas Ultimas fomentan e incentivan a los productores a realizar
inversiones en determinados métodos de produccién, mediante
préstamos, creditos, entrega de estanques, apoyo a la capacitacion, entre
otros incentivos y beneficios que, en algunas circunstancias, son incluso
pagados por los productores a las empresas procesadoras con suministro

de leche.

® Los datos provistos por las compafias procesadoras consideran el nombre y el RUT de la
empresa proveedora de leche cruda, Respecto de las empresas Nestlé, Soprole y Coldn, los datos
analizados corresponden a aquelios correspondientes a los afios 2003 a 2010; respecto de Lacteos
Frutillar, lo datos analizados son los correspondientes a los afios 2006 hasta junio de 2009 y
respecto de Danone y Watt's sdlo se cuenta con datos correspondientes para el afio 2010.

% Para el caso de Nestlé, Soprole y Colun se dispone de datos durante todos los afios, para
Lacteos Frutillar se dispone solo entre los afios 2006 a 2009 y para Danone y Watt's solo para el
afio 2010,
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Otro factor que influiria en la falta de movilidad de productores es el pago
de bonos por sobre la pauta de precios, que se analizard en el acapite
siguiente, lo que tenderia a opacar el mercado, reduciendo la posibilidad
de comparacién de los precios pagados en distintas plantas de su sector.

Asi, de acuerdo a los antecedentes aportados por el asesor externo en
materias de leche de esta Fiscalia, existen bonos de desarrollo, de
invierno, especiales y por volumen que llevan a los productores a no tener
certeza del precio final pagado por las distintas empresas procesadoras en
su misma zona y asi tomar la decisién de cambio.

Del mismo modo, es menester tener presente que si bien para los
productores los préstamos antes referidos y los beneficios conferidos por
las procesadoras apoyan a los productores, también operan como
elementos de captura de los mismos, ya que los créditos existentes entre
las partes de la compraventa de |la leche cruda, asi como el otorgamiento
de beneficios adicionales a ello, complejizan la disolucién de la relacién
contractual del proveedor con la empresa a la cual se le suministra la
leche. A este respecto, Danone en su presentacion ante este H. Tribunal®®
sefald que “estas practicas dificultan el cambio del productor desde el
procesador con el cual mantiene deudas a otra smpresa compradora’”,
indicando al efecto que Nestlé seria una de las procesadoras que han
adoptado la practica de otorgar préstamos a los productores en equipos y
dinero, lo que operaria como un “precio sombra al margen de la pauta”.
Interrogado sobre la materia, don Claudio Sarah, gerente de politica y
estrategia lechera de Nestlé, realizé las afirmaciones que se incluyen en
Anexo Confidencial [4]%.

Adicionalmente se describieron conductas estratégicas anticompetitivas —
que esta Fiscalia no pudo comprobar en el curso de la Investigacion- que
impedirian una mayor rotacibn de los productores entre plantas

% A fojas 3598 de autos, con fecha 20 de enero de 2011, seccidn 4.3.
% En declaracién con fecha 5 de enero de 2011.

61




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

79.

1.5.

SANTIAGO

procesadoras, Por ejemplo, un importante productor lechero de la zona sur
del pais [5] indicé en declaracién ante esta Fiscalia que cuando un grupo
de productores trataron de cambiarse a otra planta, Soprole advirtié que
sacaria un volumen importante de quesos al mercado con el objeto de
bajar los precios, con lo que probablemente queseras pequenas

quebrarian.

En sintesis, el andlisis de los datos referidos ha permitido concluir,
contrariamente a lo indicado por las Consultantes en sus presentaciones,
que el fendbmeno de la rotacidn de proveedores de leche cruda entre las
diferentes plantas procesadoras en el tiempo es un fenémeno aislado,
poco frecuente y eventualmente sujeto a ciertos riesgos, como
consecuencia de lo cual se infiere la existencia de cautividad de los
productores respecto de sus plantas receptoras. Lo anterior, sin perjuicio
de que esta Fiscalia no pudo revisar la supuesta movilidad de los
productores que venden leche cruda a Prolesur, referida por Soprole en su
Consulta®.

Precios pagados por las Plantas Procesadoras

1.5.1. Requlacién emanada de la Sentencia N°7

80.

Antes de referirnos a los factores que determinarian el precio de compra
de leche cruda, resulta necesario hacer presente la Sentencia N°7 de este
H. Tribunal establece ciertas obligaciones respecto de las Consultantes y
de la empresa Watt's S.A. ("Watt’s™). A saber:

(a) Mantener un listado de precios de compra, el que debera detallar los

diferentes parametros que lo componen, con la debida informacién a los
interesados;

% Consulta de Soprole, seccién 8.6.2.
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{b) Anunciar, a lo menos con un mes de anticipacion, cualquier cambio en las

condiciones de compra de leche fresca;

(¢) Fundamentar sus negativas de compra a los agricultores que les hayan

realizado ofertas por escrito;

(d) Llevar un sistema de registros de las ofertas que rechacen, e informar a la

Fiscalia Nacional Econdomica, semestralmente, los cambios significativos
de compra a clientes antiguos asi como la incorporacion de nuevos;

(e) Abstenerse de usar en la determinacién del precio el cuociente histdrico

(f)

81.

82.

83.

entre entregas de invierno y entregas de verano, en cualquier forma que
pudiere implicar que dicho parametro se transforme en un impedimento a la
movilidad de los productores; y

A disefiar un sistema de tomas de muestras que dé garantias a las partes
involucradas, el que debera ser aprobado por la Fiscalia Nacional
Econdmica. Si transcurrido ese plazo la industria no hubiese presentado
una propuesta, la Fiscalia requerird al Ministerio de Agricultura el disefio

del sistema.

Conforme lo ordena la sentencia referida, Soprole, Nestlé y Walt's
elaboran pautas objetivas de precio de compra de leche fresca para las

distintas zonas en que operan.

Adicionalmente a la pauta de precios, las plantas procesadoras incorporan
ciertos pagos adicionales, por factores relacionados al contenido de grasa,
proteinas, condiciones sanitarias, refrigeracion de la ieche y volumen de
entrega, entre ofras. Asi, conforme a informacidn provista a esta Fiscalia
por su asesor externo, los pagos adicionales representan, en promedio,

cerca del 38% del precio total pagado a productores.

La existencia de dichos bonos abre la puerta a la ejecucidon de
discriminacién entre los productores, en el sentido de que las empresas
procesadoras lacteas podrian pagar mas a algunos productores por la via
de entregarles bonos que no estan sustentados en criterios objetivos vy

transparentes.
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Por lo mismo, lo que las medidas establecidas en [a Sentencia N° 7
propiamente obtienen es el establecimiento de un “piso” de compra
general y objetivo, por sobre el cual siempre sera posible discriminar.

Lo afirmado desvirtia entonces la pretensién de las Consultantes en
cuanto a que el poder de negociacidon de los principales productores de
leche se traspasa completamente a aquellos de menor entidad®. Puesto
que los primeros podran recibir la contraprestacién a su poder de
negociacién en forma de bonos para los que no califican, o mediante
condiciones crediticias privilegiadas, en vez de a través de una

modificacidn en el precio final establecido en la pauta de compra.

1.5.2. Correlacion entre el precio nacional e internacional de la leche

86.

87.

Tanto Soprole como Nestlé coincidieron en serfialar que el precio
internacional de la leche juega un rol disciplinador importante del precio
interno de compra de leche cruda. Asi, para Nestlé, “los precios de
adquisicién de leche cruda en Chile, sin perjuicio de responder al equilibrio
del mercado local, se encuentra razonablemente disciplinados por los

"0 mientras que para

precios internacionales de los commodities lacteos
Soprole, “El precio de compra de leche es representafivo de un precio
competitivo. Asl, en el mercado de la X-XIV Regién el mismo se defermina
en base a distintas varables, con un gran peso de los precios
internacionales, por lo que el precio por litro de leche cruda proviene de

bases compstitivas en que existe plena competencia™'.

Tebricamente, la compra de leche a los productores por parte de las
procesadoras responde a una demanda derivada de los productos finales
por éstas elaborados. Si este mercado de compra tiene una estructura

® Nestlé indica en su Consulta que “El poder de negociacion que tienen los mas grandes —en
relacitn con lo esfablecido en la Sentencia N°7- bensficia a los medianos y pequsflos productores,
dado que la Sentencia en analisis garantiza un tratamiento no discriminatorio para todos elios”.

(pag. 56).

Consulta de Nestl¢, seccion 1.7 (iv).
*! Consulta de Soprole, pag. 178.
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competitiva, el precio deberia reflejar el valor marginal de la Gltima unidad

vendida.

Se ha sefalado que Chile es un pais excedentario, exportador neto de
leche. Por lo mismo, el valor marginal de la uitima unidad de leche vendida
debiese estar representado por el precio que las empresas procesadoras
de leche reciben por la leche exportada hacia los mercados
internacionales. Entonces, dado que la leche que se exporta es leche en
polvo (fransformada a partir de la leche liquida), el precio internacional de
la leche en polvo debiese reflejarse en el precio interno de compra de la
leche cruda si es que este UOltimo mercado operase de manera

competitiva.

Lo anteriormente expuesto no debiera implicar que los precios
internacionales y los precios nacionales de la leche en polvo sean
equivalentes, debido, entre otras cosas, a la existencia de costos de
transformacién de la leche liquida a leche en polvo y a los costos de
transporte que se deben asumir al exportar. Sin embargo, si el mercado de
compra de leche liquida operase de manera competitiva, las variaciones
observadas en el mismo debieran ser muy similares, en magnitud y en un
periodo corto de tiempo, a aquellas experimentadas por el precio

internacional de la leche en polvo.

El Grafico N° 2 muestra la evolucién de precios de compra de leche en el
mercado nacional y el precio internacional de la leche en polvo
descremada entre los afios 2000 y 2010.
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Grafico N° 2: Evolucién de los precios de compra de leche en el mercado

91.

92.

nacional y precios de la leche en polvo descremada mercado
internacional anos 2000-2010 (d6lares por tonelada)
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Notas; 1) Precio internacional USDA corresponde a los precios FOB de la leche en polvo
descremada del norte de Europa. 2) Para realizar una comparacién adecuada se
transformd el precio en $ de compra nacional a precios en US$ usando el tipo de cambio
promedio mensual publicado en el Banco Central y la tasa de conversién de leche liquida
a leche en polvo, que corresponde aproximadamente a 9.160 litros/tonelada.

Fuente: Elaboracidn propia en base a datos ODEPA y Banco Central de Chile.

En dicho Grafico se puede apreciar que entre enero de 2000 y mayo de
2008 el precio internacional de la leche en polvo y el precio nacional de
compra de leche cruda sigue una evolucién bastante similar. Sin embargo,
a partir del mes de mayo de 2006 y hasta mayo de 2008, el precio de la
leche en los mercados internacionales aumenté fuertemente, hecho que
no fue correspondido, en una magnitud similar, por el precio de compra

nacional.

Otro hecho importante de destacar es que transcurrido el boom del precio
internacional y la posterior igualacidn entre este precio y el precio de
compra nacional, la fuerte baja en el precio internacional observada a
partir de julio de 2008 hasta septiembre de 2009, fue rapidamente

traspasada casi integramente a los precios de compra en el mercado
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interno, aunque, la baja en el precio internacional fue traspasada en una
menor magnitud al mercado interno. No obstante lo anterior, es importante
mencionar que la diferencia no traspasada en el periodo de alza es mucho
mayor que la diferencia no traspasada en el periodo de baja. De hecho, la
diferencia promedio entre el precio internacional y el precio nacional en el
periodo de alza (mayo 2006 - mayo 2008) fue de US$ 764 por tonelada
mientras que en el periodo de baja (junio 2008-septiembre 2009) la
diferencia promedio entre el precio nacional y el precio internacional fue de
US$281 por tonelada, cifra 2,7 veces menor.

En sintesis, existe una asimetria entre los traspasos de las alzas y las
bajas del precio internacional al mercado de compra nacional.
Especificamente, cuando el precio internacional tiene una tendencia a la
baja o se mantiene relativamente estable, estos son reflejados
rapidamenie en el mercado de compra nacional; mientras que durante
periodos de alzas de precios internacionales, éstas no serian traspasadas

al mercado interno en una magnitud similar.

Un analisis de correlaciones contemporaneas en niveles entre ambos
precios reafirma el analisis anterior. De hecho como se observa en el
cuadro siguiente, la correlacién en todo el periodo de analisis (enero de
2000 a diciembre de 2010) es bastante alta aicanzando un valor de 0,82.

Cuadro N° 11: Coeficiente de correlacion precios de leche internacional y

pracios de compra nacional {niveles)

Periodo Niveles
Enero 2000 - Diciembre 2010 0,82
Mayo 2006 - Mayo 2008 0.58
(Perlodo de Alza)
Julio 2008 - Septiembre 2009
0,82

{Pericdo de Baja)

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos disponibles en Odepa
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No obstante, si se analiza la correlacidn Unicamente en el periodo
posterior al fuerte incremento en el precio internacional de la leche, esto
es, entre los meses de junio de 2006 y diciembre de 2010 y entre los
meses de mayo de 2006 y mayo de 2008, la correlacibn se reduce
fuertemente a un valor de 0,58, mientras que en el periodo de baja del
precio internacional la correlaciéon fue bastante alta, alcanzando un valor
de 0,92.

Adicionalmente, se realizé al efecto el Test de Causalidad de Granger (el
“Test de Granger”), el cual, para este caso en particular, entrega
evidencia acerca de si el precio internacional de leche causaria o
explicaria el precio nacional de compra®. El referido test contrasta
estadisticamente |la hipétesis nula de no causalidad entre las dos variables
en estudio versus la hipdtesis alternativa de la existencia de causalidad

mediante un test estadistico F%.

El Cuadro N° 12 muestra los resultados obtenidos para todo el periedo
analizado (enero de 2000 y diciembre de 2010), asi como para el periodo
en el cual el precio internacional aumentd fuertemente mientras que el
precio de compra nacional no lo hizo en la misma magnitud {mayo de
2006 y mayo de 2008) y para el periodo de la baja en el precio
internacional (julio de 2008 y septiembre de 2008).

Cuadro N° 12: Test de Causalidad de Granger precio internacional de la

leche versus el precio nacional de compra.

Periodo Hipdtesis Nula TestF Conclusidn
o0 2000- ::r:tg:}n :;g:gla Nacional NO causa al P de leche 0.2 No rechaza
Diciembre 201 .
iciembre 2010 ™ p de Leoﬂsr;n&zrcr}gﬁgnal NO causa al P de 152 Rechaza
Mayo 2006- P de compra Nacional NO causa al P de leche 17 No rechaza

% Cabe destacar que este test de causalidad permite, a diferencia del analisis de correlacion
anterior, analizar si el precio internacional es causa del precio nacional, tante contemporaneamente
como rezagadamente.

% E| Test de Causalidad de Granger en este caso se hace con dos rezagos.
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Mayo 2008 Internacional
P de leche Internacional NO causa al P de
compra Nacional 2,79 No rechaza
P de compra Nacional NO causa al P de leche
Septiembre P de leche Int ional NO | P d
2009 e leche Internaciona causa a e
compra Nacional 4,81 Rechaza

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion proporcionada por ODEPA.

98.

99.

100.

De los resultados arrojados por el estudio que se evidencian en el Cuadro
anterior, es posible concluir que al considerar el periodo completo, o el
periodo de baja del precio internacional, existe evidencia estadistica de
que el precio internacional de la leche si causa a /a Granger al precio
nacional de compra, prueba empirica que sustenta lo declarado por Nestlé

y Soprole.

No obstante lo anterior, si solamente se analiza el periodo comprendido
entre los meses de mayo de 2006 y mayo de 2008, se puede colegir a
partir del mismo test de causalidad, que no existe relacién entre el precio
internacional de la leche y el precio de compra nacional, al no existir
evidencia estadistica suficiente para rechazar la hipétesis nula de no

causalidad en ambos sentidos.

En conclusién, la evidencia grafica y estadistica analizada y expuesta
precedentemente en esta seccion, provee antecedentes que indican que
durante el periodo del fuerte incremento del precio internacional de la
leche, el mercado nacional de compra se comporté de manera desigual a
como se& venla comportando los seis afios anteriores, debido a que el
aumento en el precio internacional no se vio reflejado en los precios
nacionales de compra. Lo anterior permite concluir, en una primera
instancia, que los procesadores nacionales pudieron ejercer cierto poder
de compra oligopsénico en éste periodo, quedandose con las ganancias
del mayor precio internacional, las que en su mayoria no fueron

traspasadas a los productores.
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1.5.3. Existencia de segquimiento de precios en el mercado

101.

102.

103.

104.

Las empresas procesadoras consultadas sefialaron que los precios de
compra son establecidos de acuerdo a los precios que establezca la
competencia, y en particular, los precios que al efecto fija Soprole®. Se
indico que dicho comportamiento se debia a que a las otras procesadoras
no les conviene perder competitividad a través de precios altos de compra

del insumo [6].

Todoagro®, por su parte, sefald que “Soprofe, como lider def mercado en
términos de leche recepcionada, ha liderado, salvo algunas excepciones,
fa determinacion del precio a productor. Las demds empresas son
reactivas al precio nuevo publicado, incluido Nestlé, y ajusfan sus pautas
de pago en relacion a lo publicado por Soprole”.

En este sentido, esta Fiscalia tested estadisticamente si los precios de
compra de leche de las distintas plantas serian efectivamente causados
por los precios de compra de Soprole. En mérito de dicho analisis
estadistico, se pudo establecer que el precio base de compra de Nestlé,
Danone, Watt's y Lacteos Frutillar son causados por el precio de compra

fijado por Soprole.

Primeramente, el Grafico N°3 contiene el precio de compra promedio de
cada empresa procesadora en el periodo comprendido entre enero de
2003 y noviembre de 2010%. En este Grafico es posible apreciar que para
las distintas procesadoras, la evolucion de los precios de compra es
bastante similar, en todo el periodo analizado. En suma, esta evolucion

¥ No obstante ello, Soprole sefiala en su consulta, que “ef precio de compra de leche es
representativo de un precio competitivo. Asf, en el mercado de la X-XIV Regidén el mismo se
determina en base a distintas variables, con un gran peso de los precios infernacionales, por lo que

of precio por litro de feche cruda proviene de bases competitivas en que existe plena

competencila’.
Presentacion realizada con fecha 28 de diciembre de 2010, rolante a fojas 1773 y siguientes.
% Danone presenta informacién entre los meses de junio de 2007 y noviembre de 2010, mientras

que Lacteos Frutillar presenta informacién entre los meses de octubre de 2005 y junio de 2009,

70




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

permite establecer la hipotesis de que el precio de compra entre estas
empresas se encuentra fuertemente relacionado.

Grafico N°3: Evolucion de los precios promedio® pagados por cada
procesadora a los productores, afios 2003-2010.

(Pesos por litro reales a noviembre de 2010)
[o]

Se acompaiia en Anexo Confidencial |l [2]

105. Adicionalmente, si se analizan los meses en donde se modificd la pauta de
precios base que las procesadoras pagan a los productores en las
regiones del Bio-Bio y de Los Lagos®®, se encuentra que Soprole causa el
movimiento de precios de las restantes procesadoras en la mayoria de los
casos. Para la regién del Bio-Bio, donde se tienen datos de variacién en la
pauta de precios de Soprole y Nestlé para el periodo comprendido entre
los meses de mayo de 2005 y enero de 2009, se puede apreciar, a partir
de! Test de Granger, con un rezago, que el precio base de Soprole causa
al precio base de Nestlé, no ocurriendo esta situacién en el sentido
contrario. Ver Cuadro N° 13,

Cuadro N° 13: Test de Causalidad de Granger Region del Bio Bio.

Periodo Hipotesis Nula TestF Conclusién
Mayo2005 a P de compra Soprole NO causa al P de
Y compra Nestlé 40,12 Rechaza
P de compra Nestlé NO causa al P de compra
Enero 2009 So;?role P 0,22 No Rechaza

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de esta Fiscalla (Investigaciéon Rol N° 1370-08)

106. Un analisis similar se efectlia para la regién de Los Lagos, donde se
dispone de informacién de variacidén en el precio de la pauta para las
procesadoras Soprole, Nestlé, Watt's y Lacteos Frutillar para el periodo

% Es importante aclarar que los precios promedio son distintos a los precios base. Esto dado que
los promedios incluyen no solo las diferencias de precio entre zonas sino también entre
E%roductores.
El periodo disponible de precios de compra para estas regiones es entre enero de 2005 y enero
de 2009.
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comprendido entre marzo de 2007 y enero de 2009. Segun nuevamente

se puede apreciar, a partir de un analisis del Test de Granger con un
rezago, que el precic base de Soprole causa al precio de las restantes
procesadoras®, no ocurriendo lo mismo en el sentido contrario.

Cuadro N° 14: Test de Causalidad de Granger Regidn de Los Lagos.

Periodo Hipétesis Nula TestF Conclusion
P de compra Soprole NO causa al P de
Marzo 2007- compra Nestlé 12,82 Rechaza
Enero 5 l
2008 P de cg?;r;:eNestléN causa al P de compra 0.07 No Rechaza
P de compra Soprole NO causa al P de
Marzo 2007- compra Walts 12,43 Rechaza
Enero
2009 P de cgr;'g)rﬁeWatts NC causa al P de compra 1.16 No Rechaza
P de compra Soprole NO causa al P de .
Marzo 2007- comppra Fruti?lar 2,94 Rechaza
Cnero P d Frutillar NO | P d
2009 e compra Frutillar causa a e
compra Soprole 0,10 No Rechaza

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de esta Fiscalia (investigacién Rol N° 1370-08)

107. A este respecto, es menester sefialar que los datos para realizar este

108.

andlisis corresponden a aquellos aportados en la Investigacion Rol
N°1370-08 FNE, caratulada “Solicitud de la H. Camara de Diputados scbre
rebaja del precio de compra de leche”, y nc a los datos aportados por
Soprole a la operacion de concentracion consultada. Lo anterior, como
consecuencia de que segun este H. Tribunal podra apreciar, Soprole no
aportd a estos autos sus precios de compra desagregados por planta

procesadora.

Habiéndose determinado que Soprole efectivamente ejerceria el liderazgo
de precios, mientras que las otras procesadoras serian seguidoras, surge
la necesidad de testear si estas (ltimas responderian al precio de Soprole
en una magnitud similar y en el mismo sentido. La hipdtesis anterior, se
puede comprobar estimando si las variaciones del precio de compra de la

% | acteos Frutillar, solamente al 1% de significancia.
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procesadora X depende contemporaneamente, y rezagadamente en un
periodo, de las variaciones del precio de compra que al efecto utiliza

Soprole. Asi, se debiera cumplir que:
AP.(X) = B1AP,(Soprole) + B,AP,_,(Soprole) +€;

Donde AP.(X) corresponde a la variacién del precio de compra de la
procesadora X en el periodo t; AP.(Soprole) y AP._,(Soprole) corresponden
a la variacion del precio de compra de Soprole el periodo t y t-1
respectivamente™™. A su vez, #, y f,indican en cuanto afecta a la
variacion del precio de compra de la procesadora X el periodo t frente a un
aumento en el precio de compra de Soprole el periodo t y -1 en una

unidad respectivamente.

De acuerdo a la ecuacion anterior, si la procesadora X varia su precio de
compra en el mismo sentido que Soprole se debe cumplir que 8, >0y
B, > 0, mientras que si la procesadora X varia su precio de compra en una
magnitud similar a la variacion del precio de compra de Soprole, entonces

f1 + B, deberian ser cercano a uno.

En este contexto, el Cuadro N° 15 resume los principales resultados de las
estimaciones del precio de compra de las procesadoras Nestlé, Danone,
Watts y Lacteos Frutillar en funcion del precio contemporaneo y rezagado
en un periodo, respecto del precio de compra de Soprole.

Cuadro N° 15: Estimacién de variacién del Precio de compra procesadoras

versus precios de compra Soprole.

R
Procesador Parametro Estimacién Test t Magnitud cuadrado
Beta1 0.98 16.69
Nestlé Beta1 =0.96 0,76
Beta2 No 3.93

"% Es importante mencionar, que para que 1a regresion fuera mas robusta en términos agregados,
se utilizaron los precios promedio de compra y no los precios base, pues se contaba con una serie
mas larga de datos a nivel nacional y se podian incluir un mayor nimero de procesadoras de leche,
caracteristicas que no se podian obtener con la informacién que se disponia sobre los precios de
compra base utilizados en el Test de Granger.
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significativo
Beta1 .71 7.18
Danone Beta1+Beta2=0.95 0,72
Beta2 0.24 2.41
Beta1 0.79 11.83
Watts Beta1+Beta2=1.01 0,75
Beta2 022 3.08
Beta1 1.02 6.50
Lacteos Frutitlar No Beta1=1.02 0,80
Beta2 Cos
significativo -

Fuente; Elaboracién propia a pariir de informacién proporcionada por empresas.

111. Todos los parametros estimados en el cuadro anterior son mayores a cero
y estadisticamente significativos, a excepcién del parametro rezagado de
la estimacién de la procesadora Nestlé y Lacteos Frutillar. Los sighos -
todos positivos- de los parametros estimados, indican que las distintas
empresas procesadoras responden en el mismo sentido a la variacidn en
el precio de compra iniciada por Soprole.

112. Con respecto a la magnitud en la variacion del precio de compra de las
procesadoras de acuerdo al precio de compra pasado y contemporaneo
pagado por Soprole, se puede apreciar que el precio de todas las
empresas procesadoras varia en una magnitud similar (todas superiores a
0,89) como respuesta al precio de compra estabiecido por Soprole. En
consecuencia puede concluirse que el precio de compra de leche cruda es
sensible a las variaciones de precio efectuadas por Soprole.

1.5.4. Existencia_ de competencia por captacién de productores entre
Soprole y Nestlé

113. Sin perjuicio de que Soprole es el lider de precios de compra de leche
cruda, de manera tal que sus variaciones al alza o a Ia baja son seguidas
por las demas plantas procesadoras en una magnitud similar, lo anterior
no obsta a que exista cierto grado de competencia por la captacion de
proveedores en los radios geograficos donde estas plantas convergen.

74




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

114. De partida, y tal como se sefala en el informe emitido por el Ministerio de
Agricultura, Soprole y Nestlé tienen “diferentes pautas de pago, con
énfasis distinto en variables de calidad y mercado (estacionalidad,
condicién sanitaria, volumen, proyectos de desarrolio, etc)'®, que
finalmente se trasuntan en diferencias en los precios pagados a
productores. Un ejemplo de ello lo constituiria, a juicio de un importante
actor del mercado [7], la zona de los Angeles, donde Nestlé ofreceria $15
(quince pesos) mas por litro de leche cruda que Soprole, lo que en teoria
debiese presionar a esta ultima a buscar alternativas para retener a sus

productores y a mejorar el precio pagado por la leche recibida.

115. Atendida la importancia de lo sefalado para efectos de determinar los
eventuales riesgos a la competencia asociados a la operacion de
concentracion, esta Fiscalia intento revisar los precios de compra pagados
por Soprole y Nestle, a objeto de verificar la real entidad de la
competencia por precios que se daria entre ambas empresas.
Lamentablemente, la informacién sobre precios de compra proporcionada
por Soprole a fojas 1798 de autos no estd desagregada por zonas
geograficas, tornando imposible la ejecucidn de la tarea propuesta.

116. Ante esa nueva omisidn de la Consultante, esta Fiscalia decidié remediar
la misma utilizando informacién ailegada en el marco de la investigacion
Rol N° 1370-08 FNE, caratulada “Solicitud de ia H. Camara de Diputados
sobre rebaja del precio de compra de leche’, relativa a las regiones del
Bio-Bio y Los Lagos. El analisis de dichos datos arrojé que efectivamente
Nestlé habria pagado, a través de su precio base, un 5% mas por la leche
que Soprole durante el periodo de estudio.

Cuadro N°16: Precio Base por Litro Soprole y Nestlé'® (2007 — 2009)

[e]

Se acompana en Anexo Confidenciali Il [3]

"' Antecedentes remitidos por el Ministerio de Agricultura, a fojas 1379 de autos.
%2 pauta contempla bono de invierno de $17 por litro.
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En sintesis, como bien podra apreciar este H. Tribunal, en este capitulo se
analizaron y evidenciaron las asimetrias existentes en el traspaso del
precio internacional de Ia leche en polvo al precio de compra de leche
interno. Asimismo, queda comprobado que Soprole es la empresa
procesadora lider en la determinacién de los precios y en los movimientos
al alza o a la baja de los precios de compra en el mercado nacional.
Analogamente, se constatd que existen zonas geograficas donde Nestlé
compite con Soprole por la leche, pagando al efecto un precio base

superior por la recepcién de dicho insumo.

2. Procesamiento de Leche para Elaboracién de Productos Lacteos

118,

119.

El procesamiento de la leche cruda consiste en el procedimiento efectuado
en base a la leche elaborada por los productores lacteos, la cual es
recolectada en base a sistemas logisticos de transporte, y recibida por
plantas procesadoras del insumo de diversa capacidad e infraestructura, a
fin de elaborar uno o mas productos lacteos destinados a su
comercializacibn o exportacién, o bien, para servir de insumo para la
fabricacion de otros productos. Segun se menciond anteriermente, la leche
cruda para procesamiento es obtenida desde predios lecheros que son de
propiedad de multiples agricultores, mediante procedimientos de ordefia

manual y/o mecanizada.

El sistema logistico de recoleccién de la leche cruda consiste en que la
leche es recolectada por las mismas plantas procesadoras, las cuales
envian camiones de acopio a los predios lecheros de los productores.
Segun Soprole, “el proceso de recoleccién de leche que se hace en los
predios de los Agnculfores, se realiza mediante la contraftacién de
servicios de porte a agentes en el mercado, servicios que son pagados por
las empresas procesadoras ya que el precio de fa leche es por el producto

puesto en el predio del Agriculfor®,

1% Consulta de Soprole, pag. 166.
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120. En cuanto a la relacién planta procesadora/productor, esta Fiscalia ha

121,

122.

podido constatar, en general, dos formas de organizacion. La primera
consiste en una relacién habitual de abastecimiento de leche, en que los
productores no participan en la propiedad y decisiones de la empresa
receptora. En término simpies, el productor vende |a leche cruda
elaborada en su predio a la empresa procesadora, en una dinamica
bilateral. Esta forma organizativa la ulilizan, entre otras empresas,
Soprole, Nestlé, Watt's, Danone y Compania Agricola y Lechera Quillayes
de Peteroa (“Quillayes™), las cuales compran leche cruda a terceros

proveedores, y reciben toda la leche producida por ellos.

Por su parte, la segunda forrna de organizacidn de las empresas
procesadoras se realiza en virtud de diferentes formas de integracion
vertical con productores, como por ejemplo, la creacion de diversos tipos
de asociaciones entre productores lecheros. En efecto, este mecanismo
de organizacion de integracién vertical entre procesadoras y productores,
a través de cooperativas de diversa indole, es la que utilizan Bioleche,
Coiun y Surlat Industrial S.A. (“Surlat”). Dichos entidades se encuentran
estructuradas, basicamente, con miembros productores cooperados a los
cuales la empresa procesadora les compra la totalidad de la leche que
producen.

De acuerdo al informe lacteo emitido por Odepa'®, la recepcién de leche
para el aflo 2010 fue de 1.895 miles de miliones de litros, lo cual
representd un aumento del 6,9% de los litros recibidos con respecto al afio
2009. Asimismo, el informe de Odepa antes enunciado sefala que los
productos lacteos que tuvieron variaciones positivas en cuanto a
cantidades producidas respecto al afio 2009, fueron la mantequilia -con
una variacién del 23%-, seguida por el suero en polvo —con una variacion
del 21,9%- y por los quesos, con un aumento en los kilos producidos del
14.2%. (Ver Cuadro N°17)

% |nforme “Leche: Produccién, Recepcién, Precio y Comercio Exterior’ elaborado por Odepa en
diciernbre de 2010.
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123. Por su parte, en cuanto a las exportaciones de productos lacteos para el

0105

periodo comprendido entre enero y diciembre de 2010, el valor de las

mismas alcanzdé los US$ FOB 159.100 (en miles de ddlares).

Cuadro N° 17: Recepcidén de leche y elaboracién de productos lacteos en
plantas lecheras, afio 2010

Producto Unidades 2010  |aracién %
2010/2009

Recepcidn de leche Lt 1.885.735.168 8.9
Elaboracién de leche fluida Lt 386610015 7.4
Elaboracion de leche en pohvo Kg 82.321.318 12,1
Quesillos Kg B.349.068 28
Quesos Kg 54.558.359 142
Yogur Lt 198.825.076 38
Leche cultivada o farmentada Lt 9.759.929 -8,7
Crema Kg 29.436.211 10,2
Mantequilla Kg 21.086.388 23,3
Suero en polvo Kg 29.231.9589 219
Leche condensada Kg 36.820.099 10,7
Manjar Kg 25.378.466 3.9

Fuente: Elaboraclén propla a partir de datos de Odepa

Grafico N° 4: Exportaciones de productos lacteos, afio 2010

Manjar __ O%0s Leche fluida

Leche descremada
5,4%

Qluescs
277.9% Leche entera
17,1%
Mantequilla
7.3%
Suero y lactosuero
4.5% Yoguf Leche;;:gznsada

?_‘ggﬁe crema y nata
0.2%

Fuente: Odepa

124. En este contexto, Nestlé indica que "La industria lactea es dinamica y se
encuentra en pleno proceso de expansion y crecimiento, tanto por el lado
de la produccion y oferta de leche cruda, como por el lado de la demanda

% Informe “Leche: Produccién, Recepcion, Precio y Comercio Exterior”, ibid.
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de la misma”’. En dicho sentido, la Consultante destaca el caracter
excedentario de |la produccion lechera nacional, con tendencia al
crecimiento de la cantidad y calidad de la leche para exportacion'®. Sin
embargo, reconocen la estacionalidad de la produccidon de leche en
nuestro pals “pues los excedentes de Jeche que permiten realizar
exportaciones se dan en los meses de primavera y verano, mas no en
ofoflo ni en invierno, principalmente en atencién a que el crecimiento

natural del pasto en las praderas es mayor en verano y primavera"" .

3. Mercado Relevante

3.1.

Mercado Relevante de Producto

125. De acuerdo a la Guia, se entiende por mercado relevante el “producto o

126.

3.2

grupo de productos, en un area geografica en que se produce, compra 0
vende, y en una dimension temporal tales que resulte probable ejercer a

su respecto poder de mercado”.

Por consiguiente, en el contexto del andlisis de la operacion de
concentracion objeto de la consulta de autos, el mercado relevante de los
productos que se analizan es el de la recepcion de leche fluida para
procesamiento y el de la elaboracién de productos lacteos.

Mercado Relevante Geografico

127. La Fiscalia Nacional Econdémica en su Guia entiende delimitado el

mercado relevante geografico por la menor area geografica dentro de la
cual sea probable ejercer poder de mercado respecto de un producto o

grupo de productos relevantes.

'% Consulta de Nestlé, pag. 40.
%7 Consulta de Nestlé, pag. 37.
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Conforme se mencioné anteriormente, el mercado de la compra de leche
se realiza principalmente en cinco regiones del pais: Los Lagos'®, Los
Rios, Araucania, Bio Bio y Metropolitana. Consecuentemente, la pregunta
que surge es si cada una de estas regiones corresponde en si a un
mercado relevante geografico o, por el contrario, si todas las regiones
antes mencionadas pertenecen a un mismo mercado geografico nacional.

De acuerdo con las Consultantes, el mercado relevante geografico estaria
dado por areas de influencia de caracter local. En este sentido, Soprole
aduce en su presentacion que “ef mercado geogréfico relevante es
preferentemente regional, definido éste, no en base a cada divisién
politico-administrativa del pals, ya que los mercados relevantes estén
determinados por el tiempo de transporte de un producto perecible, su
calidad y cosfo de transporte™™. Ello, segin indica, dado que atendido el
caracter perecible de la leche cruda, el transporte de la misma requiere
tratamientos industriales (en particular, cadenas de frio), que hacen mas

oneroso dicho traslado.

Tan elevados serian los costos del transporte de la leche cruda que los
productores sélo podrian vender la leche que elaboran a las empresas
procesadoras localizadas dentro de ciertas “zonas de influencia” (no
necesariamente regiones politico-administrativas), cada una de las cuales
conforma, segun las Consultantes, un mercado geografico relevante.
Dichas zonas de influencia serfan: (i) el mercado relevante de la V Regién,
la Regién Metropolitana y la VI Regién; (ii) el mercado relevante de la VI
Regién; (iii) el mercado relevante de la IX Region; y (iv) el mercado
relevante de la X-XIV Regién.

Por el contrario, para gran parte de partes intervinientes en el proceso de
autos el mercado relevante es nacional. Por ejemplo, ColUn sefiala en su

"% Regién que presenta los mayores niveles de produccion y de exportacion.
1% Consulta de Soprole, pag. 155.
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presentacion a este H. Tribunal''%: “Si bien es cisrto que la leche fresca se
compra en distnitos de recoleccion definidos, el tamafio relativamente
reducido del area geogréfica donde se concentra la produccién lechera,
asi como las importantes mejoras en las vias de comunicacién y en los
sistemas de refrigeracion, hacen que los diferentes mercados regionales
estén interconectados y tienden a la unificacion, lo que se manifiesta en la
determinacién de los precios. Lo anfenor se ve reflejado también en los
lraslados de leche enire las distintas regiones que realizan las empresas

del rubro”.

A objeto de testear ambas visiones esta Fiscalia procedié a realizar una
serie de estudios, cuyos principales resultados se exhiben a continuacién:

El grafico N° 5 resume por region, la evolucién de los precios pagados a
los productores entre los afos 2002 y 2010. En particular, dicho grafico
muestra que la evolucidn de los precios sigue una misma tendencia en
cada una de las regiocnes en estudio, lo que indicaria, en primera instancia,
que existen determinantes comunes en los precios de compra existentes

en cada region.

"% A fojas 3479 de fecha 20 de enero de 2010, seccidn 19.
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Grafico N° 5: Evolucién de los precios promedio pagados a
los productores afios 2002-2010 (Pesos por litro)'!!
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de ODEPA.

134. Asimismo, si se analizan los precios base pagados a productores de leche
cruda por cada procesadora, se observa una evolucidén similar en cada
una de las regiones, lo que también da luces acerca de la existencia de
determinantes comunes en los precios de compra.

Grafico N° 6: Evolucién del precio base pagado por Nestlé en la region del
Bio-Bio y Los Lagos afos 2003-2010 (pesos por litro)

(o]

Se acompania en Anexo Confidencial il [4]

Grafico N°7: Evolucién del precio base pagado por Watt’s en la region de
la Araucania y Los Lagos afios 2003-2010 {pesos por litro)

[e]

Se acomparia en Anexo Confidencial Il [5]

"' Las diferencias por zonas, de los precios en niveles, se explican por el hecho que las
procesadoras pagan mas en algunas zonas geograficas con el objeto de compensar los mayores
costos de produccién de la leche y adicionalmente, por los diferencias en costos en transporte.
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Grafico N° 8: Evolucidn del precio base pagado por Lacteos Frutillar en la
region de Los Lagos y Danone en la regién del Bio-Bio Junio 2007-
Junio 2010. (Pesos por litro)

[e]

Se acompania en Anexo Confidencial |l [6]

135. No obstante que la evidencia cualitativa provista por los graficos anteriores
entrega una idea de un mercado nacional de compra de leche, es
necesario agregar un analisis cuantitativo sobre la evolucion de precios de
compra de leche en cada una de las regiones. Primeramente, se analizara

112

el coeficiente de correlacién’'“ para medir el grado de relacion, del tipo

lineal, entre los precios pagados en diferentes regiones.

136. El Cuadro N° 18 resume los coeficientes de correlacién respecto del nivel
de los precios de compra entre las distintas regiones. Conforme se puede
apreciar, los coeficientes son superiores o iguales a 0,97 para todas ias
correlaciones entre las regiones, estableciendo de esta forma, que existe
una fuerte relacion lineal positiva entre los precios. Es decir, un aumento
del precio en un periodo del tiempo t en la regién X, vendra acompafiado

de un aumento en la region Y, en el mismo periodo.

Cuadro N° 18: Coeficiente de correlaciéon precios de compra entre
regiones (niveles)

Los Lagos Los Rios Araucania Bio Bio Metropolitana
Los Lagos 1,00
Los Rios 0,99 1,00
Araucania 0,99 0,98 1,00
Bio-Blo 0.99 0,98 0,99 1,00
Matropolitana 0,98 0,97 0,98 0,98 1,00

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de ODEPA

12 | os coeficientes de correlacién como herramienta para definicién de mercado relevante han
sido usados y/ o discutidos en: Stigler, George y Robert Sherwin (1985), “The Extent of the Markel",
Journal of Law and Economics Vol. 28, pp.555-85; Horowitz, lra (1981), “Market Definition in
Antitrust Analysis: A Regression Based Approach”, Southern Economic Journal Vol. 48, No. 1, pp.
1-16. Definicién de mercado relevante a través de test de precios. Leandro Zipitria, Banco Central
de Uruguay. Julio 2008.

83




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

SANTIAGO

137. Adicionalmente, de acuerdo a la metodologia de Stigler y Sherwin
(1985)'"%, es conveniente estudiar el coeficiente de correlacion del
logaritmo de los precios y el coeficiente de correlaciéon de sus primeras
diferencias para testear si las distintas regiones analizadas corresponden
o no al mismo mercado geografico.

138. Asi, el Cuadro N° 19 resume los coeficientes de correlacién del logaritmo

natural de los precios de compra en cada una de las regiones, donde se

encuentra nuevamente un alto coeficiente entre todas ellas.

Cuadro N° 19: Coeficiente de correlacién de los precios de compra entre
regiones (Logaritmo Natural)

Los Lagos | Los Rios Araucania Bio Bfo | Metropolitana
Los Lagos 1,00
Los Rios 0,99 1,00
Araucania 0,99 0,98 1,00
Bio-Bio 0,99 0,97 0,99 1,00
Metropolitana 0,98 0,97 0,98 0,98 1,00

139. Del mismo modo, el Cuadro N° 20 resume los coeficientes de correlacion
de variacién de los precios -primera diferencia- en cada una de las
regiones en estudio. Analogamente, se encuentra un coeficiente de
correlacion alto entre regiones, todos superando el nivel de 0,80,
indicando al efecto que las variaciones de los precios de compra se

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de ODEPA.

encuentiran fuertemente relacionadas entre las distintas regiones.

"3 Stigler, G. J. and Sherwin, R. A. (1985): “The extent of the markel’, Journal of Law & Economics

28(3): 555_85.
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Cuadro N° 20: Coeficiente de correlacion de los precios de compra entre

regiones (variacion de precios)

Los Lagos | Los Rios | Araucania | Bio Bio Metropolitana
Los Lagos 1,00
Los Rios 0,87 1,00
Araucania 0,80 0,80 1,00
Bio-Bio 0,95 0,85 0,88 1,00
Metropolitana 0,80 0,83 0,89 0,92 1,00

140.

141.

142.

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de ODEPA.

Es importante mencionar, que el analisis del coeficiente de correlacidn
solamente indica los co-movimientos significativos en los precios de
compra entre regiones de forma contemporanea, y en ningln caso entrega
informacién sobre la causalidad de las variables, ni contemporanea ni

rezagadamente.

En otro orden de cosas, procede sefalar que una critica que se le ha
hecho al anadlisis de correlacién, es que éste se puede encontrar
influenciado por una correlacién espuria'', es decir, que ambos precios se
encuentran influenciados de la misma forma por una tercera variable

comun, como por ejemplo, el costo de un insumo de produccion'*®.

Segun se mencioné anteriormente, ia region de Los Lagos juega el papel
primordial en el mercado de compra de leche cruda, al ser la regién
exportadora mas grande de Chile y la que posee el mayor numero de
predios destinados al efecto. Por lo tanto, si el mercado relevante en
términos geograficos fuese nacional, los precios de compra se deberian
arbitrar entre regiones. Especificamente, si el mercado de compra es uno

' Agostini, Claudio, (2007), "Hacia una Polftica de Evaiuacién de Fusionaes Horizontales”, |LADES-
Georgetown University Working Papers, llades-Georgetown University, School of Economics and
Bussines.

% Es menester recordar que los test de carrelacién implican un riesgo potencial de incluir dentro
de un mismo mercado relevante dos productos que pertenecen a mercados distintos.
Consecuentemente, este test no €s una herramienta comunmente utilizada para detectar si dos
productos pertenecen a un mismo mercado relevante.
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solo y el precio en la regidon exportadora, en este caso la regién de Los
Lagos, aumenta, entonces el precio de compra en todas las regiones
restantes debiera aumentar en una magnitud similar casi de manera
instantdnea. En dicho sentido, Soprole indica en su consulta: “[...] ef
mercado relevante de la X-XIV Regién, es el que determina el precio para
el resto de las regiones™®,

En consecuencia, se hace imperioso un test de precios que testee dicha
hipotesis y el test atingente utilizado en la literatura econdmica es el Test
de Granger''. Dicho test se puede utilizar para medir la influencia,
contemporanea y rezagada, del precio de compra de la region de los
Lagos en las otras regiones.

Por consiguiente, se contrasta la hipdtesis de exogeneidad o no
causalidad (hipdtesis nula) versus la hipdtesis de causalidad vy
precedencia (hipétesis alternativa) entre los precios de la region de Los
Lagos y las otras regiones. El nimero de rezagos elegidos en el test fue
de 2 y el nivel de significancia utilizado fue el 0,05%. El Cuadro N° 21
muestra los resultados.

Cuadro N° 21: Test de Causalidad de Granger entre la regidon de Los Lagos

y las otras regiones productoras de leche.

Estadistico
Regidn Observaciones |F P-value
Los Rios 105 11,63 0.00
La Araucan(a 105 6,12 0.00
Bio Bio 105 7,26 0.00
Metropolitana 1056 7,28 0.00

Fuente: Elaboracion a partir de datos de ODEPA.

"8 Consulta de Soprole, pag. 163.

"7 Los tests de Granger han sido utilizados como herramienta para definicisn de mercado
relevante en: Slade, Margaret E, 1886. "Exogeneily Tests of Market Boundaries Applied to
Petroleurn Products,” Journal of Industrial Economics, Blackwell Publishing, vol. 34(3), pages 291-
303, March; Evaluacion del poder de mercado en el sector lacteo, Centro de Estudics Econdmicos
de la Regulacién, Argentina. Junio 2004.
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El Cuadro N° 21 muestra que todos los tests aplicados a cada una de las
regiones rechazan la hipétesis nula, indicando que la evidencia estadistica
da soporte a la hipétesis de precedencia y causalidad entre los precios de
compra de la regibn de los Lagos hacia el resto de las regiones,
nuevamente reforzando la proposicion de que el mercado relevante de
compra de leche tiene caracter nacional y no regional.

Finalmente, para testear la robustez de este analisis estadistico, tomando
en consideracion que los precios de compra de la regidén de los Lagos
afectan al precio de compra de las ofras regiones (Test de Granger) y que
la evolucidn de los precios en todas las regiones son muy similares
(Graficos N° 5, 6, 7 y 8) se deberia testear si las variaciones en los precios
de la regidon de Los Lagos afectan directamente a las variaciones en los
precios de las otras regiones, ya sea de manera contemporanea o
rezagadamente en uno o dos periodos. Lo anterior, se puede testear

estimando una regresion del tipo''®:

AP.(R) = B1APy(LL) + B2 AP, (LL) + S3AP, 5 (LL) +€,

Donde AP,(R) corresponde a la variacion del precio de compra en la
regién R el periodo t; AP, (LL), AP,_,(LL) y AP,_,(LL) corresponden a la
variacién del precio de compra en la regidén de Los Lagos el periodo t, t-1 y
t-2 respectivamente. A su vez, 8, f, y 53 indican en cuanto varia el precio
de compra en la regidn R el periodo t si aumenta el precio de compra en la
region de Los Lagos el periodo 1, t-1 y t-2 en una unidad. De esta manera,
si el ajuste de precic de la regibn R ocurre en tres meses, entonces
B, + B, + B3 indicarfa en cuanto varia el precio de la region R a causa de
la variacidn en una unidad del precioc de compra de la region de Los

Lagos.

"8 |a metodologia de estimacién de esta ecuacién estd basada en el modelo contenido en el
“informe Econdémico sobre la compra de ia leche en Chife’ de noviembre de 2009, entregado por
Fedeleche a la FNE ante solicitud de informacion efectuada por esta Fiscalla en el marco de la
Investigacién.
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147. Se realizaron regresiones con uno y dos rezagos en la variacion de los

precios de la regidbn de Los Lagos, sin embargo, el mejor ajuste
encontrado a partir de las estimaciones se da incluyendo solamente un
mes de rezago. El Cuadro N° 22 resume los resultados de las
estimaciones con un rezago incluido para el resto de Ias regiones. En éste
se puede apreciar que el ajuste en dos meses es cercanc a uno para
todas las regiones, con excepcion de la region Metropolitana. De hecho,
frente a la hipotesis de un traspaso 1:1 en dos meses (5, + 5, = 1) entre
los precios de compra, no se puede rechazar dicha hipétesis con la
evidencia estadistica que se tiene para las regiones de Los Rios,
Araucania y Bio Bio. Para la regién mas alejada de la region de los Lagos,
esto es, la regién Metropolitana, el traspaso de las variaciones de precios
no seria 1.1 en dos meses, pero de igual manera se encuentra un
coeficiente de magnitud considerable (0.87).

Cuadro N° 22: Estimaciones del traspaso de las variaciones de precios de

la regién de Los Lagos en el resto de las regiones.

Regidn Estlmaciones Ajuste Hipotesis p-value

Los Rios Beta1=1,02 Beta1+Beta2=0,96 Beta{1+Beta2=1 0,57
Beta2=-0,06

Araucania Beta1=0,77 Beta1+Beta2=0,98 Betat+Beta2=1 0,68
Beta2=0,21

Bio-Bio Betat1=0,88 Beta1+Beta2=0,95 Beta1+Beta2=1 0,15
Beta2=0,07

Metropolitana Beta1=0,79 Beta1+Beta2=0,87 Beta1+Beta2=1 0,00
Beta2=0,08

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de ODEPA.

148. En resumen, de los gréficos, los tests de correlacion, el Test de Granger y

el analisis econométrico, se puede concluir que el mercado relevante de
compra de leche corresponde a uno sélo en términos geograficos. Lo
anterior implica que el mercado relevante de la compra de leche cruda
tendria un alcance nacional.
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La conclusion anterior viene a demostrar que, en los hechos, a pesar de
que se observa escasa movilidad de productores, y que los altos costos de
transporte de la leche impiden que sea rentable para las plantas
procesadoras recolectarla mas alld de un radio de influencia acotado'",
los precios se fijan a nivel nacional, utilizando como referencia los precios

de la Regién de Los Lagos.

4. Concentracién y Umbrales

150.

El Cuadro N° 23 contiene las participaciones de mercado para el afo 2010
de las distintas procesadoras lacteas en |la recepcién de la leche cruda en
el pais. Segun se indica, la lider de mercado es Soprole con un 24,41% de
recepcion de leche, seguida por Colan con un 22,38% y en tercer lugar
Nestlé, con un 20,34% de la recepcion de leche en el afio 2010.

Cuadro N° 23 Participaciones de Mercado Procesadoras de Productos

Lacteos, afio 2010

Procesadora % Mercado
Con Colin Sin Colun
Soprole 24 41 31,45
Colun 2238 0,00
Nestlé 20,34 26,20
Waltt's 5.A, 12,20 15,72
Surdat 5,89 7,59
Mulpulmo 6,01 8,90
Danone Chile 8.A. 2,83 3,65
Quillayes 3,54 4,57
A. Cuinco 0,01 0,01
Lacteos Puerto Varas 1,01 1,30
Chilolac 0,48 0,62

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Cdepa

151. Adicionalmente, el Cuadro precedente exhibe las participaciones de

mercado sin tener en cuenta a la empresa Colun. Esta distincidon es

"% Factores que hicieron que esta Fiscalia considerase el mercado relevante geografico como
regional en informes emitidos en el pasade en el marco de la Consufta de FEDELECHE ante este
H. Tribunal (Rol NC-342-09), e Informe en la Consulta de Nestlé Chile S.A. sobre alianza
estratégica con Soprole S.A., (Rol NC 138-06).
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relevante puesto que, atendido su caracter de cooperativa, Colin esta
integrado verticalmente y de acuerdo a sus estatutos esta obligado a
comprar el 100% de la leche a sus productores cooperados. En efecto,
Coldn senal6 en su presentacién ante este H. Tribunal'® que “adquiere
sélo un 3% aproximadamente de la leche que procesa a entidades o
personas distinfas de sus cooperados, por lo que no puede ser
considerada como un actor méds en el mercado de la compra de

leche’.

Al respecto, Todoagro en su presentacidon ante este H. Tribunal, a fojas
1773 sefala que “Colan, como cooperativa, no tiene productores que
dejen de abastecerios, salvo aquellos que no contintan en el giro. Por ofro
lado tiensn listas de espera de productores que quisieran producir leche
para la cooperativa, a pesar del importante aporte econémico que elio
significa. Es una empresa que sblo suma productores cuando lo estima

pertinente”.

En el mismo sentido se manifesté Fedeleche al sefialar que: “Coltin no es
competencia efectiva de las Consultantes en el corto plazo. Los
productores no asociados a Coltin no podrian ofrecer su leche de manera
relevante a Colun si las Consultantes abusan de su poder de mercado.
Coltin sblo podria eventualmente disputarle a las Consultantes un

mercado insatisfecho por sus abusos en el mediano plazo™?',

Por lo tanto, Colin no es una empresa que participe abiertamente en el
mercado de compra de leche y que pueda captar productores que
abastecen a ofras plantas procesadoras. Asi, teniendo en cuenta esta
salvedad, la lider en recepciéon de leche sigue siendo Soprole, con un
31,45% de la misma, seguida por Nestlé con un 26,20% de participacion y
en tercer lugar Watt’s, con un 15,72% de recepcioén de ia leche en el affo
2010.

120 A fojas 3479 de autos, con fecha 20 de enero de 2011, seccién 22,
12! presentacién de Fedeleche, p. 40.
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De acuerdo con las participaciones de mercado expuestas resulta posible
concluir que el indice HH! es de 2.098, revelador de un mercado altamente
concentrado, conforme con la Guia.

Pues bien, lo que la creacién del JV implica, en términos formaies, es la
creacion de un nuevo actor comprador de leche cruda, que coexistira con
Soprole (Prolesur) y Nestlé. Por lo mismo, mirado desde un punto
meramente formal, la operacién desconcentra el mercado relevante. En
efecto, el indice HHI disminuye a 1623, lo que reflejaria un modelo
moderadamente concentrado.

Cuadro N° 24: Participaciones de Mercado Procesadoras de Productos

157.

Lacteos post creacion del JV.

Procesadora % Mercado HHI
Prolesur 19,00%
JV 12,50%
Nestlé 26,20%
Watt's 15,70%
Mulpulmo 8,90%
Quillayes 4,60% 1623
Surlat 7,60%
Danone 3,60%
Chilolac 0,60%
Alim. Pto. Varas 1,30%

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos Odepa.

No obstante lo sefalado, y seglin se expondra en el capitulo de esta
presentacidén que se aboca a los riesgos de la operacién de concentracién,
esta Fiscalia es del parecer de que atendidas las vinculaciones de
propiedad existentes entre las partes, estds tendran interés en actuar
como un solo agente de mercado. De ser esto efectivo, los indicadores de
concentracidon post fusién se incrementarian en 1.652 puntos, alcanzando
un HHI de 3.749, cifra indicativa de una concentracidn excesiva en la

industria.
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Cuadro N°25: Participaciones de mercado considerando al JV, Prolesur y

Nestlé como un solo comprador

Procesadora % Mercado HHI
Prolesur-JV-Nestlé 57,70%
Watt's 15,70%
Mulpulmo 8,90%
Quillayes 4,60%
Surlat 7,60% 3749
Danone 3,60%
Chilolac 0,60%
Alim. Pto. Varas 1,30%

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos Odepa.

5. Condicicnes a la entrada

158.

159.

160.

Las condiciones de entrada a un mercado se evaluan atendiende a que la
factibilidad de entrada sea oportuna y suficiente, considerando para tales
efectos, tres puntos esenciales: la existencia de barreras a la entrada. el
tiempo y suficiencia de la entrada en el mercado y el eventual
comportamiento estratégico de las incumbentes.

En este capitulo se efectuara un analisis enfocado a las condiciones de
entrada para ser procesador de productos lacteos. El analisis de
condiciones a la entrada relativas a la distribucién y comercializacién de
productos lacteos en el mercado nacional se efectuara con detalle en el
capitulo B de esta presentacion. Lo anterior, dado que podria darse que
una empresa entrara solo a procesar o a maquilar productos para otros, o
bien a exportar productos lacteos considerados como commodities.

En este contexto, en general se observa que en este mercado no han
habido ingresos de nuevos entrantes que so6lo busquen procesar
productos lacteos con la finalidad de exportarlos ¢ maquilar a otras
empresas. Sin embargo, si se registran ingresos, como es el caso de
Surlat, la cual se incorpora como procesadora el afio 2000 y actualmente
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explota dos plantas en las localidades de Loncoche y Pitrufquén en la IX
Regién, que procesan, en conjunto, $111.630.753 litros de leche al afio'%.
Actualmente, Surlat elabora productos lacteos para distintos
Supemercados, los cuales se comercializan mayoritariamente bajo las
marcas propias de los mismos. Asimismo, Surlat elabora la leche liquida
que comercializa Nestlé, aunque también elabora productos para su
posterior distribucidn, comercializacibn y exportacion bajo [a marca
“Surlat”.

Barreras a la entrada.

En cuanto a las barreras legales que pudieran existir respecto a la entrada
de una empresa como procesadora de productos lacteos, esto es, para la
recoleccidn, recepcidn y procesamiento de la leche cruda, se tiene que la
normativa sectorial pertinente esta constituida principalimente por el
Cédigo Sanitario, el Reglamento Sanitario de los Alimentos'®, el Decreto
con Fuerza de Ley N°1 de 1969, que determina las materias que requieren
autorizacion sanitaria expresa, y el Decreto Supremo N°307 de 1979, del
Ministerio de Agricultura, referido a la rotulacion de los alimentos.

Sin embargo las antedichas normas no podrian entenderse como un
impedimento a considerar para una compaiiia entrante en el rubro lacteo,
ya que son de general aplicacidn y sus disposiciones no imponen cargas
excesivas a aquellas empresas que pretendan desarrollar el negocio
lacteo. No obstante ello, Coldn afirma como factores que limitan el ingreso,
en el corto plazo, la “tramitacién de permisos sanitarios y ambientales
establecidos en nuestra legislacion, los cuales, como es de puablico
conocimiento, requieren inversiones y, principaimente, tiempo™?.

Segun el Informe de Patricio Rojas, anies citado, el mercado de la
produccién de leches liquidas no exhibe barreras a ia entrada. De hecho,

'2 Seglin datos de Odepa, para el afto 2010.
'3 Dacreto Supremo N°977, de 1996 del Ministerio de Salud.
24 presentacion de Colun, fs. 3479, seccidn 43.
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“cualquier nuevo entrante podria crear una planta de procesamiento de
leche liquida, comprar leche fresca en el mercado doméstico, y
comercializar {..]''®. En iguales términos se manifiesta Nestlé, al indicar
que “no existen realmente barreras a la entrada para que nuevos acfores
ingresen al mercado de la produccion de leche cruda. En este sentido, no
hay cosfos distintos a los propios del tamafio de firma que cada acfor
decida alcanzar en la produccion de leche. Asi, la produccién a escala
mas pequerla supone inversiones constiluidas principalmente por el plante!
lechero, la maquinana y el predio agricola, calculandose en
aproximadamente $755 millones la inversién necesaria para una

produccién mediana de, por ejemplo, 500.000 litros anuales [...]'%.

En cuanto a la creacién de una planta procesadora, el Informe de Patricio
Rojas y la Consulta de Soprole sefialan que los costos para abrir una
planta procesadora de leche UHT con capacidad para abastecer el 10%
del mercado doméstico de leche liquida nacional serian de US$ 6.3
millones. Debe considerarse que de estos costos, aproximadamente el
43% corresponden a costos hundidos'?’. Otra posibilidad de ingreso al
mercado, de acuerdo con los Consultantes, lo constituye el arriendo o
compra de plantas procesadoras, a cuyo respecto existiria un mercado

secundario'?®,

De acuerdo con don Adolfo Larrain'®, Presidente Asociacién de
Productores Lecheros de la Zona Central, actualmente existe un mandato
de |a asamblea de la asociacion que representa para que los productores
se agrupen e inicien los estudios pertinentes para abrir una nueva planta

[8].

125 |nforme de Patricio Rojas, pagina 38.

'® Consulta de Nestlé, pag. 61.

27 ge consideran como costos hundidos: los estudios, la definicion de lo necesario, los permisos,
€| montaje y la puesta en marcha y los imprevistos.

:2" Consulta de Soprole, pags. 69-70.

% Efectuada con fecha 28 de febrero de 2011.
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. Otra posible barrera a la entrada estd dada por la referida escasa

movilidad entre plantas procesadoras evidenciada por los productores
lecheros. Lo anterior implica que a un nuevo entrante se le dificultaria la
obtencion inmediata de leche fresca, a menos que decida elevar
considerablemente sus precios de compra en detrimento de su
competitividad en el mercado externo.

Tiempo y suficiencia

. En cuanto al tiempo para la entrada al mercado del procesamiento de

leche, el informe Patricio Rojas sefala que el tiempo estimado para poner
en funcionamiento una planta procesadora de leche UHT, con capacidad
para abastecer el 10% del mercado doméstico de ieche liquida, es de 15

meses'*°.

Respecto de la suficiencia en la entrada para una planta que decida
procesar insumos lacteos exclusivamente para la exportaciéon de los
productos elaborados, ésta estaria relacionada a la capacidad que tenga
el nuevo entrante de captar productores y de comprar la leche a un precio
competitivo con respecto a sus competidores y de esta manera, poder
fabricar leche para terceros o bien exportar sus productos a un precio

competitivo.

Sin perjuicio de lo sefialado precedentemente y de lo que en las secciones
siguientes se detallara, un aspecto que podria afectar esta suficiencia en
la entrada de una empresa procesadora de lacteos, es lo que al efecto
enunciaron los representantes de las distintas cadenas de
supermercados' en las declaraciones que efectuaron ante esta Fiscalia.
Asi, los supermercados sefalaron que, dentro del segmento de los
productos lacteos, no tienen interés en extender sus marcas propias a
productos distintos de la leche liquida, por ser productos de mayor valor

¥ |nforme de Patricio Rojas, pag. 38
3 Cencosud, Walmart, Mentserrat, Bigger — Supermercados del Sur, Tottus y Unimare.
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agregado. En este contexto, un nuevo entrante tendria menos
oportunidades de elaborar productos para luego venderlos a los
supermercados a fin de que éstos los comercialicen bajo su marca propia.

Conforme se menciond anteriormente, otra opcidn comercial para ingresar
al segmento del procesamiento de una manera suficiente consistiria en
que el nuevo entrante magquilara productos lacteos para terceros. Sin
embargo, el anico que ha utilizado esta figura de produccion es Nestlé, ya
que la leche que al efecto comercializa es la que al efecto le elabora
Surlat.

Comportamiento estratégico

171. Los principales comportamientos estratégicos que podrian afectar la

entrada de nuevas plantas procesadoras de leche estan dados por
factores que impedirian que el entrante acceda a una masa critica de
productores, a saber, el otorgamiento de créditos u otros tipos de
beneficios que generan cautividad en el productor que lo recibe, o el
incremento en los precios de compra de leche cruda a los potenciales
proveedores del entrante (por la via, por ejemplo, del pago de bonos

adicionales).

6. Riesgos para la Competencia

172

173.

. De acuerdo con lo expuesto en la seccion de Concentracién y Umbrales,

la existencia o no de riesgos a la competencia en el mercado relevante
dependera de si resulta posible esperar que las partes observen un
comportamiento independiente en sus procesos de compra de leche
cruda.

Teniendo en consideracién la evidencia recabada respecto del

seguimiento de precios que opera en la industria, y de que las alzas
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internacionales del precio de la leche se traspasan al precio interno de
compra en una mucho menor magnitud que las bajas de precio
internacional, ademas de otras caracteristicas del mercado de compra de
leche cruda facilitadoras de coordinacidn, como por ejemplo su
transparencia relativa (al menos en los relativo a las pautas de pago), y el
caracter homogéneo del producto, resulta posible concluir que Ia
operacion analizada otorgara a las partes involucradas en la consulta una
posicion de dominio colectiva dentro del mercado relevante, generandole
la habilidad para establecer precios de compra inferiores a los que
prevalecerian en un mercado competitivo.

Evidentemente las partes discrepan de esta conclusion aduciendo que
“Cualquier hipotética coordinacién tendiente a causar abusos en perjuicio
de los productores de leche cruda o en pefjuicio de las demas compariias
procesadoras de leche, ademas de ser faciimente defectada en virtud de
las medidas impuestas por la Sentencia N°7/2004 y la supervigilancia de

la FNE, careceria de racionalidad econémica...”*2,

En lo que al rol que jugaria la Sentencia N° 7 previniendo el riesgo antes
anotado, coincidimos con Fedeleche en cuanto a que dicha Sentencia “no
protege a los productores de un abuso de poder de compra porque no fija
un nivel del precio sino sélo establece condiciones de transparencia en
cuanfo a qué cnteno son utilizados para pagar premios sobre el precio

base,,133-

En efecto, las medidas consignadas en la Sentencia N°7 no vienen a
restablecer |las condiciones de competencia en el mercado como lo
insintian las Consultantes'®, sino que se trata de medidas destinadas

'*2 Consuita de Nestlé, pag. 5.
'3 pPresentacion de Fedeleche a fojas 3655 de fecha 20 de enero de 2011, pag. 3.

Soprole sefiala que la Sentencia N°7 *[...] constituye[n] regulacién que mejora la compslencia
def mercedo primario de compra de lache cruda”,
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unicamente a generar criterios de transparencia y publicidad, que
reduzcan las asimetrias de informacién y los costos de cambio, en un
mercado caracterizado por el desequilibrio en el poder negociador de las
partes.

177. Por otra parte, resulta indiscutible que la creacién del JV, y que la
convergencia de ejecutivos de Nestlé y Soprole en el mismo, genera una
instancia adicional para que las partes coordinen el precio de compra de
leche. En este sentido, la detecciébn por parte de esta Fiscalia de
eventuales conductas anticompetitivas provenientes de la utilizacién
efectiva de dicha instancia de convergencia dista mucho de poder ser
calificada como “facil”. En efecto, ni aun utilizando las denominadas
“facultades duras” provistas por el legislador resultara posible detectar y
sancionar acuerdos verbales, alcanzados en persona, y respecto de los
cuales no se deje constancia de ningun tipo.

178. Con todo, el principal riesgo aparejado a la operacién no dice relacién con
la generacién de instancias adicionales para el establecimiento explicito
de acuerdos anticompetitivos, que razonablemente puede mitigarse
mediante medidas como las propuestas por las Consultantes, sino con
que los lazos de propiedad que crea entre Soprole y Nestlé, principales
compradoras de leche cruda del pais, hacen que resulte esperable que
para los tres actores resulte una mejor estrategia individual seguir una
politica de precios sin mayores desviaciones, que competir mas

intensamente por precios en la captacién de productores.

6.1. Medidas de mitigacion propuestas por las Consultantes

179. Conscientes de lo anterior, Soprole y Nestlé proponen a este H. Tribunal
ciertas medidas tendientes a asegurar y preservar la independencia del
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JV' respecto de sus personas relacionadas en los distintos mercados
relevantes, a modo de precaver eventuales riesgos de coordinacién.

180. Al efecto, las Consultantes sefialan que el JV y sus personas relacionadas
seran unidades econdmicas independientes las unas de las otras, toda
vez que no tendran directores, gerentes ni ejecutivos en comun. Lo
anterior, ya que Soprole y Nestlé indican como medida de mitigacién que

el JV estaria sujeto estatutariamente'

a las normas de gobierno
corporativo que contempla la Ley de Sociedades Anénimas para las
sociedades andnimas abiertas, y que en todas ias operaciones que realice
el JV con sus partes relacionadas, éste se sometera voluntariamente a las
normas establecidas para dichas sociedades. Las siguientes son medidas

de gobierno corporativo a ser implementadas por el JV:

(a) Administracién del JV por un Directorio Independiente:

El JV seria administrado por un directorio compuesto por 7 miembros.
De ellos, 2 directores serian designados por Soprole y 2 por Nestlé,
mientras los 3 restantes serian nombrados de comun acuerdo por las
Consuitantes, y tendrian el caracter de directores independientes en
los términos del articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Anénimas. Su
presidente no tendria voto dirimente y seria designado directamente
por una de las Consultantes y durara 2 afios en su cargo, luego de lo
cual la parte que no lo haya designado procederia a su designacion.

(b) Establecimiento de un Comité de Directores:

El JV contarda con un comité de directores que sera designado y

actuara en la forma y con las facultades establecidas en el articulo 50
bis de la Ley de Sociedades Andénimas. Dentro de su esfera de
atribuciones, se contempla la facultad de aprobar las politicas
generales que regiran la compra de leche cruda por el JV a los
productores. Se establece que toda modificacién de dicha politica

'3 Ya que establecen que los estatutos no podran ser modificados en dicha materia por un periodo
de 5 aflos, salvo aprobacidn previa de este H. Tribunal.
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debera ser aprobada por el directorio dei JV, previo informe del comité
en referencia, en cual debera efectuarse segin el informe mensual de
las medidas de aplicacion de la politica lechera del Gerente General
del JV'3,

(c) Procedimiento de aprobacién de__operaciones entre partes

relacionadas

Se establece que para todas las operaciones entre partes
relacionadas, se aplicaran las normas de equidad establecidas en los
articulos 146 y 147 de la Ley de Sociedades Anonimas, los cuales
estan establecidos respecto de las sociedades anénimas abiertas. En
sintesis, dichas normas indican cual es el concepto de operaciones
entre partes relacionadas -consistentes en toda negociacién, acto,
contrato u operacion entre una sociedad anénima abierta y
determinadas personas'”, estableciendo que una sociedad anénima
abierta sélo podra celebrar dichas operaciones, cuando tengan por
objeto contribuir al interés social, se ajusten en precio, términos y
condiciones a aquellas que prevalezcan en &l mercado al tiempo de su
aprobacién, y cumplan con determinados requisitos y procedimientos.

(d) Estructuracién del JV como una sociedad anénima abierta:

% Al efecto se seflala en la Consulta de Soprole, p. 193: "E/ Gerente General informard
mensualmente al Comité de Directores las medidas de aplicacidn de la politica, incluidos los
precios y sus variaciones, correspondiendo a su vez al Comité examinar si las medidas se ajustan
a la politica vigente, elevando un informe al Directorio para ser considerado en su proxima sesion”.
37 articulo 146. Son operaciones con partes relacionadas de una sociedad anénima abierta toda
negociacion, acto, contrato u operacion en que deba intervenir |a sociedad y, ademas, alguna de
las siguientes personas; 1) Una o mas personas relacionadas a la sociedad, conforme al articulo
100 de la ley N° 18.045. 2) Un director, gerente, administrador, ejecutivo principal o liquidador de la
sociedad, por si 0 en representacidn de personas distintas de la sociedad, o sus respectivos
cdnyuges o parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad inclusive. 3) Las
sociedades o empresas en las que las personas indicadas en el numero anterior sean duefos,
directamente o a través de otras personas naturales o juridicas, de un 10% o mas de su capital, o
directores, gerentes, administradores, ejecutivos principales. 4) Aquellas que establezcan los
estatutos de la sociedad o fundadamente identifique el comité de directores, en su caso, aun
cuando se trate de aquellas indicadas en el inciso final del articulo 147. 5} Aquellas en las cuales
haya realizado funciones de director, gerente, administrador, ejecutivo principal o liquidadar, un
director, gerente, administrador, ejecutivo principal o liquidador de la sociedad, dentro de los
dltimos dieciocho meses.
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Las Consultantes proponen, para asegurar una administracién
independiente del JV, estructurarlo de manera similar a una sociedad
andnima abierta. Para dichos efectos, se establece que el JV
designaria auditores registrados ante la SVS y publicaria balances y
estados financieros en su sitio web. Asimismo, se indica que no habria
coincidencia entre los gjecutivos principales y directores del JV con los
cargos ejecutivos y directivos de Nestlé, Soprole o Prolesur'®®,

Las antedichas medidas corporativas, a juicio de las Consultantes,
mitigarian aquellas contingencias que pudieren generarse producto de la
operacidbn de concentracion, esto es, la falta de independencia del JV
respecto de sus personas relacionadas, de la cual se derivarian
potenciales coordinaciones entre ellas respecto del aprovisionamiento de
leche. En efecto, Soprole sefala que las medidas corporativas propuestas
“ponen los incentivos correclos para evifar conductas de tipo colusivas

tanto en el mercado de los productos cuanto en el mercado primario™®,

Adicionalmente, mediante presentacién de fecha 2 de marzo de 2011, las
Consultantes propusieron a este H. Tribunal, una serie de compromisos de
medidas de mitigacidon de los potenciales riesgos que la operacidn
consultada podria generar, adicionales a los ya seflaladas por éstas en

sus presentaciones.

En este contexto, las medidas de mitigacidn adicionales propuestas por
las Consultantes, relativas al riesgo de coordinacion entre los miembros
del JV entre si, y entre éstos y sus personas relacionadas, pueden
resumirse en El fortalecimiento del mecanismo de designacién y toma de

decisiones de los directores independientes del JV, segun lo siguiente:

a) Eleccidén de los 3 directores independientes deil JV (parte del directorio
de 7 miembros que constituye si érgano de administracién), de quina

'* Consuita de Nestlé, pag. 167.
'3 Consutta de Soprole, pag. 191.
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b)

d)

g)

h)

conformada por una compatiia de head hunters'®®, conformada con
aquellos candidatos que estén incluidos en el registro de directores
independientes que pueden ser nombrados por las AFP. Debera
informarse previamente a esta Fiscalia tanto de la identidad de la
companiia de head hunters, como de los candidatos, de los directores
electos y de las juntas de accionistas en que se adopten dichos
acuerdos;

integracion permanente de dos directores independientes en el
quérum necesario para que el Comité de Directores sesione y adopte
sus decisiones'*":

Modificacion de las clausulas pertinentes del Convenio de Alianza, que
puedan interpretarse como la intromisién del Consejo en atribuciones
legales de la administracion del JV y aclaracion de la primacia del
Acuerdo Marco por sobre el Convenio de Alianza;

Designaci6n para el JV de auditores registrados ante la SVS, junto con
la publicacién del JV de sus balances y estados financieros en su sitio
web;

Sujecién de los miembros de la administracién del JV y de Prolesur a
un programa de compliance,

Auditoria anual al JV, sus accionistas, y a Prolesur y Nestlé Chile,
informada a esta Fiscalia;

Establecimiento que los precios de transferencia entre partes
relacionadas deben ser en condiciones de mercado, previo informe a
esta Fiscalia;

Eliminacién del suministro de servicios de back office del JV a
Prolesur; y

Apoyo de Soprole a Prolesur, a fin de que ésta, como sociedad
anénima abierta, se acoja voluntariamente a las normas del articulo 50

bis de la Ley de Sociedades Andnimas.

“? Se establece que ni la compafila ni los candidatos incluidos en la némina de directores
independientes pueden haber prestado servicios a los accionistas del JV o a sus personas
relacionadas en los 2 afios anteriores a su designacion.

"' EI Comité de directores participa en la determinacién de las politicas generales que regiran la
compra de leche cruda.
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184. Asimismo, las Consultantes establecen en su presentacién que las

185.

a)

186

antedichas medidas, en cuanto dicen relacién con la administracion el JV,
no son modificables por las Consultantes sin previa aprobacién de este H.
Tribunal.

No obstante las medidas propuestas por las Consultantes a este H.
Tribunal -originariamente en sus Consultas y a posteriori en la
presentacidn antes singularizada- a fin de mitigar los potenciales riesgos
de falta de independencia y de coordinacion del JV, esta Fiscalfa estima
que el JV y sus personas relacionadas -en particular Nestlé, Soprole (y por
tanto, Prolesur)- tenderan a actuar como una unidad y no como unidades
econdmicas autdbnomas entre si. Ello, en consideracion a los siguientes
presupuestos que se desarrollaran en los numerales siguientes de esta

presentacion:

a) Las medidas de gobierno corporativo propuestas no estan
estructuradas para mitigar los riesgos de libre competencia que
generaria la operacion;

b) Las medidas de mitigacidon exceden el ambito de esta Fiscalia,

c) Las disposiciones del Convenio de Alianza inciden directamente en la
administracion del JV; y

d) Desde una perspectiva de racionalidad econémica y de la teoria de
juegos, no es sustentable entender que las decisiones del JV seran
independientes de las que adopten sus personas relacionadas.

Las medidas de gobierno corporativo propuestas no estan

estructuradas para mitigar los riesqos de libre competencia que

generaria la operacion.

. Segun o enunciado, y considerando que el JV es una sociedad anénima

cerrada que no esta obligada por ley a someterse a las normas de la
sociedades andnimas abiertas, las Consultantes proponen la sujecidn

voluntaria de dicha entidad a las normas de gobierno corporativo que la
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Ley de Sociedades Andnimas le impone a las sociedades andnimas
abiertas, contenidas en su articulo 50 bis'4?,

187. Con todo, es menester sefialar que los mecanismos de administracion
societaria que contempla la Ley de Sociedades Andnimas estan
establecidos principalmente en proteccion de los accionistas minoritarios.
No sélo asi lo reconoce la Historia de la Ley N° 20.382 que introduce
perfeccionamientos a la nomativa que regula los Gobiernos Corporativos
de las Empresas’®, modificatoria de la Ley de Sociedades Andnimas, sino
que la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (la
“OCDE") asi lo expone'®, al sefialar que con la incorporacién de
directores independientes que lo que se busca es equilibrar los derechos
accionarios con una proteccion suficiente de los minontarios a través de la
existencia de directores independientes que tengan roles vy
responsabilidades especificas, por ejemplo, en la resoluciéon de conflictos

145 Asimismo, respecto del comité de directores, la OCDE indica

de interés
que su establecimiento se promueve especificamente, en mercados donde
las sociedades anonimas tienen una propiedad accionaria muy
diseminada, en que ausencia de un controlador definido facilita que los
ejecutivos y administradores gestionen la empresa en beneficio propio en

desmedro de los de los accionistas minoritarios.

188. Sin embargo, la finalidad de las medidas propuestas por las Consultantes
respecto del JV, tales como la incorporacién de directores independientes

"2 Dicha normativa fue incorporada a la Ley de Sociedades Andnimas mediante la modificacion
efectuada por la Ley N° 20.382 que introduce perfeccionamientos a la normativa que regula los
Gobiernos Corporativos de las Empresas.

Mensaje Presidencial: “Como forma de resolver los problemas planteados que afectan
negsetivamente a los accionistas minoritarios y al mercado, ef proyecto ha identificado la figura del
director independiente como el mecanismo idéneo para la defensa de dichos actores. En efacto, el

director independiente, actuando a través del comité de directores, se configura como la

herramienta més eficaz vy eficiente para proteger a los minoritarios y mejorar el flujo de
informacién al mercado, sin privar a los accionistas controladores de sus legftimos derechos”.

“ Debe tenerse presente que la adopcion de los principios de gobierno corporativo indicados por
la OCDE fue clave para permitir el ingreso de Chile como miembro permanente de dicho
organismo.

" Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmico, “Principios de Bien Gobierno

Corporativo”, 2004. En www.oecd.ora/datagecd/47/25/37191543 . pdf
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y la creacién de un Comité de Directores, no se condicen con el escenario
corporativo del JV, esto es, el de una sociedad anénima cerrada, cuyo
capital accionario esta dividido por partes iguales entre ias Consultantes,
sin existir accionistas minoritarios.

En definitiva, las medidas contenidas en el articulo 50 bis de la Ley de
Sociedades Anénimas no son atingentes a los riesgos de libre
competencia que mediante ellas se pretenden mitigar, esto es, la falta de
independencia y la potencial coordinacién entre el JV y sus partes
relacionadas. En dicho sentido, Fedeleche en su presentacién a este H.
Tribunal sefala que “una medida de mitigacién que busca establecer
disposiciones relativas al Gobierno Corporativo, en nada atiende a la libre
competencia del mercado en cuestién, y por lo tanto nada mitiga, ya que
su utilidad dice relacién con otro ambito, relativo a los conflictos que dentro
de /a sociedad resultants de la operacién de concentracion pusdan surgir

[' ) -]"146-

Por lo demas, los directores independientes, o Ilos miembros
independientes del Comité de Directores que en definitiva se designen,
dificiilmente tendran un conocimiento de la industria lechera tan acabado
como para desafiar la propuesta de pauta de precios que realice el
gerente general — sobre todo considerando que segun la ultima propuesta
de los Consultantes su nombre saldra del Registro de Directores
Independientes de la Superintendencia de Pensiones-. Asi, mas que
discutir el polinomio de pago y los nuevos valores sugeridos, resulta
esperable que dichos directores independientes se limiten a sefialar que a
“su leal saber y entender” las nuevas pautas de precio propuestas por la

gerencia resultan en beneficio del JV que representan.

Finalmente, como se demostrara en la proxima letra (d), la vinculacion de
facto que existird entre Prolesur, Nestlé y el JV, conduce a que en la

1% presentacion de fojas 3655 de fecha 20 de enero de 2011, pag. 82.
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mayoria de las decisiones susceptibles de ser adoptadas en materia de
precios de compra de leche, el bienestar individual de cualquiera de las
tres empresas referidas vaya de la mano de su beneficio colectivo. En ese
sentido, no se ven razones para que un director independiente cuestione
una politica de baja de precios, o de seguimiento de los mismos, puesto
que su rol es velar por la entidad que representa y no convertirse en un
garante del pago de precios competitivos ni tampoco de la ausencia de
conductas paralelas.

b) Las medidas de mitigacién exceden del ambito de esta Fiscalia.

192. A fin de mitigar los eventuales riesgos de coordinacion que pudieren existir
entre los miembros del JV o entre éstos y sus partes relacionadas,
conforme ya se expuso, las Consuitantes establecen una serie de medidas
que contemplan a la FNE como la entidad destinataria de dicha
informacion, vigilando el debido cumplimiento de tales medidas. En efecto,
seflalan como compromiso de mitigacion el hecho que los candidatos que
conformaran la quina para ser elegidos directores independientes, al igual
que de los precios de transferencia en las operaciones entre partes
relacionadas, en especial, entre el JV y Prolesur, deban informarse a esta
Fiscalia. Asimismo, se establece que las auditorias independientes
anuales a las que sera sometido el JV, deben ser asimismo comunicadas
a este Servicio. Por otra parte, ciertas medidas indicadas en dicha
presentacion, propuestas para mitigar ofros riesgos distintos de la
coordinacion, también le atribuyen a esta Fiscalia el destino de dicha

informacion'¥.

"7 A efectos de mitigar los riesgos hipotéticos de abuso de una posicion de dominio del JV, Nestié
y/o Prolesur, las Consultantes establecen que en el mercado del aprovisionamiento de leche, el JV
llevara un registro de las ofertas de compra que se rechacen, como también un registro de todos
los ingresos y saludas de productores de leche, informando a esta Fiscalla, semestralmente, los
cambios significativos de compra a productores de leche, asi como la incorparacion de nuevos
productores, Asimismo, las Consultantes ofrecen a este H. Tribunal la medida de estabilizacion de
precios mas adelante en esta presentacion, respecto de la cual designan a esta Fiscalia comao la
destinataria de la informacion relativa al precio promedio neto de ciertos productos lacteos sujetos

a dicha medida.
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Debe tenerse presente que la FNE tiene la atribucidn y deber, de
conformidad con el articulo 39 letra (d) del Decreto Ley N° 211, de velar
por el cumplimiento de los fallos, decisiones, dictAmenes e instrucciones
que dicten el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia o los tribunales
de justicia en las materias de su competencia, lo cual, en contexto
analizado, significa que de aprobarse la operacién consultada, esta
Fiscalia tendria el deber de supervigilar el cumplimiento de las medidas de
mitigacion que este H. Tribunal instruyere como tales.

Sin embargo, segln se podra apreciar, las medidas sugeridas destinadas
a mitigar los riesgos de coordinacion, descansan en esta Fiscalia como la
autoridad supervisora del debido cumplimiento de medidas de mitigacion.
Lo anterior, ha sido propuesto por las Consultantes ante la imposibilidad
normativa del JV de inscribirse en el Registro de Valores de la
Superintendencia de Valores y Seguros (“SVS”), y por ende, de sujetarse
legalmente —y no voluntariamente, como en los hechos- a las normas de
informacion y publicidad que establecen la Ley de Sociedades Andnimas y

de Mercado de Valores'#®,

En consecuencia, dado que las medidas de mitigacién propuestas por las
Consultantes intentan emular la relacién de informacion existente entre
una sociedad anénima abierta y la SVS, se configura a la Fiscalia en
subsidic a la SVS, como la autoridad competente para cautelar las
materias objeto de las medidas de mitigacién en analisis, inclusive

aquellas que no son de orden de libre competencia.

Y Se ha sefalado que uno de los objetivos perseguidos con la normativa de gobiernos
corporativos apunta a que nos e ocupe el Registro de Valores ni los recursos de la
Superintendencia de Valores en mantener un control de empresas que no hacen oferta pablica de
valores, sino que solo pretenden estar registradas a fin de contar frente a terceros con la garantia
de estar sometias a la fiscalizacidn de la SVS, En Informe Legislativo N° 30, "Nueva normativa
sobre Gobiernos Corporativos®, Jaime Salas V., Marzo 2010.
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. En sintesis, esta Fiscalia considera que las medidas propuestas por las

Consultantes, para mitigar los potenciales riesgos de coordinacién que
podrian generarse entre el JV y sus partes relacionadas, de aprobarse la
operacién de concentracién, no serian ni atingentes para mitigar los
eventuales riesgos de coordinacién que se generarian con ocasién de la
operacion consultada.

No serian practicables, ya que las medidas sugeridas son de orden
corporativo y societario, por lo que su cautela o seguimiento no se
contemplan dentro de la esfera de competencia de este organismo, sino
de otras autoridades sectoriales, como la SVS. Sin embargo, en
circunstancias que la normativa de valores no contempla ia posibilidad de
inscribir a una sociedad en el Registro de Valores para el solo efecto de la
supervigilancia de la SVS, se tiene que dado que ni a esta Fiscalia ni a la
SVS les seria factible la fiscalizacidén de las medidas contempladas por las
Consultantes, éstas en los hechos no serian del todo practicables por las
Consultantes, dado que en definitiva, terminarian dependiendo de la

buena fe de las mismas.

A mayor abundamiento, esta Fiscalia tiene la conviccidn que las medidas
en analisis no s6lo no son atingentes para los riesgos de competencia que
se pretenden mitigar, sino que no resultan eficazmente fiscalizables por
esta Fiscalia'*, ni son de competencia de la Superintendencia de Valores
y Seguros, al tratarse de una sujecion voluntaria a las normas de las
sociedades anonimas abiertas que la nomativa sectorial societaria no

contempla.

c) Las disposiciones del Convenio de Alianza inciden directamente en la

administracion del JV.

"“? En atencion a que conforme se expone en las Consultas, las operaciones entre partes
relacionadas serlan informadas a esta Fiscalia por las Consultantes y el JV.
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Conforme se expuso, una medida de mitigacién adicional gue las
Consultantes presentaron a esta Fiscalia, consiste en la modificacién de
aquellas clausulas del Convenio de Alianza, que puedan interpretarse
como facultativas de la intromisién del Consejo en atribuciones legales
propias de la administracién del JV.

A este respecto, debe tenerse presente que el Convenio de Alianza es un
contrato bilateral entre las dos partes que concurrieron a celebrarlo, esto
es, Fonterra y Nestlé Suiza, sin perjuicio de que se contempla que algunas
de sus disposiciones tendran efectos en los paises en que se constituyan
los respectivos joint ventures.

Ahora bien, independiente de los mecanismos de administracidn societaria
que establecen las Consultantes para el JV de Chile, en el Convenio de
Alianza que rige el acuerdo global entre Fonterra y Nestlé, se establece
que el Consejo, como 6rgano de administracion de la Alianza, tendra
ciertas responsabilidades que inciden directamente en la administracion
de los joint wventures creados en virtud de la misma, incluido,
evidentemente, el JV creado en Chile. Segun ya se analizé en la seccion il
de esta presentacidn, este contrato establece que la Alianza sera
administrada por un Consejo, el cual ostenta facultades de administracién
supranacionales, con injerencia incluso en los 6rganos de administracion
de los respectivos joint ventures conformados bajo su alero. La esfera de
atribuciones de dicho Consejo no sblo alcanza a las partes suscriptoras de
la Alianza, sino que interviene también respecto de los 6rganos de

administracién de cada joint venture'>.

%0 A este respecto, es preciso indicar gue la esfera de atribuciones del Consejo contempla, entre
otras, las siguientes responsabilidades: (i) aprobar los planes y presupuestos, incluidos los
presupuestos de inversiones en activos propuestos por los Joint Ventures; (ii) aprobar el
nombramiento del Gerente General y del Director de Finanzas de cada Joint Venture y los
subalternos directos de éstos; (iii) establecer los criterios de desempefio y evaluar al CEO y CFO
de cada Joint Venture; (iv) aprobar cualquier cambio en fa gerencia principal de un Joint Venture;
(v} revisar y aprobar los contratos clave y las polliticas de fijacidn de precios de transferencia entre
los Joint Ventures y las partes y sus respectivas filiales; y (vi) aprobar el nombramiento de
auditores externos de cada Joint Venture. Como bien este H. Tribunal podra apreciar segun lo
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202. No obstante la medida propuesta por las Consultantes constituiria la
modificacion de todas las clausulas pertinentes del Convenio de Alianza,
que conforme lo que se ha expuesto en este presentacién, mitigarian los
potenciales riesgos de coordinacion de las matrices con el JV y sus
personas relacionadas, esta Fiscalia estima que dicha medida adicional no
constituye, en los hechos, un remedio real a las contingencias detectadas
en este sentido.

203. Lo anterior, dado que el espiritu del contrato celebrado por Fonterra y
Nestlé Suiza es claro, y uno de sus pilares fundamentales lo constituye,
precisamente, la injerencia de su érgano de administracién en los de los
Jjoint ventures particulares. A este respecto, incluso si se celebrase una
modificacion particular de la Alianza con respecto al JV Chileno, que
alterase las atribuciones del Consejo de la Alianza sdlo para los efectos de
esta operacion de concentracion, aun asf, no serfia l6gico esperar que un
compromiso particular para Chile, uno de los tantos territorios del DPA,
modificase los principios estructurales de la Alianza en la materia que rige
a los joint ventures en el resto del continente americano.

204. En concordancia con lo anterior, en su presentacion a este H. Tribunal,
Danone expone que ...] quien manda en definitiva es el Comité
Supervisor [el Consejo]. Junta de accionistas de por medio, el Comité
Supervisor podrd prescindir de los servicios de los directores

independientes que no sigan sus directrices™".

205. En este sentido la voluntad de las matrices suscriptoras del Convenio de
Alianza es clara en establecer, mediante dicho documento, el acuerdo
entre estas respecto de la estructura y regulacion propia de la Alianza, asf
como de los joint ventures creados de conformidad con la misma. En
consecuencia, la medida de mitigaciobn adicional propuesta por las

expuesto, conforme a la Alianza el Consejo estd autorizado para ejercer facuitades de
administracion respecto de los JV que se creen en virtud de dicho acuerdo.
**! Presentacion a fojas 3598, de fecha 20 de enero de 2011, seccién12.2.
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Consultantes no constituye un mecanismo suficiente para entender que la
intencién de las partes de la Alianza, claramente establecida en el
contrato, sera modificada en la practica con respecto a nuestro pals, y asi
asegurar a esta Fiscalia, y a este H. Tribunal, que a futuro no existiran
injerencias extranjeras -mediante el Consejo u ofros mecanismos
pertinentes- en el directorio del JV y en el Comité de Directores.

d) Desde una perspectiva de racionalidad econémica y de la tecria de

2086.

207.

208.

juegos, no es sustentable entender que las decisiones del JV seran
independientes de las que adopten sus personas relacionadas.

Esta Fiscalia es de opinidn que de materializarse el JV resultara mas
razonable para las empresas maximizar sus beneficios de manera
conjunta que de forma independiente. Es decir, no resultaria racional,
desde el punto de vista econdmico, para ninguna de estas empresas
competir entre si. Al respecto, hacemos presente que esta Fiscalia realiz6
un andlisis desde la perspectiva de la teoria de juegos para determinar io

anterior.

Asi, de acuerdo con el Modelo de Stackelberg acompafiado como Anexo
N° 2, se tiene que la operacidén de concentracion incentivara a Soprole,
Nestlé y el JV a actuar como un solo agente de mercado, al menos en lo
que a compra de leche respecta. En efecto, los incentivos de cada parte
estarian situados con miras a alcanzar una maximizacién conjunta del
beneficio de sus empresas, en lugar de utilidades singulares de cada una

de dichas entidades.

Partiendo de la premisa anterior, aun cuando existe evidencia de que la
competencia en el mercado relevante no es muy intensa, existiendo un
marcado seguimiento de precios al lider (Soprole-Prolesur), y un
seguimiento de los precios internacionales solo en la medida que se
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mantengan estables o a la baja, pero no cuando suben, esta Fiscalla es
del parecer que eso no significa que la situacién de los productores no

puede empeorar de concretarse la operacion'®.

En efecto, cuando hoy Soprole-Prolesur fija las pautas de precios de
compra de leche cruda cuenta con cierto grade de certeza que los demas
actores lo seguiran. No obstante lo sefialado, Soprole también esti
consciente de que, al menos potencialmente, existe cierta disciplina
competitiva, de manera tal que nc puede comportarse como un
monopsonio al determinar la magnitud de dichos ¢ambios. Lo antericr, ya
que sus competidores (aun actuando como seguidores) ejercen presion
competitiva. Aun mas, existe un competidor por captacion de leche cruda
de una envergadura similar, que también es exportador, y que por lo
mismo podria obtener ventajas estratégicas captando parte de sus
productores en casc que Scprole decidiera bajar en exceso sus precios de
compra. Sin ir mas lejos, esto ocurriria —en cierto grado- en la actualidad,
toda vez que Nestlé —el competidor a que hacemos referencia- paga un
precic base un poce mas alte que Soprole en todas las zonas en que
ambas empresas compiten por la captacion de leche (VIll y X Regiones).

Pues bien, al combinar parcialmente sus operaciones, resulta probable
que cualquiera sea la empresa -de entre Prolesur, Nestlé y el JV- que
pase a jugar el rol de lider de precios, se sienta confiado de que la
estrategia racional de sus competidores vinculados sera seguir su nueva

pauta independiente de la magnitud de los cambios.

152 Fyidentemente existe un limite para la explotacion abusiva, dado que como bien sefialan las
Consultantes la posibilidad de abuso esta limitada por el riesgo de que los Productores abandonen
el mercado lechero y vendan la vaca como carne o se dediquen a otras actividades agricolas. Lo
anterior, habida consideracién de que las Consultantes han realizado inversiones en plantas de
secado que requieren de una masa critica Productora relevante. Sin embargo, asimismo vimos que
existen una serie de barreras de salida (inversiones hundidas y rentabilidad alternativa) que hacen
que el Productor esté dispuesto a soportar perlodos largos de explotacion.
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211. Asi, si el lider de precios fuese el JV tendria razones para creer que ni

212.

Nestlé ni Prolesur querrdn herir sus intereses quitandole productores, o
produciendo un incremento en los precios pagados a éstos; Asimismo, si
el lider fuese Prolesur, no convendria ni al JV ni a Nestlé competir por
precios, toda vez que de hacerlo se incrementarian los costos del JV, que
como sabemos adquirira leche y mantequilla de Prolesur; Finalmente, si el
lider fuese Nestlé, no estaria en el interés del JV actuar de manera
independiente de uno de sus duefios, el que, ademas, seguramente
proveera al JV de leche en polvo desde su planta en Los Angeles.

Como conclusion, entonces, atendido que resultaria racional que Soprole,
Nestlé y el JV actuen como un soio agente de mercado, esta Fiscalia es
de opinidn que resulta dudoso que las medidas de gobierno corporativo
propuestas sean suficientes como para impedir el ejercicio de poder de
mercado colectivo de que la operacion consultada revestiria a Prolesur,
Nestlé y el JV.

MERCADO DE DISTRIBUCION Y COMERCIALIZACION DE
PRODUCTOS LACTEOS

1. Descripcion de la Industria

213

214.

. Habiéndose examinado con anterioridad el mercado de aprovisionamiento

de leche cruda, este capitulo se abocara a analizar la estructura y
comportamiento de los mercados en los cuales los siguientes productos se

distribuyen y comercializan.

Segun lo expuesto en las secciones precedentes, el JV que conformarian
las Consultantes tendria como objeto la produccién y comercializacion de
ciertos productos liquidos y refrigerados que actualmente Soprole y Nestlé

elaboran y comercializan individuaimente.
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215. Las lineas de productos que serian contribuidas al JV'5® por las
Consultantes, son aquellas que se singularizan en el Cuadro N° 26 a
continuacion:

Cuadro N°26: Productos incluidos en el Joint Venture

Productos Incluidos en el DPA:

Nestié Sopiole
Yogures Dentro Dentro
Postres Dentro Dentro
Petit Dentro Dentro
Leche Liquida (incl. leche con

Dentro Dentro
sabores)
Leche Liquida UHT RDT* Dentro Dentro
Crema Espesa Refrigerada Dentro
Crema en lata Fuera Dentro
Crema UHT Dentro Dentro
Mantequilla Dentro
Margarina Dentro
Queso Fresco (inci. untable) Dentro
Manjar Fuera Dentro
Queso Maduro Dentro
Mermelada Dentro
Jugos ynéctares de frutas Dentro

* Ultra-heat treated {UHT) ready to drink (RTD)
Fuente: Informe P. Rojas

216. Previo al analisis propiamente tal, es menester considerar que se ha
detectado una incongruencia respecto del mercado de la mermelada, ya
que mientras el Informe de Patricio Rojas seflala que este producto esta
incluido dentro de la operacion, ni en las Consultas de Soprole y Nestlé
presentadas a este H. Tribunal, ni en ninguno de los otros documentos
fundantes de las mismas, se hace referencia a dicho producto. Por
consiguiente, esta parte hara fe de la presentacion de las Consultantes y
considerara lo expuesto en el Informe de Patricio Rojas como un error, de

'3 Con la salvedad de que, segun ya se expuso, Soprole ya ha efectuado el aporte de sus lineas

de produccion que serdn desarrolladas por el JV al vehiculo legal que conformara el DPA.
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manera tal que esta presentacion no hara referencia al mercado de la
mermelada.

En primer lugar, el andlisis debe iniciarse examinando los productos
lacteos que actualmente elaboran Soprole y Nestlé, y de este modo,
determinar en cuales lineas de productos del Cuadro N° 27, que seran
contribuidos al JV, participan hoy las Consultantes, individualmente
consideradas. Ello permitird visualizar en qué lineas de productos Soprole
y Nestlé serian actualmente competidoras, asi como los otros negocios en
que sus actividades serian complementarias. De este modo, el Cuadro N°
27 muestra que Soprole y Nestié compiten actualmente en la mayorfa de
categorfas en las que participaria el JV, ya que estas dos empresas
desarrollan y comercializan yogur, postres lacteos refrigerados, leches
liquidas, crema UHT y manjar'>*. En efecto, Nestlé afirma: “En el Joint
Venture se combinaran bésicamente los productos pertenecientes al
segmenfo de productos lacteos refrigerados y liquidos larga vida -una
parte limitada de las actividades de Nestlé Chile, con parte importante de
fas actividades Soprole-, de modo que la superposicion horizontal entre

ambas se produciria solo _en relacion con cinco mercados del

producto'”

= manjar en tarro que comercializa Nestlé quedaria fuera de |a operacién consultada.
'*% Yogur, postres lacteos refrigerados, leches liquidas, crema UHT y manjar.
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Cuadro N°27: Lineas de Productos en las que participan actualmente
Soprole y Nestlé

Actualmente produce

Productos Nestlé pSoprc:ale
Yogures Si Si
Postres Si Si
Petit Si Si
Leche Liquida (incl. leche con sabares) Si Si
Leche Liquida UHT RDT* Si Si
Crema en lata Si Si
Crema UHT Si Si
Mantequilla No Si
Margarina Na Si
Queso Fresco (incl. untable) No Si
Manjar Si Si
Queso Maduro No Si
Mermelada No Si
Jugos y néctares de frutas No Si

* Ultra-heat treated (UHT) ready to drink (RTD)
Fuente: Informe P. Rojas

218. A este respecto, es pertinente sefialar que las Consultantes fundamentan
en gran medida sus presentaciones a este H. Tribunal, sobre la base de la
complementariedad de sus negocios, en especial, en cuanto a los
beneficios que la operacién consultada brindaria a los consumidores'®.
En efecto, hacen referencia a que los negocios de sus matrices, Fonterra y
Nestle, serian complementarios, indicando que “La Operacién Consulfada

es fruto de la naturaleza complementaria de Nestlé y Fonterra a nivel

mundial y las oporfunidades que brinda el mercado nacional a estas dos
empresas [...] Aunque Fonterra y Nestlé son importantes compafilas del
rubro lacteo que compiten en cierfos mercados y categorias de producios,

el nicleo principal de los negocios de cada una las _hace mds

complementarias _que competitivas, pues usualmente no se
»157

Superponen

1% Consulta de Soprole, pag. 34.
57 Consulta de Soprole, pag. 33.
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219. En este contexto, se tiene que el andlisis efectuado por las Consultantes

220.

respecto de la complementariedad de sus matrices, y en consecuencia,
del JV, sélo se condice desde una perspectiva internacional del DPA, en el
que Fonterra concentra sus fortalezas en la elaboracién de ingredientes
lacteos y Nestlé Suiza en la venta de productos finales'®, alianza que es
traspasada a los distintos paises americanos a través del JV, cuyos
negocios seguirian la misma logica. Sin embargo, ello no se identifica con
la realidad nacional de nuestro pais, dado que en el rubro de la
elaboracion, comercializacion y distribucion de productos lacteos liquidos y
refrigerados, Fonterra, a través de Scoprole, es lider en el mercado, en
circunstancias que las lineas de produccion de Nestlé, si bien menores en
cuantia, son competidoras activas de las de Soprole, en especial, en
yogur, postres lacteos refrigerados, leches liquidas, crema UHT y manjar,
lineas en las que actualmente hay superposicién de produccién entre las

Consultantes.

Ahora bien, en cuanto a la comercializacion y distribucion de los productos
mencionados en el Cuadro N° 27 anterior, es preciso sefalar que dichos
productos son comercializados, principalmente, a través de los siguientes
segmentos: (i} Canal Moderno o Supermercado: corresponde al canal

compuesto por supermercados que agrupa a las empresas de retail
Walmart, Cencosud, Unimarc, Tottus, Supermercados del Sur y
Montserrat (los “Supermercados”); (i) Canal Tradicional: segmento de

comercializacion compuesto por agentes con formatos de menor entidad

que distribuyen a los consumidores al por menor'*®); (iii) Canal Mayorista:

158 «£1 objetivo de la Alianza fue, en una mirada internacional global, complementar las capacidades
y naturales ventajas compefitivas de ceda una de Nestlé y Fonterra. Las de Nestis, como
aspecialista en la produccién, comercializacién, distribucién y venta de productos alimenticios
(entre los cuales se encuentran los lacteos refrigerados y liquidos farge vida) destinados al
consumo, y dotados de importantes recursos de investigacion y desarrollo, ademéas de una marca
internacionaimenta prestigiada a los ojos de los consumidores; y las de Fonterra, como un experto
an la racepeién y manejo de leche cruda y en la fabricacion de leche e ingredientes para alimentos
de diverso tipo, basicamente destinados a la exportacion™. (Consulta de Nestlé, pag. 10)

' Entre los cuales se encuentran los almacenes, mini mercados, kioskos u otras instalaciones
comerciales de similares caracterlsticas.
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centros mayoristas' y otros agentes que distribuyen al por mayor; y (iv)
Canal Food _Service: canal conformado por hoteles, restaurantes y
cafeterias (canal “Horeca”)'®".

221. Respecto del Canal Supermercado y del Canal Tradicional, Nestlé destaca
las diferencias estructurales existentes entre ambos y sefala que “una
distincién entre estos canales de venta puede hacerse a propésito de los
diferentes servicios, niveles de venta, logistica, volimenes y variedad
suministrados, y de las estructuras de precios ofrecidos, entre ofros"'®%. En
este contexto, es preciso sefialar que de los segmentos antes
mencionados, el mas representativo en cuanto a la comercializacion de
productos lacteos liquidos y refrigerados es el Canal Supermercado.
Considerando tanto a dicho segmento como al Canal Tradicional, Soprole
sefala que “/a mayor parte de las ventas de los productos C&L se hace a
fravés de grandes cadenas de supermercados y a través del canal
tradicional (ruta y mayonstas), ambos con presencia en el terntono
nacional [...] En conjunto, ambos canales alcanzan el 90% de las ventas

totales de Soprole™'®?,

222. Asimismo, el Informe de Patricio Rojas sefala que, en promedio, el 76%
de los productos que participarian en la operacion consultada son
comercializados a través de los Supermercados. El Cuadro N° 28 muestra
que la categoria principaimente distribuida a través de este segmento es el
yogur, siendo el 87% de este producto distribuido a través del Canal

Moderno.

"% Empresas Alvi, Mayorista 10, Telemercados Europa y Castro.

'8! En estricto rigor, este canal de comercializacién incluye hoteles, restaurantes, empresas de
catering, banqueteros, fast food, panaderias, pastelerias, heladerias, cafeterias, pubs,
concesionarios de casinos, servicios de alimentacion de compafifas dispensadoras de
combustibles y todos aquellos establecimientos denominados out of home o de alimentacion fuera
del hogar.

%2 Consulta de Nestlé, pags. 87 y 88.

'® Consulta de Soprole, pag. 57.
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Cuadro N°28: % Comercializado a través de Supermercados y Canal

Tradicional

Producto Supermercados| Tradicional
Yogures 87% 13%
Postres y Quesitos 79% 21%
Leches Liquidas 81% 19%,
Cremas 83% 17%
Mantequillas 68% 32%
Quesos Frescos 79% 21%
Quesos Maduros 77% 23%
Manijar 82% 18%
[Jugos v Néctares* 48% 45%

* Existe un 6% de consumo local

Fuente: Elaboracidn propia a partir de los datos del

Informe P. Rojas

223. Es menester sefalar que analizando los datos aportados en el Informe de

Patricio Rojas, plasmados en el Cuadro N° 28 anterior, es posible detectar

una incongruencia entre éstos y los datos indicados en la Consulta de

Soprole. Lo anterior, dado que la Consultante sefiala porcentajes diversos

respecto de la comercializacion de sus productos liquidos y refrigerados

en los distintos segmentos. En efecto, indica que sdlo un 51% de las

ventas de Soprole se efectian a través del Canal Supermercado, un 39%

de las ventas promedio mensuales para el afio 2009 se realizaron a través

del Canal Tradicional, y un 10% a través del Canal Horeca.

2. Mercado Relevante

2.1. Mercado Relevante de Producto

224. De acuerdo a la Guia, se entiende por mercado relevante el “producto o

grupo de productos, en un area geografica en que se produce, compra o
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vende, y en una dimensién temporal tales que resulte probable ejercer a
su respecto poder de mercado”"®.

Sobre la base de dicho concepto y a partir de los antecedentes
disponibles, esta Fiscalia considera que la operacién de concentracién
consultada tendra efecto en los mercados de comercializacién y
distribucion que a continuacién se singularizan: (i) Yoqur (habiéndose
identificado los siguientes mercados relevantes auténomos: yogur batido,
yogur mas cereal, yogur mas agregado, yogur funcional, yogur diet y
probidticos); (i) Postres Lacteos Refrigerados; (iii) Petit Suisse; (iv) Leche

liquidas; (v) Cremas (y sus sub segmentos de cremas UHT, crema
esterilizada, crema pasteurizada y crema en polvo); (vi) Mantequilla y
Margarina; (vii) Queso fresco; (viii) Queso maduro; (ix) Manijar; y (x) Jugos
y Néctares. Cada uno de estos mercados serd examinado por separado,
conforme a los resultados del andlisis que se detalla en los numerales

siguientes.

Conforme lo indica el Reglamento Sanitario de los Alimentos, el yogur es
aquel producto lacteo coagulado obtenido por fermentacidn lactica
mediante la accion de Lactobacillus bulgaricus y Streptococcus
thermophilus, a partir de leches pasteurizadas enteras, parcialmente
descremadas o descremadas, leches en polvo enteras, parcialmente
descremadas o descremadas o una mezcla de estos productos'®. Segun
Nestlé, hoy en dia, aproximadamente un 10% de toda la leche cruda
recibida por la industria lactea mayor en Chile es destinada a la

elaboracién de yogur'®®,

' Guia Interna para el andlisis de Operaciones de Concentracién Horizontales, Op. cif., pag. 14.
15 Articulo 220.
% Consulta de Nestié, pag. 71.
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De acuerdo al Informe de Patricio Rojas, el mercado del yogur “ha sufrido
cambios relevantes, tanto por la cantidad de marcas que hoy dfa operan
en este mercado, como por los cambios y desarrollos en las propuestas de
valor de las difsrentes empresas a los consumidores”. Asl, en este
mercado los competidores existentes se han caracterizado por realizar
esfuerzos de innovacidn para atraer a nuevos consumidores.

167

De acuerdo al Informe antes citado ™', existen varios tipos de yogur:

Batido: Corresponde al yogur saborizado tradicional, siendo un producto
con poca diferenciacion.

1+1: Es cualquier tipo de yogur que tiene como adicidbn cereal y en
algunos casos frutas. Corresponde a un tipo de producto con aito grado de
diferenciacién en el mercado.

Diet: Consiste en yogures bajos en calorias. Es un segmento que presenta
tasas de crecimiento considerables y que ha incorporado otras
funcionalidades. En general, son productos con mayor valor agregado.
Frutado: Son todos aquellos yogures que contienen trozos de fruta o
mermelada, y que consisten en productos con mayor nivel de
diferenciacién.

Bebible: Corresponde a los yogures liquidos envasados en botella.
Probidticos vy otros funcionales: Categoria nueva de yogur que considera a

los yogures que tienen alguna funcionalidad beneficiosa para el

organismo. Consisten en productos que tienen un alto grado de
diferenciacién, ya que exhiben funcionalidades especificas tales como el
aumento de las defensas del organismo, el mejoramiento de la salud
cardiaca, el incentivo de la salud 6sea de la mujer, €l crecimiento infantil,
etc. Adicionalmente, el Informe de Patricio Rojas sefala que este tipo de
productos esta soportado sobre el valor de la marca bajo la cual se

comercializan.

%" Informe de Patricio Rojas, pagina 13
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En este contexto, es posible sefalar que el yogur, como producto
generico, constituye un mercado relevante en si mismo, dado que tiene
caracteristicas particulares que lo diferencian de los demds productos
lacteos.

Asi, esta Fiscalia concuerda con lo sefialado por las Consultantes en
cuanto a que el yogur no es sustituible de una manera eficaz por otros
productos lacteos refrigerados como el pelif suisse o por los postres
lacteos refrigerados, dado que tiene funcionalidades y ocasiones de
consumo especificos para los consumidores que lo diferencian de otros
productos lacteos como los indicados. No obstante lo expuesto, dadas las
caracteristicas particulares de las distintas variedades de yogur
elaborados mayoritariamente sobe la base del yogur batido, se hace
necesario estudiar desde la perspectiva de la demanda de dichos
productos, si cada uno de estos sub segmentos constituye o no un
mercado relevanie de producto en si mismo, o bien, si todas las
variedades de yogur conforman en su conjunto, un solo mercado

relevante.

La posicion de las Consultantes a este respecto, dice relacion con
considerar a todos los tipos de yogures dentro de un unico mercado
relevante. En efecto, Nestlé sefiala que dado que todos los yogur tienen el
mismo proceso productivo, que existe una alta sustituibilidad por el lado de
la demanda de los distribuidores y de los consumidores finales, entonces
“el mercado relevante de los yogures abarcaria a los cldsicos yogures
batidos; los que contienen trozos de frutas y productos adicionales como
cereales o pulpa de fruta; a los que se combinan con cereales; a los
yogures lfquidos; a los funcionales; a las denominadas leches cullivadas; y
a fodos los formatos y modalidades de comercializaciébn de yogures ya
descritos”®®. Desde una perspectiva de comercializacién a consumidores

finales, y en contraposicion a lo esgrimido por las Consultantes, una

%8 Consulta de Nestlé, pag. 72.
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cadena de Supermercados [9] sefald a esta Fiscalia, que “las diversas
sub-categorias de yogures no son sustitutas entre si. Asl, por efemplo, los
yogures funcionales no tienen sustitutos simples con los otros yogures [...]
en e/ mercado de los yogures se encuentra todo muy diferenciado: hey
onentado a los nifios, ofros a aduillos, ofros sélo a mujeres; los hay
funcionales, dietéticos, batidos y con frutas; etc.”

Prosiguiendo con el analisis de mercado relevante es necesario considerar
que en terminos generales, dentro del mercado del yogur se pueden
identificar los siguientes sub segmentos: yogur batido, yogur mas cereal,
yogur dief, yogur mas agregado, probibticos y yogures funcionales.
Conforme a lo indicado precedentemente, estos productos se encuentran
diferenciados entre si no sblo por caracteristicas fisicas como consistencia
y contenido, sino también por sus funcionalidades especificas y valor

agregado.

En este contexio, es posible dividir el mercado del yogur en dos grupos
que no tendrian sustitucién entre si, desde la perspectiva de la demanda.
El primero, estaria conformado por los productos probidticos y los
yogures funcionales y diet, los cuales se caracterizan por tener un
impacto positivo en el organismo y/o salud de los consumidores. De
hecho, como se menciona en el Informe de Patricio Rojas, el yogur dief es
bajo en calorias y Gltimamente se le ha incorporado otras funcionalidades
como por ejemplo indulgencia, calcio y el transito intestinal'®®. Los yogures
funcionales son productos que presentan, ademas de los beneficios
nutricionales propios de un producto lacteo, algan tipo de funcidn positiva
en el organismo de los consumidores, como por gjemplo, el reforzamiento
de las defensas del organismo, mejoramiento de la salud cardiaca,
proteccion de la salud 6sea o beneficios para el transito intestinal. Por su
parte, los probidticos consisten en aquellos alimentos que contienen

1% Informe Patricio Rojas, pag. 13.
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microorganismos vivos, que al ser administrados en dosis adecuadas,
confieren un beneficio de salud al receptor'”.

234. El segundo grupe en andlisis estaria conformado por los siguientes sub
segmentos: Yogur batido, yogur més cereal y yogur mas agregado, los
cuales se caracterizan por no poseer ninguna funcion o beneficio adicional
para la salud -aparte del propio consumo de calcio mediante el producto
lacteo- y por tener todos ellos una base de yogur batido, esto es, el yogur
tradicional al cual se le agregan ingredientes adicionales tales como
sabores, colores, azlcares, frutas, cereales o mermeladas, etc. Debe
tenerse presente que estos productos lacteos presentan un mayor nivel de
grasa, colesterol y calorias en comparacion a los productos pertenecientes

al primer grupo definido en el numeral anterior.

Cuadro N° 29: Diferencias de composicién entre segmentos del yogur

(Cada 100 gramos de consumo)'”".

Grupo Grasa Total Colesterol Calorias
Batido 26 10,6 08
Yogur mas cereal 31 8.9 118
Yogur mas agregado 34 - 106
Probidticos 0,2 1,8 39
Funcionales 0,2 1,8 33
Diet 0,2 3,5 42
172

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacidn publicada en la pagina web de Soprole '™,

235. Ahora bien, a efectos de realizar el analisis de mercado relevante de
producto del yogur, se utilizaran los datos de volumen y montos de venta
de cada producto perteneciente a cada sub mercado'’®. Estos datos

'™ Definicion conferida por la Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la

Alimentacion {(FAQ - Food and Agricuiture Organization).

" Los productos analizados fueron los siguientes Yogur marca Soprole: Yogur Batido Soprole, 1+1

tradicional con cuchara, Zucaritas, Batifrut frutado, Uno al dia minishot, Next minishot y Diet

Soprole.

"2 nformacion disponible en: hitp:#iwww.soprole.cl/productos _home.php

'™ Base de datos acompafada por Soprole a este H. Tribunal con fecha 28 de diciembre de 2010.
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permiten determinar la cantidad demandada y el precio promedio de cada
sub segmento.

Con esta informacidn es posible determinar, en primer lugar, si los
subsegmentos anteriores de cada grupo son 0 no mercados relevantes del
producto individuales o si conforman entre ellos un solo mercado del
yogur. Especificamente, se analizara la evidencia empirica respecto del
grado de sustitucion entre estos productos, evidencia que es utilizada
como impiementacién practica del test del monopolista hipotético. La
metodologia utilizada consiste en la estimacidn de las elasticidades de
precios propias de cada producto, y las elasticidades cruzadas de los
potenciales productos sustitutos.

La base de datos utilizada consiste en observaciones de caracter
bimensual en el periodo comprendido entre los meses de diciembre-enero
de 2003 a octubre-noviembre de 2009, con un total de 42
observaciones'™*. Los precios obtenidos en cada segmento fueron
transformados a precios reales'>. El método econométrico usado para
estimar este sistema de ecuaciones es el método SUR'’® para controlar el

hecho que los errores de las regresiones pueden estar correlacionados’’”.

Es importante mencionar que dado que los productos a analizar tienen
como insumo principal la leche, ia estimacién de todas las demandas
necesariamente debe ser realizada en forma simultanea, pues es
altamente probable que existan shocks no observados que afectan de

174 No se contaban con datos para el aflo 2005 por lo que se promediaron los datos del afio 2004 y
2006 para cada periodo relevante para evitar problemas de discontinuidad en la estimacién

'S Bage noviembre de 2009.

78 sistema de regresiones aparentemente no relacionadas o Seemingly Unrelated Regression

7" Los modelos SUR han sido utilizados para la definicién de mercado relevante en: Andlisis del
Mercado Relevante, la Concentracion y las Barreras a la Entrada en la Industria del Pisco. Claudio
Agostini y Eduardo Saavedra, Diciembre 2005; Market definition with differentiated products The
Post/Nabisco Cereal Merger. Daniel Rubinfeld, 2004.
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manera simultanea a todos los mercados, como por ejemplo, las
variaciones en el precio de la leche cruda.

2.1.1 Mercado de| yogur batido, yogur mas cereal v yogur més agregado.

239. El sistema de ecuaciones de demanda a estimar, para este caso es:

Ln(Qpatido) = &y + B1Ln(Ppatiao) + B2ln(Prereqr) + ﬂBLn(Pagregado)

+pitendencia + tlmacec + o; z Dg+e
t

Ln(chrea!) =a + ﬂan(Pbatido) + ﬁZ Ln(Pcereal) + ﬁa Ln(Pagregado)

+p,tendencia + t,/macec + oy z Dg+e
t

Ln(Qagregado) =a; + ﬁan(Pbat[do) + ﬁZLn(Pcereal) + ﬁ3Ln(Pagregado)

+p,tendencia + T, imacec + a; z Dy +e¢
t

Donde Q es la cantidad consumida y P es el precic del respectivo
segmento. Adicionalmente, para controlar por otras variables relevantes,
fueron agregadas las siguientes variables: (i) una tendencia, que puede
capturar la tasa de crecimiento de largo plazo del consumo de yogur en el
mercado nacional (ii) el Imacec, indice que fue agregado como un proxy
del ciclo econdmico del pais y (iii) variables dummy por bimestre, ya que
los datos a utilizar tienen caracter bimensual y éstas variables pueden
capturar cualquier efecto no observado en cada bimestre. De esta manera

los parametros a estimar son respectivamente a;, 8;, p;, Ty, 0;.

240. Los resultados muestran que todas las regresiones estimadas tienen un
alto grado de ajuste con un R-cuadrado mayor a 0.75 para todos los
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segmentos y un estadistico Chi-cuadrado significativo al 5%. ElI Cuadro N°
30 resume las elasticidades precio estimadas para cada sub segmento.

Segun se puede apreciar, las elasticidades estimadas para el yogur batido
y el yogur mas agregado tienen signo negativo, que corresponde al signo
esperado, indicando que la demanda de cada uno de ellos tienen
pendiente negativa., Ademas, la elasticidad precio para el batido es
significativa al 5%, pero para el yogur mas cereal io anterior no se cumple.
Para el caso del yogur mas cereal, la elasticidad precio tiene signo positivo
pero no es significativa, indicando que estadisticamente no se puede
rechazar la hipdtesis de que sea igual a cero.

Cuadro N° 30: Elasticidad propia de cada sub segmento
(test t en paréntesis).

Segmento Elasticidad propia
-0,50*
Batido
{(-3,54)
0,85
Yogur més cereal.
{1,32)
Y 4 d 221
ogur mas agregado
g greg (-1,82)

*Parametros significativos al 5§%.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos entregados por las Nestlé,

De acuerdo al Cuadro N° 30, un aumento del 5% en los precios del yogur
batido y del yogur mas agregado causarfa una disminuciéon en 2,50%, y
11.05% en la cantidad demandada de los productos, respectivamente. A
su vez, el Cuadro N° 31 resume las elasticidades cruzadas de cada

producto con respecto al resto de los sub segmentos analizados.
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Cuadro N° 31: Elasticidad cruzada de cada sub segmento
(Test t entre paréntesis).

Y
Segmento Batido ogur Yogur mas
mas cereal agregado
-0,50* 0,61 -0,
Batido 0,09
(-3,54) (2,16) (-0,34)
0.94* 0.85 '3,28*
Yogur mas cereal
(2,88) (1.32) (-5,27)
-1,51* 2,14 2,21
Yogur mas agregado
(-2,36) (1,69} (-1,82)

243.

244,

*Parametros significativos al 5%.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos proporcionados por Nestlé.

Debe tenerse presente que las Unicas elasticidades cruzadas positivas y
significativas son la elasticidad yogur batido con respecto al precio del
yogur mas cereal (0,61) y la elasticidad yogur mas cereal con respecto al
precio del yogur batido (0,94), lo que indicaria, en primera instancia, que
ambos productos son sustitutos entre ellos. Con respecto a las
elasticidades cruzadas del yogur mas agregado, no existe ninguna
elasticidad positiva y significativa indicando que este producto constituye
un mercado relevante en si mismo. Finalmente, la elasticidad yogur mas
agregado con respecto al precio del yogur mas cereal es positiva, pero no
significativa al 5%, es decir, no hay evidencia estadistica para rechazar la
hipétesis de que esta elasticidad es estadisticamente igual a cero,
indicando que la sustitucién entre esos productos es bastante baja o bien

nula.

Para verificar la sustituibilidad entre el yogur batido y el yogur mas cereal,
es necesario realizar un analisis de pérdida critica. Este test es una
técnica practica para medir, mediante ¢l test del monopolista hipotético, si
ambos productos pertenecen al mismo mercado relevante. Concretamente
para este caso, es necesario evaluar si para un monaopolista hipotético en
el mercado del yogur batido y en el mercado del yogur mas cereal le es
rentabie incrementar un 5% su precio de manera sostenida.
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245. Harris y Simons (1989)"7® calculan tedricamente la pérdida critica en la
cantidad demandada que estaria dispuesto a sacrificar el mencionado
monopolista con tal que su beneficio no disminuya en comparacién al
beneficio obtenido previo al aumento en los precios. Luego, si la pérdida
critica de ventas es menor que la pérdida efectiva de ventas'’®, se traduce
en que la sustitucion entre los dos productos bajo analisis es relativamente
importante como para evitar el aumento en 5% en los precios del
monopolista hipotético. Este resultado implica que ambos productos se
encuentran en el mismo mercado relevante, mientras que si la condicién

180

anterior es la opuesta’™, ambos productos son un mercado relevante en si

mismo.

246, De esta forma, se calcula la pérdida critica mediante la siguiente

formula’®':

A%Pyogurc
An/ﬂf'-’3.’m:;t¢1rt + ((Pyogurt - CVMEyogurt)/Pyogurt)

A%Qyogurt =

Donde A%Qy,qu: cCoOfresponde a la pérdida critica, A%Py,g,, es la
variacion porcentual del precio del yogur, Py, €s el precio del yogur y

CVMEyozure € €l costo variable medio del yogur.'® Una proxy para el

178 “Focusing market definition. how much substitution is necessary”. Harris, B. y Simons, J. (1989)
Reseach in Law and Econemics, Vol. 12, pp.207-226.
179 . Pérdida obtenida a través de |a elasticidad precio propia

% perdida critica mayor que la pérdida efectiva
® Esta férmula proviene de igualar los beneficios de la firma ante un aumento en el precio (y
consiguiente disminucién en la cantidad), con la situacién previa al aumento de precio, ello
suponiendo costos constantes, es decir:

pg-cq-F=p-(1+y)ql-x)-c-q-x}-F

__y

y+(p-c)lp

Conde “p* es precio, “q" cantidad, "¢" costo variable (constante), "F" costo fijo, “y" variacidn

Porcentual en el precio y "x" variacioén porcentual en la cantidad.
Férmula idéntica para el producto yogur mas cereal

= x=
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costo variable medio del yogur es el costo promedio por unidad de yogur

procesado, entregado por Soprole para el afio 2010.%

El calculo de la pérdida critica con los datos utilizados y una variacién
porcentual del precio del yogur batido y yogur mas cereal del 5%, es de
13% y 10.46%. La pérdida real de cantidad demanda por un aumento del
5% en el precio del yogur batido y yogur mas cereal, recordando que la
elasticidad propia es de -0.50 y 0 (estadisticamente no se puede rechazar
dicha hipotesis), es igual a 2.50% y 0.00%. Por lo tanto, al ser mayor la
pérdida critica que la pérdida real frente al aumento en el 5% en ambos
productos, entonces ni el mercado del yogur batido ni el mercado del
yogur mas cereal, serian capaces de ejercer fuertes presiones

competitivas al monopolista hipotético en cada uno de ellos.

Por lo tanto, al ser mayor la pérdida critica que la pérdida real frente al
aumento en el 5% en ambos productos, entonces se tiene que ni el
mercado del yogur batido ni el mercado del yogur mas cereal, serian
capaces de ejercer fuertes presiones competitivas al monopolista
hipotético en cada uno de ellos. En definitiva, estos resultados ratifican

que el mercado del yogur batido, yogur mas cereal y yoqur mas
agregado, en general, constituyen mercados relevantes en si

mismos, separadamente entre si.

Por otro lado, la diferencia existente entre los precios del yogur batido y
del yogur con cereales, generan el razonamiento consecuente de que
estos segmentos son mercados relevantes separados. En efecto, frente a
un aumento en el precio del yogur batido, dificiimente los consumidores
sustituiran su consumo por el consumo de yogur con cereales, pues éstos

dltimos tienen un precio mucho mayor.

183 Se calculd un promedio anual de los precios y costos por kilo del yogur batido y yogur 1+1

natural,
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250. El grafico N° 9 muestra la evolucién de precios reales agregados del yogur
batido y del yogur mas cereal entre los afios 2003 a 2008, en el cual
segun este H. Tribunal podra apreciar, se muestra claramente la diferencia
en precios de ambos productos en cada uno de los periodos analizados-
desigualdad en incremento-, siendo el precio del yogur mas cereal, en
promedio, un 111,59% mayeor al precio del yogur batido.

Grafico N° 9: Diferencias de precios yogur batido y yogur mas cereal, afios
2003- 2009. Precio reales promedio a publico por Kg.

[o]

Se acompaiia en Anexo Confidencial Il [7]

2.1.2. Mercado de los probidticos, yogures funcionales y diet.

251. Conforme se expuso respecto del anterior grupo de yogures, dado que los
productos a analizar, esto es, los segmentos de probidticos, yogures
funcionales y yogures diet, tienen como insumo principal la leche, la
estimacién de todas las demandas de dichos productos necesariamente

debe ser realizada en forma simultanea.

Asi, el sistema de ecuaciones de demanda a estimar de forma simultanea

es:

Ln(Qprobiatico) =a; + ﬁan(Pprobiotico) + ﬁZLn(Pfuncional) + ﬁsLn(Pdiet)

+p, tendencia + t;/macec + o; Z Dg+¢
t

Ln(qunciona!) =a, + ﬁan(Pprabiatica) + ﬁZLn(Pfuncional) + Ln(PdEer)

+p tendencia + t;/macec + oy Z Dg+e¢
t

In(Qgiee) =ay+ ﬁan(Pprobiotica) + ﬁan(PfuncionaE) + Baln(Pyiee)
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+p,tendencia + t;/macec + g; Z Dg+¢
t

Donde Q es la cantidad consumida y P es el precio del respectivo

segmento. El resto de las variables son las mismas definidas para el caso

del primer grupo. Los parametros a estimar son

a;, B, Pi T1» O;.-

respectivamente

252. Los resultados muestran que todas las regresiones estimadas tienen un

alto grado de ajuste con un R-cuadrado mayor a 0.76 para todos los

segmentos y un estadistico Chi-cuadrado significativo al

5% de

significancia. El Cuadro N° 32 resume las elasticidades precio estimadas

para cada sub segmento.

253. En este contexto, se puede apreciar que solamente la elasticidad estimada

para el segmento dist es negativa. Para el segmento de yogur funcional, la

estimacion es positiva, sin embargo ésta no es significativa ni al 1% ni al
5%, es decir, no existe la evidencia suficiente para rechazar la hipétesis de

que la mencionada elasticidad sea igual a cero.

Cuadro N° 32: Elasticidad propia de cada sub segmento

(test t en paréntesis)

Segmento

Elasticldad propla

Probiético

1,80*
(5,55)

Funcionales

1,88
(1,64)

Diet

-1,03
(-1,47)

*Parametros significativos al 5%.

Fuente: Elaboracion propia a partir de base de datos proporcionados por Nestlé a este H. Tribunal.
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Para el caso de los probidticos, la elasticidad es positiva y significativa,
signo que se puede explicar por el fuerte crecimiento que ha
experimentado este segmento los Ultimos afios, debido entre otros
factores, a la mayor demanda de los consumidores por consumir
productos mas sanos y la fuerte inversidén publicitaria en este segmento, lo
que implicaria que a pesar de un aumento de su precio, la cantidad
demandada no disminuiria. Desde otra perspectiva, lo anterior puede ser
explicado sobre la base de que este tipo de productos, al tener
funcionalidades especificas y generar beneficios en las personas, entre
ellas el mejoramiento de las defensas del organismo, es usual que sean
objeto de recomendaciones médicas, lo cual conlleva a que |la poblacién

adopte respecto de éstos un consumo constante,

En efecto, en el grafico a continuacién es posible apreciar la evolucién
creciente de las cantidades consumidas de probidticos a nivel nacional, a
pesar del incremento en el precio del producto. A este respecto, debe
tenerse en consideracidn que si se realizara un grafico para el segmento
funcional, los resultados serian similares a los que se observan en el
grafico siguiente. En este sentido, cabe sefalar lo indicado por ofra
importante cadena de supermercados [10], en toma de declaracién ante
esta Fiscalla: “Enire estos [los probidticos] y los yogures no hay
competencia, pues tienen funciones distintas [...] los yogures funcionales
son fotalmente distinfos: en esto es donde se espera que haya mas

desarrollo en el futuro, se espera que sea la categoria que mas crezca’.

Grafico N° 10: Evolucion de precios (precio promedio a puablico por Kg.)

256.

y cantidades {en miles de Kg.) de Probiéticos, afios 2003-2009
[o]

Se acompafa en Anexo Confidencial 1l [8]

Por su parte, el Cuadro N° 33 resume las elasticidades cruzadas de cada

producto con respecto al resto de los sub segmentos analizados, es decir,
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los probidticos, los yogures funcionales y los yogures diet. Al respecto, es
posible apreciar que ninguna elasticidad cruzada positiva es significativa,
lo cual indicaria que no existe un alto grado de sustitucién entre los tres
sub segmentos examinados.

Cuadro N° 33: Elasticidad cruzada de cada sub segmento
(Test t entre paréntesis).

Segmento Probidtico Funcional Diet

1.80* 0.83 -3.32*

Probidtico 3.32

(5.55) (0.81) (-3.07)

. -1.5g* 1.99 -2.50
Funcional

(4.11) {1.64) (-1.95)

. 0.34 0.10 -1.03

Diet
(1.61) (0.15) (-1.47)

*Parametros significativos al 5%.

257.

238.

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién proporcionada por Nestlé a esta Fiscalla.

Realizando un analisis de precios, la diferencia en estos entre el yogur
diet, probibticos y funcionales, hacen pensar nuevamente que estos
segmentos corresponden a mercados relevantes separados. De hecho, de
acuerdo al analisis del monopolista hipotético, frente a un aumento en el
precio del yogur diet o de los yogures funcionales en un 5%, dificilmente
los consumidores sustituiran su consumo por el consumo de los otros dos
tipos de yogur {(para el yogur dief) o por el consumo de probidticos (para el

yogur funcional).

Por su parte, el Grafico N° 11 muestra la evoluciébn de precios reales
agregados del yogur dief, probioéticos y funcionales entre los afios 2003 a
2009, en el cual se puede observar claramente la diferencia en precios de
estos tres productos en cada uno de los periodos analizados, siendo en
promedio el precio de los probidticos, funcionales y diet de $2.191, $1.798

y $1.286 respectivamente.
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Grafico N° 11: Diferencias de precios yogur diet, probiéticos y funcionales,

aflos 2003 a 2009.
{Precio reales promedio a publico por Kg.)

[e]

Se acompafia en Anexo Confidencial |l [9]

259. Por lo tanto, conforme a los resuitados de los tests econométricos antes

indicados, asi como a los antecedentes de precio con los que dispone esta
Fiscalia, es posible concluir que tanto el yogur batido, el yoqur mas
cereal, el yogur mas agregado, los probidticos, los vogqures
funcionales vy los vogures diet constituyen mercados relevantes de
producto separados e independientes entre 8i.

2.1.3. Petit Suisse

260. El pelit suisse (que en su traduccién al espanol! significa “pequefio suizo”)

261.

es$ un queso fresco de origen francés, sin sal y de consistencia suave y
cremosa, elaborado en base a leche cruda enriquecida con crema y grasa.
El pelit suisse puede consumirse con azucar, como postre o bien con
alimentos salados como carnes. Por su parte, Soprole define al petit
suisse como un concentrado lacteo fuente de calcio, ¢con bajo aporte de
grasa total, reducido en calorias, orientado principalmente al crecimiento

de los nifios'®.

En nuestro pais, el petit suisse se comercializa, por sus caracteristicas y
ocasién de consumo, como un postre refrigerado. Conforme lo que se
expondra a continuacién en ésta seccion, se determinara si los postres
lacteos refrigerados y el petit suisse pertenecen ¢ no al mismo mercado

relevante de producto.

134 En hitp://www.soprole.cliproductos_soprole.php?ld=191#prods
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En el Informe de Patricio Rojas se sefiala que los postres refrigerados y
los petit suisse no constituyen un mercado en si mismo, realizando un
anadlisis de ambos productos como si pertenecieran al mismo mercado
relevante: el mercado de los postres'®,

Con el objeto de alcanzar una respuesta concluyente a la interrogante de
si los petit suisse y los postres refrigerados pertenecen a un mismo
mercado relevante, es menester realizar un analisis similar al efectuado en
el mercado del yogur. Nuevamente, dado que los productos a analizar
tienen como insumo |a leche, la estimacién de todas las demandas

necesariamente debe ser realizada en forma simultanea,

El sistema de ecuaciones de demanda a estimar de forma simultanea es

en el caso que se sefala a continuacién:

In(Qpostres) = @1 + B1Ln(Poostres) + BoLnt(Pperi) + +pitendencia + 1, Imacec

+ O'iZDB'l‘E
t

In(Qpetir) = @1 + B1Ln(Ppostres) + H2Ln(Pperse) + +py tendencia + t,/macec

+ G!ZDB-i-E
t

Donde Q es la cantidad consumida y P es el precio del respectivo
segmento. Las otras variables corresponden a: (i) una tendencia, que
puede capturar la tasa de crecimiento de largo plazo del consumo de
ambos segmentos en el mercado nacional (ii) el Imacec, indice que fue
agregado como un proxy del ciclo econdmico del pais y (iii) variables
dummy por bimestre, pues los datos a utilizar tienen caracter bimensual y
éstas variables pueden capturar cualquier efecto no observado en cada
bimestre. Los parametros a estimar son respectivamente a;, §;, p;, 7, 0;.-

' |nforme de Patricio Rojas, pag. 31.
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Del mismo modo que en el analisis efectuado para los distintos mercados
relevantes del yogur, la base de datos utilizada al efecto consiste en
observaciones de caracter bimensual entre los meses de diciembre-enero
de 2003 a octubre-noviembre de 2009, y el metodo econométrico
empleado para estimar el sistema de ecuacidn anterior es el método
SUR',

Los resultados muestran que todas las regresiones estimadas tienen un
grado de ajuste alto, con un R-cuadrado mayor a 0.84 para todos los
segmentos y un estadistico Chi-cuadrado significativo al 5%. El Cuadro N°
34 resume las elasticidades precio y cruzadas entre los mercados de pefit
suisse y postres refrigerados. Conforme este H. Tribunal podra apreciar,
ambas elasticidades precio son negativas, indicando por tanto que un
aumento en el precio, provoca una disminucién en la cantidad

demandada.

Cuadro N° 34; Elasticidad cruzada de cada sub segmento
(Test t entre paréntesis).

Segmento Postres Petit
-0,54 -0,41
Postres
(-1,20) (-1,09)
0,43 -2,04*
Petit
(0,92) (-5,18)

*Parametros significativos al 5%.
Fuente: Elaboracidn propia en base a informacién proporcionada por Nestlé.

Por su parte, las elasticidades cruzadas no son significativas al 5% y al
1%, indicando que, dada la evidencia estadistica, no es posible rechazar
la hipétesis de que las elasticidades cruzadas sean iguales a cero. En
consecuencia, a partir de los resultados anteriores es posible concluir que
sobre la base del grado de sustitucién, el mercado de postres

'® Sistema de regresiones aparentemente no relacionadas o Seemingly Unrelated Regression
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refrigerados vy de petit suisse corresponden a dos mercados
relevantes de producto distintos.

2.1.4. Postres Refrigerados

. Segun la Real Academia Espafola de la Lengua, “postre” corresponde a

una frufa, dulce u otras cosas que se sirven al fin de las comidas.
Considerando lo general del concepto, el mercado de los postres
consistiria en un mercado relevante dificil de acotar, dado que seria
inclusivo de productos tan diversos y disimiles entre si como postres
caseros, postres en polvo, productos de pasteleria, frutas, helados, entre
otros, es decir, en éste podrian incluirse productos lacteos y no lacteos.

Por su parte, y conforme se expuso, Soprole y Nestlé contribuiran al JV
sus lineas de productos relacionadas a los postres refrigerados que
actualmente elaboran y comercializan, dentro de los cuales se inciuyen
productos lacteos (flanes, mousse, leche asada, sémola con leche y petit

suisse) y productos no lacteos (gelatinas y compotas de frutas).

De acuerdo a lo que sefialan las Consultantes, los postres refrigerados
gue Soprole y Nestlé aportaran al JV no constituirian un mercado
relevante en si mismo, sino que serian parte del mercado de los postres,
segmento amplio en el que se incluirian postres refrigerados lacteos y no
lacteos, galletas, helados, frutas frescas y en conserva, postres de
preparacién casera, productos en base a polvo (flanes, mousse, jaleas,
etc.) e incluso leche cultivada. De conformidad con lo que sefala Soprole,
dichos productos presentarian un alto grado de sustituibilidad entre si, y
“los habitos de consumo son similares, pudiendo variar sélo en algunos
casos los formatos de comercializacién, para lo cual, en todo caso, existe
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la alfernativa de envases plasticos conforme a los cuales un consumidor
puede sustituir el envasado industrial para los efectos del consumo™®.

En el mismo sentido, Nestlé aduce que existe cierto grado de sustitucién
entre los postres refrigerados que se contribuyen al JV, asimilable a la
sustitucion que existiria entre éstos y postres en general. El argumento es
razonable respecto de la competencia evidente entre una compota de
frutas y una fruta natural o en conserva, o bien, entre un helado individual
y un mousse. Sin embargo, esta Fiscalia considera que es cuestionable
aducir que un platano o una manzana logren disciplinar el precio de postre
refrigerado especial como el Chandelle de Nestlé o el Manjarate de
Soprole'®®. En efecto, al reputar que productos tan dispares caben dentro
de la nocidon de postre como un solo mercado relevante, se tiene que
respecto de los productos que lo integran, la Unica semejanza que podria
detectarse entre los mismos consiste en la ocasidn del consumo de los

mismos.

Sin perjuicio que la circunstancia de consumo de los postres refrigerados
es similar a la del resto de los productos que las Consultantes definen
como postres, esto es, luego de las comidas o bien como snacks a
cualquier hora, es menester sefialar que un mercado relevante esta
conformado por el producto o grupo de productos respecto de los cuales
no se encuentran sustitutos suficientemente proximos'®®. No obstante, las
Consultantes no proveyeron ni a este H. Tribunal, ni a esta Fiscalia, de los
datos pertinentes para calcular las elasticidades cruzadas entre los
postres que consumen los demandantes finales, ni las sustituciones

cruzadas entre ellos.

87 Consulta de Soprole, pag. 100.

%8 Nestlé sefiala en su Consulta que “estos postres pertenscen a un nicho que abarca productos
que, en virtud de sus caracteristicas e imagen, més que postres tradicionales, constituyen un snack
de lujo, que tiene un precio totalmente distinto a los demés postres, por lo que, desde e/ punto de
vista de los consumidores, dstos paracen sustituirlos, quizas imperfectaments, mas bien con otros
productos suntuarios, como chocolates de calidad’. (pag. 142).

89 Gula de Operaciones de Concentracion, pag. 13.
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No obstante la ausencia de datos, Nestlé sefaia que ello “[...] no obsta a
que, en base a un anélisis cualitativo, se concluya la plena razonabilidad
de estimar que productos distintos de los llamados postres refrigerados
pueden ser tan sustitutos de algunos de éstos como los mismos postres
refrigerados entre si, o al menos, tengan caracter disciplinador de los
mismos"'®. Asimismo, utilizando la misma linea argumental, aduce que el
petit suisse debe analizarse como un postre refrigerado mas, sefialando
que ello se debe a “sus caracteristicas de consumo, dado que sus
principales caracteristicas (forma en que se almacena, distribuye y
comercializa; ocasion de su consumo; y precios), son mas bien similares a
las de los postres refrigerados en general, y son generaimente
considerados en la industna como un sub-segmento de! segmento de

postres refnigerados, destinados basicamente a los nifios”.

En este contexto, lo que la Fiscalia Nacional Econémica si pudo testear,
segun vimos en el acapite anterior, es la pertenencia o no de los petfit
suisse al mercado relevante de los postres refrigerados, concluyendo a
este respecto que los petit suisse no pertenecen al mismo mercado

relevante que los postres refrigerados.

Por lo mismo, no obstante la inexistencia de datos que permitan testear
econometricamente la sustitucién entre una fruta y un postre refrigerado,
la Fiscalia Nacional Economica es de la opinion que las caracteristicas
particulares de ambos (sabor, textura, composicién) permiten concluir que
ante un aumento de 5% en el precio del Chandelle o del Manjarate, el
consumidor no va a sustituirlo por un platano o una manzana. Asi, si los
datos muestran que el pefit suisse no participa del mismo mercado
relevante que los postres refrigerados, con menor razén las frutas
integraran un mismo mercado con estos Ultimos. Fundados en este
evidencia es que se considerara que el mercado relevante del producto en
este caso corresponde al mercado de los postres refrigerados.

% Consulta de Nestié, pag. 6.
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2.1.5. Leche Liquida

. Dentro del mercado de la leche liquida, se pueden identificar los siguientes

tipos de leche: entera, semidescremada, descremada, saborizada,
especiales y concentrada. El Reglamento Sanitario de los Alimentos
clasifica a |a leche, de acuerdo a su contenido de materia grasa lactea, en:
(1} Leche entera: aquella con un contenido superior a 30 g de materia

grasa por litro; (ii) Leche parcialmente descremada: aquella con un
contenido maximo de 30 g de materia grasa y un minimo superior a 5

gramos por litro; y (iii) Leche_descremada: aquella con un contenido
méximo de hasta 5 gramos por litro de materia grasa'®’.

Asimismo, el reglamento indicado distingue otros dos tipos de leches: (i)
Leche saborizada: producto obtenido a partir de la leche entera,
parcialmente descremada o descremada pasteurizada, sometida a
tratamiento UHT o esterilizada, a la que se ha adicionado saborizantes,
aromatizantes, edulcorantes y estabilizantes autorizados en el presente
reglamento con el objeto de obtener un producto con caracteres

organolépticos diferentes'®; y (i) Leche concentrada: aquellas que han
sido privadas parcialmente de su contenido de agua, que se clasifican en
a) leche evaporada (producto liquido obtenido por eliminacion parcial del
agua de la leche); y b) leche condensada azucarada (producto proveniente
de la leche obtenido por evaporacion parcial del agua y adiciéon de azlcar
y/o dextrosa)'®. Por su parte, las Leches especiales consisten en aquellas

leches enteras, semidescremadas o descremadas, a las cuales se le
agregan o extraen ciertos elementos externos que la constituyen en leches
de valor agregado, tales como la incorporacién de calcio y vitaminas o la
extraccion de la lactosa.

'®! Articulo 205 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°977/96 del Ministerio de

Salud.

192 Articulo 213 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°977/96 del Ministerio de

Salud.

¥ Articulo 214 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°977/96 del Ministerio de

Salud.
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Como punto de partida, debe sefialarse que el Reglamento Sanitario de
los Alimentos exige la pasteurizacién obligatoria de la leche, entendiendo
por tal, el procedimiento por el que se somete uniformemente la totalidad
de las leches u otros productos lacteos a una temperatura conveniente
durante el tiempo necesario, para destruir la mayor parte de la flora
intestinal y la totalidad de los gérmenes patogenos, seguido de un
enfriamiento rapido de las leches o los productos lacteos asi tratados’. A
partir de la leche pasteurizada, es posible obtener la leche “larga vida”,
esto es, la leche que ha sido esterilizada o la leche UHT o sometida a

altas temperaturas (ulfra high temperature)'®.

En primer lugar, debe tenerse presente que Soprole y Nestlé aportaran al
JV todas sus lineas de productos de leches liquidas, esto es, leches
enteras, descremadas, semidescremadas y saborizadas. Respecto de las
leches concentradas, se tiene que éstas no serian aportadas al JV. A este
respecto, es preciso indicar que mientras Soprole no participa del mercado
de las leches concentradas, Nestlé es un actor vigoroso en este
segmento. Conforme se sefala en las Consultas, Nestlé se reserva el
negocio de la leche condensada y no lo contribuye al JV, no obstante ello,
nada se indica respecto de la leche evaporada que éste elabora. Seguin el
envase de la leche {en tarro) y por su categoria de concentrada, es dable
a presumir que la leche evaporada no seria aportada al JV por Nestlé. Sin
embargo, este H. Tribunal debiera solicitar la aclaracion de dicho
antecedente a las Consultantes a fin de obtener la certeza suficiente
respecto de si la leche evaporada permanecera o no dentro del negocio
residual de Nestlé y asi efectuar un andlisis acabado de este mercado.

'® Articulos 199 y 200 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°877/96 del Ministerio

de Salud.

"95€| articulo 201 del Reglamento Sanitario de los Alimentos seflala que el Tratamiento a ultra alta
temperatura {UHT) es el procedimiento al que se somete uniformemente la totalidad de [as leches
u otros productos lacteos a una temperatura entre 130 y 145°C durante 2 a 4 segundos u ofra
combinacién tiempo - temperatura de tratamiento equivalente, Por su parte, el articulo 202 de la
misma norma sefala que la “Esterilizacién” es el procedimiento por el que se somete
uniformemente la totalidad de las leches u otros productos lacteos a un proceso térmico en
autoclave o equipo similar, por el tiempo necesario para asegurar la ausencia de gérmenes viables
y esporas que germinen en condiciones normales de almacenamiento.
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280. A fin de examinar el mercado relevante de la leche liquida, un escenario

281.

282.

ideal consistirfa en disponer de los datos de cantidades y precios de cada
tipo de leche liquida. Lo anterior, con el objetivo de estimar
econometricamente modelos de demanda que permitan definir
elasticidades cruzadas y de precio, con la finalidad de poder identificar si
la leche liquida conforma un mercado relevante en si mismo, o bien, si es
posible subdividir este mercado en otros mercados de acuerdo a las
caracteristicas propias de cada una de las subcategorias de leches.

Las Consultantes sefialan que el analisis del mercado de la leche liquida
debe hacerse abarcando todas sus variantes, es decir, considerando
como parte del mismo mercado los distintos tipos de leche larga vida vy,
también, parte integrante del mismo mercado relevante a las leches
enteras, descremadas y semidescremadas; saborizadas o0 no; con o sin
afiadidos; y en sus distintas presentaciones’'*®. La anterior posicidn, la
fundamentan de manera diversa, ya que por una parte, Nestlé argumenta
su postura casi exclusivamente en virtud de la no sustituibilidad de la leche
liquida desde el punto de vista de la demanda de distribuidores,
reconociendo cierta sustituibilidad entre los diversos tipos de leche liquida
por parte de consumidores finales. Por otra parte, Soprole aduce la
inexistencia de sustitutos perfectos para los diversos tipos de leche
liquida, no obstante encontrar en la leche en polvo, la leche cultivada y el

yogur, sustitutos imperfectos de la misma'®’.

Sin embargo, esta Fiscalia no se cuenta con los datos para realizar este
gjercicio, razén por la cual el analisis que se efectia es a partir de las
caracteristicas distintivas, desde el punto de vista de la demanda, de cada

una de las antedichas subcategorias.

'% Consulta de Nestié, pags. 67 y 68.
'%” Consulta de Soprole, pag. 59.
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283. En primer lugar, el grafico N° 12 muestra la evolucion de precios'® de los

distintos tipos de leche durante el afio 2010'®°. Conforme puede
apreciarse, los precios de la leche descremada y semidescremada tienen
una magnitud y evolucién muy similar durante el periodo anaiizado.
Asimismo, el precio de la leche entera posee, en general, una evolucién
similar al precio de la leche descremada y semidescremada durante el afio
2010, pero con un precio mayor, diferencia que se mantiene constante en
cada uno de los meses del afio, a excepcidn del mes de mayo.

Grafico N° 12: Evolucién de los precios de los tipos de leche, afio 2010.

(Pesos por Kilogramo)*®
[o]

Se acompana en Anexo Confidencial [10]

284, Segln se indica, el precio promedio durante el afio 2010 de la leche

entera, descremada y semidescremada, fue de $453, $422 y $417 por
kilogramo?®!, respectivamente, mientras que el precic de la leche
saborizada y especial fue, en promedio, de $583 y $543 por kilogramo,
siendo el precio de la leche con sabor $130, $161 y $166 mayor, por
kilogramo, que el precio de la leche entera, descremada vy
semidescremada, en circunstancias que la leche especial tuvo un precio
mayor en $90, $121 y $126, respectivamente. Ver Cuadro N° 35.

'®® Precios de venta de Soprole a los Supermercados.
'™ La base de datos utilizada para el analisis fue la enviada por Soprole pues es la Unica que

&

see datos con la desagregacion adecuada.
La leche sin lactosa representa a |a categorla de leches especiales.

2" a unidad de medida entregada por Soprole fue kilogramos.
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Cuadro N° 35: Precios promedio y diferencia porcentual entre tipos de

285.

286.

287.

leche Soprole. Ao 2010.
(Pesos por kl. y ventas en kl.}

. Diferencia % Diferencia % con
Tipo de leche Pracio con leche leche especlal
Promedio .
saborizada (sln lactosa)

Entera 453 29% 20%
Descremada 422 38% 29%
Semidescremada 417 40% 0%
Sabor 583 - -7%
Especial 543 7% -

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién proporcionada por Soprole.

De acuerdo al cuadro anterior, es posible sefalar que en una primera
aproximacién, realizando el test del monopolista hipotético, un incremento
del 5% en el precio de la leche descremada, semidescremada o entera, no
produciria una fuerte sustitucion hacia el mercado de la leche saborizada o

hacia la leche especial.

Por otro lado, para el caso de los consumidores que compran leches
blancas y le agregan aditivos adicionales {(por ejemplo, cereales o
saborizantes en polvo®) ante un amento de precio del 5% podrian
eventualmente trasladarse a leche saborizada, ya que deben considerar
en conjunto el precio de la leche blanca mas el aditivo. No es el caso para
los consumidores, que compran las leches blancas con un objetivo
especifico, por ejemplo cortar el café, asi para estos consumidores un
incremento del 5% en el precio de la leche descremada, semidescremada

o entera, ho produciria sustitucion hacia otras leches.

Al respecto, es preciso indicar que para el tipo de leche especial (sin
lactosa, extra calcio, etc.), el presupuesto sefialado en el numeral anterior

se cumpliia de una manera mas general. En efecto, analizada la

202 Tales como aquellos comercializados bajo la marca “Milo” © "Nesquik”.
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sustitucién en el sentido inverso, es decir, sustitucion de ia leche especial
por los restantes tipos de leche, la sustitucién podria ser bastante reducida
o derechamente nula, en atencién a que los consumidores gue adquieren
este tipo de leches tienen caracteristicas particulares que condicionan y
predisponen su consumo. En particular, es posible sefalar que los
consumidores de leche especial, particularmente del tipo sin lactosa son,
en su gran mayoria, individuos que presentan intolerancia a dicho
componente y que por tanto, no pueden sustituirla por ningtn otro tipo de
leche. Por consiguiente, se podria llegar a considerar que la leche sin
lactosa constituiria un mercado relevante en si mismo.

Con respecto a los tipos de leche entera, descremada y semidescremada,
el analisis correspondiente se torna mas complejo. En primer lugar, la
pequefia diferencia y similar evolucion en los precios de estos tres tipos de
leche, hacen dudar acerca del hecho que al monopolista hipotético en
cada uno de estos segmentos, le sea rentable aumentar su precio en un
5%, pues perderia una proporcién importante de su demanda.

Lo seflalado anteriormente se ve reforzado a partir de la definicién que el
Reglamento Sanitario de los Alimentos confiere para las leches enteras,
semidescremadas y descremadas, distinguiéndolas segun su contenido de
materia grasa lactea, conforme se indicié precedentemente. Asimismo, en
la web de las leches liquidas de Soprole®®® se indica que estos tres tipos
de leche poseen el mismo nivel de proteinas, sodio, hidratos de carbonoy
calcio. Por [o tanto, la diferencia fundamental entre ellas es el porcentaje
de grasa que contienen, y es dicho elemento es que los destinatarios
finales toman en consideraciéon al momento de elegir el tipo de leche que
consumiran. Lo anterior, en atencién a que mientras 100 gramos de leche
entera aportan en total 3,1 gramos de grasa, 100 gramos de leche
semidescremada y descremada aportan en total 1,5 gramos y 0,1 gramos,
respectivamente. No obstante lo expuesto, esta Fiscalia no cuenta con

%3 hitp:/iwww.soprole.cl/productos home.php
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informacion suficiente y datos contundentes que permitan separar a la
leche entera, semidescremada y descremada en mercados relevantes
distintos entre si.

Finalmente, respecto de la leche saborizada, debido a los altos precios de
compra presentes en los supermercados en comparacién al precio de los
restantes tipos de leche®®, y al hecho de que el segmento infantil y juvenil
de la poblacién consumidora de leche tiene como preferencia la leche
saborizada y no la leche blanca, seria posible considerar que la leche
saborizada si constituye un mercado relevante en si mismo.

En sintesis, las caracteristicas de precios y particularidades de! consumo
de los distintos tipos de leche llevan a concluir que existirian distintos
mercados relevantes de leches liquidas Sin embargo, por carecer esta
Fiscalia de los datos necesarios para determinar el Iindice de
concentracién de dichos mercados relevantes ha debido considerar los
mismos como uno solo para efectos del andiisis sucesivo. En
consecuencia, es por esta razdn que para los efectos de esta
presentacién, se considerara como mercado relevante de producto a la

categoria de leches liquidas.

2.1.6. Crema de Leche

Se entiende por crema de leche, aquel producto iacteo relativamente rico
en grasa separada de las leches que adoptan la forma de emulsién tipo
leches descremadas con grasazc's. La crema de leche o crema, es un
producto lacteo cuyo consumo dice relacion con su utilizacion para fines
de cocina en general, destacandose su uso en la preparacion de
productos de reposteria, ya que en este contexto, es que se efectia la

204 Excluyendo las leches especiales que también presentan un alto valor para el consumidor. _
25 Articulo 221 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°877/96 del Ministerio de

Salud.
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distincion entre cremas para batir y cremas espesas. La particularidad de
la crema, que la diferencia de le leche liquida entera, es su contenido de
grasa ya que contiene, en promedio, un 35% de dicha materia.

A este respecto, debe tenerse en consideracién lo que indica Soprole
respecto de la crema de leche, en relacién con la leche liquida cuyo
mercado relevante se analizé en el numeral anterior: “como cuestién
previa, debemos sefialar que la crema deviene del proceso productivo de
la leche liquida, por lo que cualquier productor de leche liquida plede
producir crema, bastando para ello dejar la leche en reposo durante un
periodo de 24 a 48 horas, o bien, mediante un proceso de centnifugacion

en descremadora u ofros mecanismos”™2%.

Dentro de este mercado, se encuentran las cremas UHT (crema a la cual
se le ha aplicado un proceso de altas temperaturas por lo que tiene la
caracteristica de ser larga vida), crema esterilizada, crema pasteurizada®®’
y crema en polvo. A este respecto, debe considerarse que la crema en sus
diversos tipos puede envasarse en potes, tarros y envases fetra pack. Con
respecto al JV, es menester sefialar que tanto Soprole como Nestlé
producen actualmente crema de leche, y aportarian dicho producto al JV,
con la salvedad que Nestlé se reservara el negocio residual de la crema
en tarro (esterilizada), aportando s6lo la linea de producto de la crema de

leche en otros envases (UHT o esterilizada).

En este contexto, Soprole analiza el mercado relevante de la crema desde
la perspectiva del consumidor y de la finalidad de las mismas, sefialando
que “desde un punto de vista de libre competencia, el mercado relevante
de las cremas puede considerarse como uno solo, o bien, dejarse abierto
a la existencia de dos mercados relevantes, cuales son: (i) el mercado

2% sonsuita de Soprole, pag. 113. .
X7 Conforme a los conceptos e pasteurizacién y de esterilizacién conferidos por el Reglamento

Sanitario de los Alimentos indicados precedentemente en esta presentacion.
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relevante de las cremas para batir y (i) el mercado relevante de las
cremas espesas’®, Por su parte, Nestlé indica que el mercado relevante
de la crema debe considerarse como uno solo, distinguiendo a las cremas
desde un punto de vista de sus procesos de pasteurizacién, entre la crema
fresca y la crema larga vida, sefalando que “E/ anélisis de los efectos de
la Operacién se efectuard en relacién con el mercado relevante de la
crema larga vida eslerlizada (incluyendo tarros y potes) y UHT'.
Asimismo, indica que “La crema fresca es pasteunzada y generalmente
tiene una vida de cuatro semanas, siempre y cuando sea lransportada y
almacenada de forma refrigerada |[...] Por ofro lado, la crema larga vida
recibe un tratamiento UHT o de esterilizacién y tiene una vida de varios

mese 3”209

296. Asi las cosas, esta Fiscalia concuerda con las Consuitantes en que el

297.

mercado de la crema de leche es un mercado relevante en si mismo. En
este sentido, de acuerdo al Informe de Patricio Rojas, las ventas de este
producto durante el afio 2009, se concentraron en ventas de crema UHT y
esterilizadas, representando estos dos tipos de crema, el 92% de las

ventas de esta categoria.

No obstante, es posible sefialar que al incrementar un 5% el precio de la
crema UHT, esta Fiscalia estima que es viable que los compradores de
dicho producto decidan cambiarse a otro formato de crema de leche, por
lo que dicho aumento no seria rentable. Por consiguiente, esta Fiscalia
considerara en su analisis a la categoria Cremas como mercado relevante

de producto en si mismo.

208 Consulta de Soprole, pag. 114,
%% Consulta de Nestlé, pag. 78.
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2.1.7. Mantequilla y Marqarina

. El Reglamento Sanitario de los Alimentos indica que la mantequilla es el

producto lacteo derivado exclusivamente de la crema pasteurizada de
leches?™®. En resumen, este producto es esencialmente materia grasa de
origen animal solidificada, proveniente de la leche cruda que ha sufrido el
proceso de pasteurizacion. Por su parte, se entiende por margarina el
producto en forma de emulsién usualmente del tipo agua/aceite, obtenido
de grasas y aceites comestibles. Segin consta en la norma citada, las
margarinas se sub clasifican a su vez en margarinas de reposteria y de
mesa, en consideracion a determinadas caracteristicas de materia grasa y
de punto de fusidn méaximo que deben cumplir para ser consideradas
como tales?’!. En complemento, se tiene que la grasa en base a la cual se
elabora la margarina es de origen vegetal y no animal, como es el caso de
la mantequilla.

De acuerdo, con Nestlé “/a exacta determinacién de si la mantequilla y la
margarina forman parte de un mismo mercado o no, puede dejarse
abierta, dado que no existe en este mercado una superposicién entre las
operaciones de Nestlé Chile y Soprole y, en consecuencia, su delimitacion
exacta no debiera tener un impacto relevante en el andlisis competitivo de

la Operacion™'?.

Por su parte Soprole es de la posicidn de considerar a ambos productos

como mercados relevantes independientes aduciendo como fundamento a

210 Articulo 225 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, Decreto N°977/96 del Ministeric de

Salud.

2 Articulo 262. Margarina de mesa es aquella cuya materia grasa presenta un punto de fusién
méaximo de 37°C. Su contenido de agua sera de 16% como maximo y su contenido de materia
grasa sera de 80% como minimo; Igualmente se consideran margarinas de mesa aguellas que
presenten un contenido de materia grasa mencr de 8§0% y mayor de 16% de agua. Estas
margarinas deberan indicar el contenido de agua. Margarina de reposteria es aquella cuya materia
grasa presenta un punto de fusidn maximo de 45°C. Su contenido de agua y su uso se indicaran
en la rotulacién.

712 Consulta de Nestlé, pags. 81y 81.
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dicha postura la no sustituibilidad de la mantequilla y de la margarina. Al
efecto, indica que ‘[...] Ja margarina no puede considerarse un substituto
perfecto de la mantequilia, ya que si bien comparten su uso, como
untables para el pan, su produccién, sabor y usos alternativos difieren en
tal magnitud que ambos deben considerarse mercados relevantss en s/

mismos""3,

Ahora bien, habida consideracién de que de acuerdo con ias Consultantes
Nestlé no comercializaria en la actualidad ni mantequilla ni margarina®'®, y
que por lo mismo la operacién no generaria riesgo alguno en relacién a
dichos productos, no es menester ahondar en la determinacién exacta del
mercado relevante. Por lo mismo, y sdlo para efectos practicos,
consideraremos ambos productos como parte de un mismo mercado

relevante,

2.1.8. Queso Fresco

Se entiende por queso fresco o quesillo aquellos quesos de elaboracion
reciente que no han sufrido ninguna transformacion ni fermentacion, salvo
la lactica y son preparados con leches pasteurizadas enteras,

parcialmente descremadas o descremadas®'®.

El mercado del queso fresco estd compuesto por quesillos, quesos chacra
y quesos frescos. Estos quesos tienen la peculiaridad de que tienen una
menor duracion que los quesos maduros y que difieren de éstos en cuanto
a su elaboracion, Adicionalmente, algunos quesillos tienen un menor
contenido caldrico, por lo que los consumidores tienen respecto de los

quesos frescos habitos de consumo diversos.

23 Consulta de Soprole, pag. 141,
2% Consulta de Soprole, pag. 142: “Nestlé habria desarrollado en el pasado el negocio de ia

margarina, transfiriendo dicha linea de produccién a Team, una firma colombiana productora da
aceifes y grasas comestibles ef aflo 2006". Lo anterior sin perjuicio de reservarse la distribucién de
la margarina transferida.

218 Reglamento Sanitario de los Alimentos, articulo 237.
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Respecto de si el queso fresco constituye o no un mercado relevante en sf
mismo, independiente de los quesos maduros, las Consultantes estin
contestes en determinar que es posible esgrimir profundas diferencias
entre el mercado del queso fresco y del queso maduro, como
consecuencia de lo cual se podria sefalar que el gqueso fresco constituye
un mercado relevante en si mismo.

No obstante lo anterior, al igual que en el caso de la mantequilla y
margarina, no corresponderia profundizar en la determinacién del mercado
relevante, habida consideracion que sé6lo Soprole elabora queso fresco.
Consecuentemente con ello, y para efectos practicos, se considerara
como mercado relevante de producto, en si mismo, a la categoria Queso

Fresco.

2.1.9. Queso Maduro

El Reglamento Sanitario de los Alimentos define queso maduro como
aquel producto que requiere de un periodo de maduracién a temperatura y
en condiciones tales que se produzcan los cambios bioquimicos y fisicos
necesarios para obtener las caracteristicas organolépticas que tipifican ios

quesos?'S.

Dentro del mercado de los quesos maduros, existen sub segmentos de los
mismos, constituidos por diversos tipos de quesos duros, semi-duros,
blandos y fundidos. Segun sus correspondientes tipologias, los quesos
pueden clasificarse en queso gouda, mantecoso, untable, chanco,
parmesano, Camembert, Gruyere, ricotta, Edam, Brie y Roquefort, entre
otros. Asimismo, existen quesos cuya leche no proviene del ganado
bovino, como el queso mozarella y el queso de cabra. En Chile, las
categoria mas importantes respecto de su comercializacion hacia
distribuidores y consumidores son los quesos gouda, chanco y mantecoso.

218 articulo 238 del Reglamento Sanitario de los Alimentos.
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308. Nuevamente, atendido que Nestlé no participa de este mercado,
definiremos como mercado relevante de producto, sélo para efectos
practicos, a la categoria Queso Maduro.

2.1.10. Manjar

309. Conforme el articulo 219 del Reglamento Sanitario de los Alimentos, el
manjar o duice de leche es el producto obtenido a partir de leches
adicionadas de azUcares que por efecto del calor adquiere su color
caracteristico. E! contenido de sélidos totales de leche debe ser de 25,5%
como minimo y no debe contener mas de 35% de agua. En virtud de la
definicion, es posible sefalar que el manjar es aquel producto que se
obtiene de la leche condensada, al ser esta segln la normativa antes
citada, una leche concentrada adicionada de azlcar. El uso tradicional del
manjar consiste mayormente, en la preparacion de productos de

reposteria.

310. Respecto de si el manjar constituye un mercado relevante en si mismo,
incorporando en si todos los tipos de manjar (tradicional, light o con
agregado de nueces u otros), Nestlé sefiala que si lo conforma “dado e/
alfo nivel de sustitucion existente desde el lado de la oferia, ademés del
hecho de que los distribuidores suelen comprar fodos los tipos de manjar,
y no uno en especifico’*'”. Desde la misma perspectiva de la

sustituibilidad, Soprole indica que la sustitucién perfecta del manjar la

constituye la produccion casera del mismo, esto es, mediante el
calentamiento de la leche condensada a altas temperaturas. En lo que
respecta a la sustitucién imperfecta del manjar, Soprole sefiala que la

mermelada constituiria un sustituto de este tipo, sobre la base de criterios

217 consulta de Nestlé, pag. 79.
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subjetivos de sustitucion como la untabilidad de ambos y/o su uso en
reposteria?’®,

Debe tenerse presente que ambas Consultantes son actualmente
productoras de manjar en sus principales envases {pote y bolsa). Por su
parte, Nestlé elabora manjar que se comercializa en un envase en tarro, el
cual no sera aportado al JV, no obstante la contribucién de todas las otras
lineas de produccion de Nestlé relativas al manjar. De ello, se tiene que
dicha reserva iria en directa relacién con la no contribucién de la leche
condensada que produce Nestlé al JV, la cual conforme lo expuesto es el

principal insumo del manjar.

En consideracion a lo sefialado, es menester sefialar que este H. Tribunal
debe tener en consideracion la incongruencia detectada respecto de la
mermelada, conforme se expuso precedentemente, dado que indicandose
esta como producto contribuido al JV en el Informe de Patricio Rojas, las
Consultantes han omitido su analisis. Asimismo, no se han aportado a
estos autos los datos correspondientes de precios y cantidades de
mermelada, que debieron aportarse considerando la informacion
contenida al respecto en el cuadro N° 1 del Informe de Patricio Rojas. Por
esta razon, este H. Tribunal deberia solicitar los datos de precio y
cantidades de todos aquellos productos que a juicic de las Consultantes
podrian sustituir al manjar, incluso imperfectamente, con el fin de estimar

las respectivas elasticidades cruzadas.

Segun lo indicado, dadas las caracteristicas particulares def manjar, y su
poca sustituibilidad por otros productos existentes en el mercado, esta
Fiscalla realizara sus analisis sobre la base que el manjar o dulce de
leche, no obstante el envase que lo contenga, constituye un mercado

relevante en si mismo.

28 Consulta de Soprole, pag. 130.
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2.1.11. Jugos vy Néctares

Se entiende por jugo o zumo concentrado, el producto sin fermentar pero
fermentable una vez reconstituido, conservado exclusivamente por medios
fisicos y obtenido mediante un proceso de concentracién de jugo puro de
fruta u hortaliza. Por su parte, el Néctar de fruta consiste en el producto
pulposo o no puiposo, sin fermentar pero fermentable, obtenido mezclando
el jugo o zumo de fruta y/o toda la parte comestible de frutas maduras y
sanas, concentrado o sin concentrar, con adicién de agua y azlcares o
miel, y aditivos autorizados?'®.

Para testear el mercado relevante de los jugos y néctares es
imprescindible contar con los datos de precios y cantidades de otras
bebidas que podrian configurarse como los sustitutos préximos de los
jugos y néctares de fruta, esto es, los jugos en polvo, las aguas minerales,
las bebidas gaseosas o |0s jugos cien por ciento naturales u otras bebidas,
que podrian sustituir, desde el punto de vista del consumidor, las

funcionalidades que brinda un jugo o néctar.

Con todo, y con razén, Nestlé sostiene la posicién de que no es necesario
efectuar una definicién categérica respecto del mercado relevante de los
jugos y néctares, pudiendo en efecto dejarse abierta la conclusién, ya que
€n su opinién, el resultado no altera el andlisis de libre competencia de la
operacion de concentracién atendido que no se producira traslape

horizontal respecto de estos productos entre las Consultantes.

219

Articulos 484 y 485 del Reglamento Sanitario de los Alimentos.
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2,2, Mercado Relevante Geografico

La FNE entiende delimitado el mercado relevante geografico por la menor
area geografica dentro de la cual sea probable ejercer poder de mercado
respecto de un producto o grupo de productos relevantes?®

Bajo este concepto, es preciso sefalar que el mercado de distribucién y
comercializacién de yogur batido, yogur mas cereal, yogur mas agregado,
probioticos, yogures funcionales, yogur diet, postres refrigerados, petit
suisse, leches |iquidas‘, cremas, mantequilla y margarina, queso fresco,
queso maduro, manjar y jugos y néctares, se considera nacional dado que
las procesadoras lacteas comercializan sus productos a través de los
canales de comercializacidbn supermercados, tradicional, mayorista y
Horeca, los cuales se encuentran localizados a lo largo del territorio
nacional. Dicha definicién de mercado relevante geografico, es consistente
con la postura que al respecto sostienen ambas Consultantes en sus

presentaciones a este H. Tribunal.

3. Concentracion y Umbrales

319. De conformidad con lo sefialado en la Guia, corresponde en este capitulo

la identificacién de las empresas procesadoras y comercializadoras de los
productos lacteos y liquidos refrigerados que segin ya se expuso,
conforman los mercados relevantes en andlisis, a saber: (i} Yogur batido,
yogur mas cereal, yogur mas agregado, yogur funcional, yogur diet y
probiéticos; (i) Postres refrigerados; (iii) Petit suisss; (iv) Leche liquida; (v)
Cremas; (vi) Mantequilla y Margarina; (vii) Queso fresco; (viii) Queso

madure; (ix) Manjar; y (x) Jugos y Néctares.

2% Guja interna para el analisis de Operaciones de Concentracion Horizontales.
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Segun este H. Tribunal podra apreciar, en este acapite se examinaran las
participaciones de mercado de las empresas participes de cada uno de los
mercados relevantes antes seftalados y respecto de cada uno de los
canales de comercializacién, asi como la correspondiente comparacion
entre los indices HHI existentes antes y después de la operacién
consultada, Lo anterior, a partir de los mercados relevantes definidos en el
capitulo anterior y conforme a ias bases de datos aportados a estos autos
y a esta Fiscalia en el marco de la Investigacion.

Ei analisis que se presenta a continuacion, tiene por objeto determinar el
nivel de concentracidon de la industria de la comercializacion de los
productos que conforman cada uno de los mercados relevantes, asi como
las mutaciones que en dichos niveles pudiere generar la operacion
consultada. Ello, de manera tal de poder detectar aquellos mercados en
los cuales el JV propuesto por las Consultantes pudiera causar riesgos
considerables desde la perspectiva de la libre competencia.

3.1. Mercados de Yogur

En primer lugar, es menester sefialar que esta Fiscalia no ha tenido
acceso a cifras de venta de todos los actores de la industria con el grado
necesario de desagregacién para estimar las participaciones por separado
de todos mercados relevantes del yogur identificados anteriormente.

Por lo mismo, se utiliza como aproximacién una base de datos de la
empresa Nielsen, que distingue entre los canales supermercado y
tradicional, y que considera tres categorias de yogur: probidticos, batido y
diet, estos dos Ultimos conceptos inclusivos, ademas, de las categorias
que en la seccién de mercado relevante denominamos yogur mas cereal,

yogur con agregado y yogur funcional.
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. Bl cuadro N° 36 muestra la participacion de mercado de los distintos
actores en el mercado de la comercializacién de probitticos, yogur mas
cereal, yogur batido, yogur mas agregado, dief y funcionales.

Cuadro N°36: Porcentajes de Participaciones de Mercado. Diciembre de 2008

a noviembre de 2009%?!, Segin Canal de Distribucién

Canal Mercado Soprole Nestlé Danone Colan | Surlat | Otros
Yogur Batido 34% 17% 21% 18% 2% 7%
Supermmercados|Yogur diet 40% 6% 37% 10% 2% 5%
Probiéticos 40% 50% 0% 1% 0% 8%

Yogur Batido 681% 28% 2% 7% 1% 0%

Tradicional |Yogur diet 76% 13% 5% 5% 0% 0%
Probidticos 48% 48% 0% 3% 0% 0%

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Nielsen

325
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. Segun se muestra en el Cuadro N°37 a continuacién, analizando el indice

HHI ex ante de la operacidn consultada, los mercados relevantes del
yogurt batido, yogurt diet y probidticos, tanto en el Canal Moderno como
en el Canal Tradicional, se encuentran altamente concentrados.

Por su parte, aplicando el mismo indice después de la formacion del JV
propuesto por las Consultantes, es posible proyectar que el HHI
aumentara en 1166, 515 y 4032 puntos para el caso de la venta de yogurt
batido, yogurt diet y probiéticos en el Canal Supermercados. Asimismo, en
el Canai Tradicional, la variacién del indice aplicado seria de 3379, 2022 y
yogurt diet y probibticos,

4676 puntos para el yogurt batido,

respectivamente.

21 E| calculo de las participaciones de mercado de cada empresa se hizo en base a una
clasificacién interna de la FNE, pues no se contaba con una base de datos con la clasificacién
directa de cada producto en base a los segmentos estudiados.
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Cuadro N° 37: Niveles de Concentracion antes y después de la Operacion

INDICE HHI
Ex Ante Ex Post Variacién
Mercado
Supermercados| Tradicional| Supermercados| Tradiclonal Supermercados | Tradicional
Yogur Batido 2279 4548 3446 7965 1166 3417
Yogur diet 3152 6062 3667 8084 515 2022
Probléticos 4202 4687 8234 9362 4032 4676

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Nielsen

327.

Un mayor nivel de desglose de las participaciones de las Consultantes en
los distintos mercados relevantes definidos (batido, dief, funcional, con
agregado, con cereales y probidticos), puede obtenerse de modo
aproximado estudiando los planogramas®? de la categoria yogur en las
principaies cadenas de supermercados (como vimos, menos
concentrados que el canal tradicional). Con este objeto adjuntamos de
manera confidencial el planograma en la categoria de yogur y postres
refrigerados de la Unica cadena de supermercados que acompaiié el
mismo con un nivel de desagregacidn suficiente, a la fecha de

presentacidon de este informe,

328. A partir de los resultados arrojados por la aplicacion el indice HHI

328.

conforme lo expuesto, es posible concluir que la operacidn consultada
sobrepasaria por mucho los umbrales de concentracion estipulados en la
Gula,

3.2. Petit Suisse

El Cuadro N° 38 contiene las participaciones de mercado de los diferentes
participantes en el mercado de los petit suisse, tanto en Canal Tradicional
como en el Canal Supermercados. En ella se puede observar que Nestlé
es el lider en este mercado, ostentando un 74% de pariicipacion de

222 Representacién grafica del acomodo de mercancias o productos en un drea especifica de un
establecimiento comercial.

158




REPUBLICA DE CHILE
FISCALfA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

mercado, siendo secundado por Soprole, con un 18% de participacion.

Cuadro N° 38: Porcentajes de Participaciones de Mercado

Petit Suisse Supermercados y Canal Tradicional, ultimos 12 meses a
Noviembre 2010°%°

Procesadora % Marcado®
Supermercados | Canal Tradlcional
Soprole 18% 15%
Nestle 74% 81%
Colin 8% 4%

* Existe ofros en supermercados con 0,0003%
Fuente:; Elaboracién propia & partir de datos de Nielsen

330. Considerado el petit suisse como un mercado relevante autdnomo segin
se expuso en el capitulo anterior, analizando el indice HH| ex ante de la
operacidn consultada, el mercado de los petif suisse se encuentra
aitamente concentrado. Asimismo, aplicando dicho indice es posible
sefialar que con posterioridad a ta formacion del JV propuesto por las
Consultantes, el HHI variaria en 2664 puntos en el Canal Supermercados
y 2420 en el Canal Tradicional.

Cuadro N° 39: Niveles de Concentracién antes y después de la operacion

INDICE HHI
Ex Ante Ex Post Varlacién
Supemmercado Tradicional Supermercado Tradicional | Supermercado | Tradicional
5851 6805 8515 9225 2664 2420

Fuente; Elaboracién propia a partir de datos de Nielsen

331. A partir de los anteriores resultados, esta Fiscalia es dable a concluir que
la operacion propuesta también sobrepasaria, por lejos, los umbrales de
concentracion estipulados en la Guia en lo que al mercado relevante del

petif suisse respecta.

22 bid.
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3.3. Postres Refrigerados

332. Analizando los postres refrigerados, tanto lacteos como no lacteos,
ofrecidos por las empresas procesadoras y comercializadoras en los
canales de distribucién, el Cuadro N° 40 contiene las participaciones de
mercado de los diferentes participantes en este mercado, tanto en Canal
Tradicional como en el Canal Supermercados. Conforme se puede
apreciar, Soprole es el lider de dicho mercado con 51% de participacion
en Supermercados y un 45% de participacién en el Canal Tradicional.

Cuadro N°40: % Participaciones de Mercado Postres Refrigerados
Supermercados y Canal Tradicionalhﬁltimos 12 meses a Noviembre

20102
Procesadora % Marcado

Supermarcados |Canal Tradicional
Soprole 51% 45%
Nestié 40% 48%
Danone 0% 0%
Colln 6% 5%
Surlat 0% 0%
Otros 2% 3%

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Nielsen

333. Por su parte, el Cuadro N° 41 a continuacidn muestra que, analizando €l
indice HHI ex ante de la operacién consultada, se tiene come resultado
que el mercado de los postres refrigerados se encuentra altamente
concentrado. Asimismo, en base a dicho indice, es posible evidenciar que
después de la formacion del JV propuesto por las Consultantes, ef HHI
variaria en 4124 puntos en el Canal Supermercados y 4275 en el Canal

Tradicional.

24 A partir de los datos solicitados por esta Fiscalia a Danone mediante Ord. N° 0011-2011 y
entregados por ésta mediante respuesta de fecha 14 de enero de 2011.
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Cuadro N° 41: Niveles de Concentracién antes y despusés de la operacién

INDICE HHI
Ex Ante Ex Post Variacién
Supermercado Tradicional Supermercado Tradicional | Supermercado | Tradicional
4271 4315 8385 8590 4124 4275

Fuente; Elaboracion propia a partir de datos de Nielsen

334. A partir de los resultados indicados en los Cuadros precedentes, es

posible

concluir

que

sobrepasaria los umbrales de concentracion sefialados en la Guia.

3.4.

335.

Leche Liquidas

la operacion de concentracién consultada

Respecto del mercado relevante de la leche liquida, esto es, comprensivo

de los sub segmentos de la leche entera, la leche descremada, la leche

semidescremada y las leches especiales, el Cuadro N° 42 contiene las

participaciones respectivas de los diferentes agentes en el mercado de la

leche liquida. Segun se indica, Soprole es el lider indiscutible del mercado

con 42% de participacion, seguida por Colln y Loncoleche (Watt's) con un

19% y un 13% de participacion de mercado, respectivamente.

Cuadro N° 42: Porcentajes de Participacion de Mercado e indices de
concentracién Leche Liquida, Afo 2009

Porcentaje de Participacién de Mercado INDICE HHI
Soprole |Collin |[Loncoleche | Nestle Danone Marcas Otros|Ex Ante |Ex Post| Variacidn
{ex Parmalat) | Propias
42% 19% 13% 4% 4% 9% 9% 2468 2777 309

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Informe de Patricio Rojas

336. El mismo Cuadro N°42, muestra que analizando el indice HHI ex anfe de
la operacién consultada, es posible evidenciar que el mercado relevante

de la leche liquida se encuentra altamente concentrado. Proyectando
dicho indice posterior a la formacion del JV propuesto por las

Consultantes, se tiene que el HHI variaria en 309 puntos.
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Con respecto al aumento del HHI detectado, Soprole indica que “E/
aumento en los indices de concentracion es pequsfio y no produce efectos
en el mercado relevante, debido a que en éste, de aprobarse la operacion
consultada, seguiran compitiendo a lo menos 5 actores relevantes
(Danone (Parmalat), Coltn, Suriat, Walt's y los supermercados con sus
marcas propias (Lider, Jumbo y Tottus), todos con una organizacitn y
capacidad econdmica suficiente para reaccionar ante cualquier atisbo de
conducta contraria a la competencia por parte del JV"225.

Sin perjuicio de lo indicado, y de conformidad con resultados arrojados por
la aplicacion del indice HHI, esta Fiscalfa puede concluir que la operacion
propuesta sobrepasarfa los umbrales de concentracién estipulados en la
Guia, en lo que al mercado de la leche liquida respecta.

Lo anterior seria mas preocupante alun en el segmento de las leches con
sabor, donde Nestlé cuenta con un 7% y Soprole con un 46%. Sin
embargo, y tal cual sefialamos precedentemente, esta Fiscalia no cuenta
con datos desagregados de venta de leche liquida con sabor para las
restantes empresas, de manera tal que no resulta posible construir una

medicién exacta de concentracion.

3.5. Crema de Leche

Respecto del andlisis de los umbrales de concentracion del mercado
relevante de la crema de leche, el Cuadro N° 43 contiene las
participaciones respectivas de los diferentes agentes en el mercado de la
crema. Segun se puede apreciar, Nestlé es claramente la lider del
mercado con un 43% de participacitn, seguida por Soprole y Collin con un

23% y un 10% de participacion de mercado, respectivamente.

%25 Consulta de Soprole, pag. 84.
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341. Habiéndose resuelto en e! capitulo Il de este informe que el JV, Soprole y

Nestlé tendran incentivos para actuar como una sola entidad en materia
de compra de leche, la misma légica resulta plenamente aplicable en
relacién con aquellos productos que se aportan al JV, pero que también
seran comercializados por Nestié Chile. En este caso concreto, Ia
conclusion anterior se ve reforzada por el hecho de que en el Acuerdo
Marco se establece una cldusula de no competencia, la cual dispone que
durante la vigencia del JV, ninguna de las Consuitantes en su calidad de
sociedades matrices del JV, ni sus partes relacionadas, podran desarrollar
actividades similares que compitan con las lineas de negocios contribuidas
al JV. No obstante lo anterior, se dispone en dicho acuerdo que Nestlé
podra perseverar en la comercializacion de manjar y de crema enlatada,
compitiendo con el JV respectos de estos productos. Sin embargo, dados
los incentivos de coordinacién analizados en capitulos anteriores de esta
presentacion, el siguiente Cuadro considerara al JV y a Nestlé como un

solo actor en materia de comercializacion de crema de leche.

Cuadro N° 43: Porcentajee de Participacion de Mercado e indices de
concentracion Crema, Afio 2009

% Mercado INDICE HH1
Nestié | Soprole | Colun | Danone | Loncoleche | Quillayes | Surat| TMLUC | M. Propias | Ofros [Ex Ante|Ex Post| Variacion
% 2% 10%  10% 4% M| b W ol 2% 2654 4636 1982

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del informe P. Rojas

342. El mismo Cuadro N° 43, muestra que analizando el indice HHI ex anfe de

la operacion consultada, el mercado de la crema se encuentra altamente

concentrado, y que posterior a la formacién del JV propuesto por las

Consultantes, este indice variaria en 1982 puntos.

343. Conforme a los resultados analizados en esta seccion, se tiene que la
los umbrales de

operacion

propuesta sobrepasaria por mucho
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concentracion estipulados en la Guia, en lo que a la crema de leche
respecta.

3.6. Mantequilla y Margarina

Segun se seflald en la seccidn de mercado relevante, la FNE considerara
en este caso como un mismo mercado las mantequillas y las margarinas.
El Cuadro N° 44 contiene las participaciones correspondientes de los
diferentes actores en el mercado de la mantequilla y margarina. En dicho
cuadro es posible apreciar que Unilever es la lider del mercado con 28%
de participacién, seguida inmediatamente por Watt's y luego por Soprole,
con un 27% y un 26% de participacion de mercado, respectivamente.

Asimismo, el Cuadro N° 44 muestra que el indice HHI se mantendra
intacto una vez materializada la operacién de concentracién, toda vez que,

como adelantamos, Nestlé no participa en dicho mercado.

Cuadro N° 44: Porcentajes de Participacién de Mercado e indices de

Concentraciéon Mantequilla y Margarina, Ado 2009

% Mercado {NDICE HHI
. Santa LECOY
UNILEVER |WATT'S|SOPROLE|COLUN|SADIA Juanita |WINTER(P.LABEL{QUILLAYES| -0 OTROS| Ex Ants | Ex Post| Varlacion
27%|  26% 25% A 3% 2% 1% 1% 1% 2% 21g5| 2185 1]

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos entregados por Soprola

3.7. Queso Fresco

346. Constituyendo el queso fresco un mercado relevante en si mismo cuyos

umbrales de concentracion son precisos de analizar, el Cuadro N° 45
contiene las participaciones de mercado de los diferentes actores en el
mercado del queso fresco. Segln se indica, ColGn es la compariia lider de
este mercado, ostentando un 20% de participacion, seguida por Soprole y
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Quillayes con un 20% y un 16% de participacion de mercado,
respectivamente.

Cuadro N° 45: Porcentajes de Participacién de Mercado e indices de
concentracion Queso Fresco, Afio 2009

% Mercado iINDICE HHI

Fundoe |René | Los
Colun|Soprol ill
|Soprole| Quillayey $an. Feo. |Correa|Fundos BandurriagL. Crladoreq Otros| Ex Ants | Ex Post(Variacién

20%] 20% 16% 4% 3% 3% 2% 1%| 30%| 2013 2013 0
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del informe P. Rojas

347. Conforme se desprende del Cuadro N° 45 anterior, analizando el indice
HH!I ex ante de la operacion consultada, es posible concluir que el
mercado del queso fresco se encuentra altamente concentrado, y que en
mismo sentido, con posterioridad a fa formacién del JV propuesto por las

Consultantes, este indice no sufrirda modificaciones.

348. Por lo tanto, atendido que no existe superposicién de negocios entre las
Consultantes, dado que en este mercado hoy no participa Nestlé, esta
Fiscalia no considera necesario continuar con el andlisis de este mercado

relevante.

3.8. Queso Maduro

349. Con respecto al andlisis de los umbrales de concentracién del mercado
relevante del queso maduro, el Cuadro N° 46 contiene las participaciones
de mercado de los diferentes agentes participes en este mercado. En
dicho cuadro se puede apreciar que Colin es claramente la lider del
mercado con un 34% de participacion, seguida por Soprole y Mayer con
un 16% y un 12% de participacién de mercado, respectivamente.
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Cuadro N° 46: % Participaciones de Mercado e indices de concentracién

Quesos Maduros, Afio 2009

% Mercado _ _ INDICE HHI
Colun_|Otros |Soprole [Mayer |Quillayes [M. Propias L. Fundos [Loncoleche | Ex Ante | Ex Post| Variacién
4% 24% 16%| 12% 6% 4% 2% 2% 1640 1640 0
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del informe P. Rojas

Nota: para calcular los HHI se asume que la categoria otros esta compuesta por a lo menos 24 queseros

350.

351.

352.

353.

Es menester que este H. Tribunal tenga presente que la categoria “Otros”
esta bastante atomizada, ya que estd compuesta por cientos de queseras
localizadas preferentemente en el sector sur del pais, las que tienen
variadas capacidades de produccién y difieren en cuanto a Ia
industrializacién de los productos que al efecto elaboran.

El mismo Cuadro N° 46, muestra que analizando el indice HHI ex ante de
la operacion consultada, es posible concluir que el mercado de los quesos
maduros Se encuentra moderadamente concentrado, y que con
posterioridad a la formacién del JV este indice no sufrird modificaciones,

toda vez que Nestlé no participa de dicho mercado.

En consecuencia, atendido que no existe superposicién de lineas de
produccién entre las Consultantes en este mercado, esta Fiscalia no
considera necesario continuar ¢on el analisis del mercado del queso

maduro.

3.9. Manjar

En relacién al analisis de los umbrales de concentracién del mercado
relevante del manjar, el Cuadro N° 47 contiene las participaciones de
mercado de los diferentes participantes en este mercado. Segun lo que al
efecto se indica, se trata de un mercado altamente concentrado, en que

Nestlé es claramente el lider con un 37% de participacién, seguida por
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Colin y Soprole con un 33% y un 19% de participacion de mercado,
respectivamente.

Habida consideracién de que esta Fiscalia es de opinidn de que el JV y
Nestlé tendran incentivos para actuar como una sola entidad en lo que a
comercializacién de productos respecta, el siguiente Cuadro considerara
al JV y a Nestlé como un solo actor en materia de comercializacién de
manjar.

Cuadro N° 47: Porcentajes de Participacién de Mercado e Indices de

concentracion Manjar, Afo 2009

% Mercado INDICE HHI

Nestle |Colun | Soprole M. Propias |Watt's | Quillayes | Otros| Ex Ante | Ex Post|Variaclén

37%| 33% 19% 3% 3% 0.4%} 5% 2812 4167 1356

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del informe P. Rojas

385.

356.

A este respecto, el Cuadro N° 47 evidencia que el indice HHI del mercado
del manjar se encuentra altamente concentrado en la actualidad (2812
puntos), siendo posible proyectar que con posterioridad a la formacion del
JV propuesto por las Consultantes este indice variaria sustancialmente
(4167 puntos), superando largamente los umbrales de concentracion

estipulados en la Guia.

3.10. Jugos y Néctares

En atencién al examen de la concentracién existente y potencial en el
mercado de los jugos y nectares, el Cuadro N° 48 contiene las
participaciones de mercado de los diferentes participantes en este
mercado. Conforme se puede apreciar, la Compania de Cervecerias
Unidas "CCU", junto con Watt's, son lideres evidentes de este mercado
con un 46% de participacion en el segmento de los néctares, y un 55% en
el segmento de los jugos.
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Cuadro N° 48: Porcentaje de Participacion de Mercado e indices de
concentracién

Jugos y Néctares, aifioc 2009

% de Mercado iNDICE HHI
Preducto| ccb | TCCC
+ Watt'sl Chile Soprole| TMLLUC| Carozzi| Otros |Ex Ante|Ex Post|Varlacién
Nectares 46% 27% 13% 7% 2% 4% 3138 3138 0
Jugos 55% 3% 16% - - 26% 3942 3942 0

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del informe P. Rojas

357. Del cuadro anterior se desprende que no obstante el mercado de los jugos
y néctares se encuentra altamente concentrado, dicho indice no sufrird
modificaciones con postericridad a la formacién del JV propuesto por las

Consultantes, atendido que Nestlé no participa en dicho mercado.

358. Conteste con ello, esta Fiscalia no considera necesario continuar con el
analisis de este mercado relevante, en atencién a que en el mercado de
los jugos y néctares no habria superposicién de negocios entre las

Consultantes.

4. Condiciones a la Entrada al Mercado

359. De conformidad con la Guia, esta Fiscalia entiende que los potenciales
efectos restrictivos de la competencia que pudieren derivarse de una
operacion de concentracién se agravan en mercados en que no existe

factibilidad de entrada oportuna y suficiente.

360. En general, la Fiscalia Nacional Econoémica estima que un potencial
entrante a una industria se encuentra con condiciones de entrada
desfavorables, cuando el ingreso a dicho mercado implicaria para éste,
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entre otros gravamenes, los siguientes: costos hundidos relevantes,
tiempo y suficiencia a la entrada onerosa y altas probabilidades de
comportamiento estratégico por las empresas ya establecidas.

Es por esta razdn que habiéndose observado aitos umbrales de
concentraciéon en los mercados de yogur batido, probidticos, yogur diet,
leche liquida, postres refrigerados, petit suisse, cremas, y manjar,
conforme a lo examinado en el acapite precedente, esta Fiscalia consideré
pertinente continuar con el estudio de los efectos de la operacién de
concentracién respecto de dichos mercados, procediendo en
consecuencia analizar las condiciones de entrada existentes en la
industria de la comercializacién y procesamiento de productos lacteos

liquidos y refrigerados.

El andlisis a continuacién ha sido efectuado de una manera unificada sin
perjuicic de ser varios los mercados relevantes en estudio. Lo anterior,
puesto que, como se vera, la Unica forma de ingresar de manera suficiente
a la industria es ofreciendo un portfolio de productos, toda vez que la
produccién, distribucion y comercializacién conjunta de diversas
categorias de productos lacteos, genera importantes ahorros de costos

(economias de ambito).

4.1. Barreras a la Entrada

La Fiscalia Nacional Econémica entiende por barrera a la enfrada el
impedimento al ingreso de competidores o la ventaja de costos que posee
una empresa establecida en el mercado frente a una firma que desea
entrar. Asimismo, se estima que las barreras de entrada afectan la

probabilidad, oportunidad y suficiencia de la entrada®®.

%8 Guia interna de Operaciones de Concentracion, pag. 15.
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4.1.1. Barreras Leqgales

364. Primeramente, debe considerarse que una barrera legal esta constituida
por todo obstaculo a la entrada que tenga por fundamento una norma
juridica que impida el ingreso de nuevos competidores o genere una
ventaja de costo para las empresas establecidas en el mercado??’.

365. Por consiguiente, habiendo esta Fiscalia analizado los antecedentes
legales pertinentes, asi como la regulacién propia del mercado de la
comercializacion y distribucién de productos lacteos, entre otras, el
Reglamento Sanitaric de los Alimentos y la normativa ambiental y sanitaria
aplicable, es posible concluir que no existan normas juridicas que
imposibiliten o bien dificulten el ingreso de un potencial entrante a la

industria en analisis.

4.1.2. Costos Hundidos

366. Por costo hundido se entienden todos aquellos importes que una empresa
no puede recuperar al salir de un mercado en un plazo razonable. Dichos
costos afectan la probabilidad de ingreso a la industria que tiene un
potencial entrante, con respecto a los mercados relevantes en estudio. En
consecuencia, analizadas especialmente las declaraciones efectuadas
ante esta Fiscalia por las empresas procesadoras lacteas competidoras de
las Consultantes asi como las de los Supermercados, esta Fiscalia
considera que los principales costos hundidos de ingresar al mercado de
la comercializacion y distribucién de productos lacteos liquidos y
refrigerados dicen relacion con los costos de puesta_en marcha v la

inversion en publicidad, marketing, y la creacién, desarrollo y

afianzamiento de las marcas asociadas a dichos productos.

7 Guia interna de Operaciones de Concentracion, pag. 16.
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De acuerdo al Informe de Patricio Rojas, los montos necesarios para abrir
una planta procesadora de leche y una de yogur ascenderian a 6.2 y 12.9
millones de doblares, respectivamente, cantidades de las que,
aproximadamente el 40% corresponden a costos hundidos®®, Por su
parte, Soprole sefiala que los costos de construccién de una planta de
produccién de leche liquida son abordables, sin perjuicio de lo cual, existe
también la posibilidad de arrendar o adquirir las mismas. En este sentido,
indica que la construccién de una planta para alcanzar un 10% de
participacion de mercado, podria tener un costo total aproximado de
USD$6.266.470. Asimismo, sefiala que los costos de construccion de una
planta de produccién de yogur y leche cultivada alcanza cifras del orden
de 12 millones de doélares para una planta productora de 15.000
toneladasf/litros anuales?®,

Adicionalmente, es preciso sefalar que en la industria, existe un tamario
minimo de negocio de entrada, el cual dice relacion con que el ingreso a la
misma debe efectuarse con un portafolio diversificado de productos
lacteos. Por lo tanto, un potencial nuevo entrante debe invertir en una
planta procesadora de leche que esté capacitada para elaborar distintas
lineas de productos, es decir, que no sea mono productora. En este
sentido, aunque el total de la inversién no corresponde en un cien por
ciento a costos hundidos, las inversiones que deben efectuarse para
desarrollar varias lineas de produccién encarecen la entrada, haciéndose

mas cuantiosa y poco probable de abordar por nuevos competidores.

En este contexto, Danone sefala |a importancia de la diversificacién de la
matriz productiva de una empresa procesadora de lacteos, en particular,
de un potencial entrante, y los costos que implican para éste el no
competir en la industria con un portafolio de productos del rubro. A este
respecto, sefala en su presentacién a este H. Tribunal, “Asf, si un nuevo

2 Se consideran como costos hundidos: los estudios, la definicidn de lo necesario, los permisos,
&l montaje y la puesta en marcha y los imprevistos.
2% Consulta de Soprole, pag. 87.
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entrante quisiera dedicarse solo a los postres refrigerados, no tendra un
destino para su leche excedentaria de verano. Esta circunstancia lo
obligard, necesariaments, a invertir en el desarrolfo de otros productos a
los que pueda destinar la leche excedentana y a entrar en los mercados

que demanden tales nuevos productos™®.

Asimismo, Colun analiza la situacion particular de Danone en el mercado,
respecto de la necesidad de la diversificacion antes aludida, y en su
presentacion indica que “la situacién de Danone da cuenta, por una parte,
de la necesidad de contar con una amplia cartera de productos ya que
para competir eficientemente (Danone ha ido ampliando progresivamente
su oferta de productos y hoy participa en yogures, leche cultivada y leche
liquida) y, por otra, de las dificultades para desafiar el liderazgo de los

incumbentes™!.

Por su parte, en el contexto de la Investigacidn llevada por esta Fiscalia,
se les consultd a los productores de leche respecto de la posibilidad de
entrada al mercado de recepcidn y procesamiento de leche cruda. Al
efecto, Bioleche indica que ha realizado estudios analizando ia
conveniencia de entrar en dicho segmento, no obstante para ellos esta
inversion implicaria altisimos gastos en instalaciones industriales,
posicionamiento de la marca, entre otros. A mayor abundamiento, segun
un productor lechero [11], en este mercado existen economias de ambito,
y considerando el amplio abanico de productos con que Nestlé y Soprole
procesan y comercializan, éstas tienden a realizar practicas de subsidios
cruzados entre productos, hecho que dejaria a un entrante fuera de

competencia rapidamente.

Asimismo, en declaracidn ante esta Fiscalia, Colan sefiald con respecto al
ingreso de la cooperativa al mercado del procesamiento mediante la

2 presentacion de Danone a fojas 3598, pag. 18.
1 presentacion de Colun a fojas 3479, pag. 7.
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integracion vertical de sus actividades, que “ésta empresa empezd
procesando 1 millén de litros y para llegar a procesar 10 millones se
demord casi 10 aflos. Para iniciar el negocio se requiere capital de trabajo,
instalaciones industriales, etc., cuya instalacién y funcionamiento es un

proceso lento"®*2,

373. En consecuencia, no es posible referirnos a los costos de construccion,
compra, adquisicibn o arriendo de una planta procesadora y
comercializadora de productos lacteos bajo la perspectiva de que dichas
inversiones so6lo constituyen meros costos para desarrollar la actividad de
procesamiento y que no implicarfan barreras a la entrada®’. Las cifras
precedentemente sefialadas como cantidades necesarias para
implementar una planta procesadora promedio en Chile, mono productora
de leche o de yogur, dejan en evidencia los elevados costos iniciales para
que un potencial nuevo entrante pueda ingresar al mercado, procesar la
leche y comercializar productos finales de una manera eficaz. Mas aun si
se le agrega a lo anterior los costos de diversificar el portafolio de
productos elaborados, dichos costos constituyen un costo hundido que
potenciales entrantes [12] han tenido en consideracién para no entrar al

mercado como procesadores de leche®.

374. En otro orden de cosas, es menester sefalar que otro costo hundido
relevante a efectos de ingresar al mercado del procesamiento vy
comercializacién de productos lacteos dice relacién con los gastos en
publicidad y en la creacién de marcas. Para los efectos de evaluar las

22 peclaracion ante esta Fiscalla de don Eduardo Carrasco G., Gerente General de ColGn, con
fecha 22 de diciembre de 2010.
23 En este sentido, la Consulta de Nestlé, pag. 42: “No existen barreras de entrada propiamente
tales, pars que potenciales competidores ingresen al mercado de recepcién y
procesamiento de lache cruda. Existen, evidentemente, costos relafivos a las inversiones que
han de hacerse para desarrollar actividades de procesamiento, pero esas inversiones deben
realizarse por cualquier oferenfe de este mercado, actual o futuro, sin distincién, por fo que no
pueden considerarse como barreras de entrada. Existen vanas razones adicionales para enfender
gue no hay realmente barreras de entreda al mercado”.

A esta fecha, Bioleche es duefio de la Planta Los Angeles que no explota como tal sino que le
da en arriendo a Soprole.
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inversiones en este ambitos realizadas por las distintas empresas
procesadoras, esta Fiscalia les solicitd a éstas los gastos incurridos por
concepto de publicidad durante los Ultimos afios?*®, conforma se da cuenta
en el Cuadro N° 49 a continuacién. Dicho cuadro contiene el gasto en
publicidad incorporado como un porcentaje de las ventas lacteas®® de las
compafiias procesadoras.

Cuadro N° 49: Inversién en publicidad como porcentaje de las ventas para
distintas empresas durante los ainos 2005 a 2009

[e]

Se acompana en Anexo Confidencial Il [11]

375. Segun es posible apreciar en el Cuadro anterior, es evidente que un nuevo
entrante debe invertir montos considerables en publicidad para lograr un
ingreso efectivo al mercado. Asi lo demuestra el hecho que Danone,
empresa de renombre internacional y entrante relativamente reciente al
mercado del yogur, ha debido invertir en publicidad, en promedio, mas de
cuatro veces (como proporcidn de sus ventas) de lo que las empresas
establecidas en el mercado invierten usualmente para alcanzar las
participaciones de mercado con las que cuenta actualmente. En efecto,
Danone sefiala en presentacion ante este H. Tribunal, que “no es dable
una expansion exitosa en el mercado, si ella no va acompafiada de una
fuerte inversion publicitaria, lo cual no solo es conveniente, sino que
imperioso, en el caso de las categorfas de valor agregado [...] Estamos
hablando, en consecuencia, de barreras de enfrada endégenas que

5 | as empresas de las que se recibié esta informacion son: Nestlé, Soprole, Colun, Danone y
Watt's.
%% se cuenta con las ventas totales por categoria de producto para las empresas, entre los afios
2005 y 2009. Estos datos de venta fueron entregados por Soprole a este H. Tribunal y
corresponden a un informe elaborado por la consultora Nielsen. Los datos reportados
corresponden a ventas de Yogur, leches cultivadas, leches liquidas, postres refrigerados mas petit
suisse, mantequillas, margarinas, manjar, leche en polvo, quesos maduros, quesos frescos, crema
espesa y crema para batir. No se considera el afio 2010 pues se cuenta con los datos hasta el
bimestre agosto-septiembre.
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obligan a las partes a hacer fuertes inversiones para dar a conocer sus
marcas y para mantenerlas en la memoria de los consumidores™'.

Cabe destacar que pese a que las Consultantes aducen que “Danone es
un oferente en los mercados involucrados en el Joint Venture que no tiene
mas destino que el de crecer en fodos ellos, el de competir en precios,
innovacion, nuevos productos y calidad, el de desarrollar un portafolio
relevante, y en virtud de lo antenor, el de incrementar su participacion de
mercado™®. No obstante lo anterior, Danone arroja a la fecha pérdidas
acumuladas considerables en sus balances financieros. En efecto, de
acuerdo con dicha empresa la existencia de fuertes barreras a la entrada
puede observarse en la dificultad que los diversos actores existentes en el
rubro de los productos lacteos han tenido para mantenerse en él. Sefaléd
que lo anterior es indicio de elevados costos de operacién y serias
dificultades de instalacién que funcionan como un desincentivo para
potenciales entrantes: “Esfo fue lo que marcé, por efemplo, la entrada de
Danone a Chile, cuando el grupo Bethia decidié vender Parmalat, Esta
empresa implicaba una enorme pérdida de recursos para el holding,
cuestion que se mantiene hasta hoy en la operacién de Danone, que aun

funciona a pérdida en Chile™®®.

En sintesis, pese a que la creacién de la marca y los gastos en publicidad
respecto de los producto lacteos que conforman los mercados relevantes
analizados, segun las Consultantes, no constituyen barreras insuperables
a la entrada, ya sea por la posibilidad de desafiar al mercado via precio
(para el caso de la leche liquida), o por la existencia de procesadoras que
han ampliado sus portafolios desde productos mas commodities a otros
con mayor valor agregado (como el caso de Colin que elabora postres

refrigerados), conforme lo expuesto, no queda sino concluir que el

57 presentacion de Danone a fojas 3598, pag. 18.
28 consulta de Nestié, pag. 104.
¥ Declaracion de don Luis Maria Patron Costas, Gerente General de Danone Chile, con fecha 22

de diciembre de 2010.
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desarrollo de una marca potente, y las inversiones en publicidad
asociadas a ello, constituyen costos altisimos para un potencial nuevo
entrante. Por lo demas, el incurrir en dichos costos hundidos no aseguran
la permanencia eficaz y rentable del entrante o inversor en el mercado.

Adicionalmente, el mercado lacteo chileno ha venido progresivamente
requiriendo de productos mas innovadores que aporten nuevas
funcionalidades y beneficios a los destinatarios finales de dichos
productos. Como consecuencia de ello, el desarrollo futuro de este
mercado requiere de inversiones en investigacion y desarrollo (“I4+D”), las
que a la fecha alcanzan en promedio un 0,52% de las ventas de las cinco
principales empresas lacteas. Por lo tanto, se estima que una entrada
eficaz al mercado lacteo, por parte de un nuevo competidor, estaria ligada

en una gran medida a este tipo de inversion.

A este respecto, es menester considerar el foco del porcentaje de
inversion en 1+D de Danone, conforme lo sefiald su Gerente General en
declaracion ante esta Fiscalia, lo constituyen los productos de valor
agregado. En efecto, indicé que respecto de los productos commodities
como la leche liquida, "Danone no crecerd en esfe rubro, pues no
represenfa su ‘core business’ a nivel mundial. Esta empresa invierte
cuantiosas sumas en investigacion para generar productos refrigerados
con valor agregado. Esto le permite obtener eficiencias de la
especializacion, ventajas competitivas que se perderian en el rubro de las
‘commodities’ donde existen actores con mayor peso y experiencia

intermacional’.

Nestie, por su parte, sefiala que el crecimiento de la demanda interna por
productos lacteos, en particular, de yogures y postres (los productos que
concentran la mayor parte de las funcionalidades y el valor agregado
objeto de las inversiones en |+D) ha sido también en parte inducido por
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factores tales como la creacién de nuevos productos y formatos de
presentacion de lacteos, resultantes de la investigacién, desarrolio,
estrategias de marketing, precios atractivos y de la adecuada logistica®*°.
En complemento a esto, es posible sefialar que un posible nuevo entrante,
o bien, una compaiia establecida que quisiere invertir en dichos
segmentos a fin de competir eficazmente, debera realizar inversiones
considerables en |+D, lo que a todas luces constituye un costo hundido
para las mismas.

381. Segun lo expuesto en esta seccién, es posible concluir que los costos
hundidos que desincentivan la entrada de un nuevo entrante a la
comercializacidn y distribucién de productos lacteos corresponden,
principalmente, a los costos de puesta en marcha de una planta
procesadora y las inversiones en publicidad e investigacién y desarrollo.

4.2. Tiempo y Suficiencia de la Entrada

382, En el marco del analisis de la operacidn de concentracidn consultada, esta
Fiscalia considerara el tiempo necesario para convertirse en un real

21 De esta

competidor y la probabilidad de exito del nuevo entrante
manera, se considera que el tiempo y suficiencia a la entrada a la
comercializacién y distribucién de los productos que conforman los
mercados relevantes en estudio se verian perjudicados por lo siguiente: (i)
el tiempo de consolidacién de marca; (ii) la escala minima eficiente de
produccién; (iii) el afianzamiento y desarrolic de una red de distribucién;
(iv) escasas probabilidades de acceso al canal tradicional; y (V)

dificultades de acceso al supermercados.

4.2 1. Tiempo de Consolidacidn de la Marca

20 consulta de Nestlé, pag. 88.

1 Gula intema de Operaciones de Concentracion, pag. 17. 78
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De acuerdo con lo sedalado por Colin?*? un factor que impide un ingreso
rapido de un nuevo competidor al mercado de la distribucién vy
comercializacién de productos lacteos es la alta incidencia de la marca,
siendo este aspecto fundamental para poder acceder a los canales de
distribucion. A mayor abundamiento, esta procesadora indica que los
casos que se conocen en que una entidad ha intentado entrar al mercado
sin una marca asociada a sus productos, han sido un fracaso [13].

Del mismo modo, Danone indicé en declaracién ante esta Fiscalia?* que
ve como una necesidad imperiosa para la compafila el desarrollo y
consolidacidon de una marca, puesto que para generar demanda en €l
mercado chileno, el producto lacteo debe encontrarse bien posicionado.
Asimismo, indica que esta demanda es la que genera un espacio en las
gondolas de los Supemnercados, y de ella se devienen las utilidades que
en definitiva obtenga una compaiiia por sus productos en términos de
ventas finales. En efecto, Danone indica en su presentacion ante este H.
Tribunal que para una comparfiia procesadora y comercializadora de
lacteos, existen “Importantes requerimientos de inversién en publicidad.
Cualquiera que revise las gondolas de supermercado percibira que los
productos ldcteos que cuentan con una marca fuerte perciben precios
superiores a los que no cuentan con elfa. Y esa diferencia es clave para

permanecer en el mercado”,

En el mismo sentido, en declaracién prestada por su Gerente General ante
esta Fiscalia®*>, Danone sefiala que la estructura del mercado chileno
especialmente en lo referente a la distribucion, obliga a dar gran
importancia a la marca del producto. Este debe encontrarse bien

posicionado para atraer la demanda de los consumidores y obtener un

282 nertaracién de don Eduardo Carrasco G., en su calidad de Gerente General de Collin, con
fecha 22 de diciembre de 2010.

243 heclaracion de don Luis Patron Costas, Gerente General de Danone Chile, efectuada con fecha
22 de diciembre de 2010.

24 presentacion de fojas 3598, pag. 19.

5 Efectuada por don Luis Maria Patén Costas, Gerente General de Danone Chile, con fecha 22 de

diciembre de 2010.
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espacio en los Supermercados. Asimismo, indica que “actualments,
conforme al Brand Awareness (indicador que mide el conocimiento de una
marca por el consumidor) la marca “Soprole” se encuentra muy bien
posicionada (80%), mientras que “Activia” cuenta con un 14%. Esto
funciona como una fuerte barrera de entrada al mercado, lo que se
demuestra en los altos costos en que incurre Danone en publicidad,
equivalentes al 20 al 24% de la facturacion”.

386. Iguaimente, en declaracion ante esta Fiscalla, Watt's®*® resalté |a
importancia de la creaciéon de marca, y fue categérico al sefialar que “ef
consumidor chileno se centra en ciertas marcas muy importantes entre las
cuales puede variar, pero es reacio a dar oportunidades a marcas
nuevas”. El apego del consumidor de lactecs chileno a los productos
tradicionales, la influencia que ¢jerce la costumbre en la adquisicion de los
mismos, una cierta inalterabilidad en los habitos de consumo, entre otras
muchas razones, son posibles de esgrimir como motivos de dicha lealtad

hacia las marcas existentes.

387. Lo sefialado por dicha empresa resulta comprobable con la mera
observacion del mercado. En efecto, con la posible excepcion de
Danone®*’, todas las marcas que exhiben cierta recordacién por parte del
publico (Soprole, Nestlé, Colun, Loncoleche y Calo —ambas de Watt's-)
tienen al menos de 30 afios de existencia en el pais.

388. Por lo mismo no debe extrafiar que seis de las cien marcas que lideran el
Ranking Brand Asset Valuator 2009*® sean marcas asociadas a

%8 Declaracién de don Rodolfo Véliz Moller, Gerente General de Watt's S.A., con fecha 16 de

diciembre de 2010.

247 Aun cuando no se frataria de una excepcidn propiamente tal, toda vez que la marca Danone
tiene reconocimiento mundial y muchos consumidores chilenos conoclan la misma antes de su
ingreso al pais. )

2% pyblicado en Revista Qué Pasa, de 24 de julio de 2009, “Las 100 mejores marcas de Chile”,

disponibie en: http://iwww.thelabyr.cl/blog/wp-content/uploads/2009/07/QuePasa ThelLab.pdf.
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empresas lacteas®®, cifra extremadamente aita si se le compara con
cualquier otro rubro del mercado nacional.

389. Ese mismo ranking se sefiala respecto a “Las [marcas] mas valoradas de
Chile”: “Los cinco primeros puestos son ocupados por marcas que vienen
de afuera: Coca Cola, Savory, Nido, Nescafé y Omo. Recién en el
nimero seis aparece Homecenter’ [...] “En el lugar namero siete
aparece Soprole y en el ocho ests Lider. Estas son las tres marcas
“made in Chile” que los consumidores locales més valoran. De los
tres grandes corporativos internacionales que desarrollan marcas, en
la medicién 2009 Nestlé se roba la pelicula’.

390. Por ofra parte, de acuerdo al 7° Ranking de Reputacién Corporativa
2008%°: “Soprole, la productora ldctea controlada por la neozelandesa
Fonterra, se convirtié en la ganadora de! Ranking de Reputacién
Corporativa Hill & Knowlton Captiva-La Tercera 2008, tras disputar
los primeros puestos desde el inicio de esta medicién, en 2002".

391. Ahora bien, no sélo los ranking previamente citados dan cuenta de la
posicibn de privilegio que ostentan las empresas consultantes en lo
relativo a la influencia de su marca; Soprole en su memoria anual 09",
reconoce enfaticamente que su empresa cuenta con dicha posicidn
especial y que aquella es clave para obtener mayores margenes para sus
accionistas: “Para Soprole es de vital imporiancia recordar que ofro
aspecto clave en el desarrolio y éxito de la compa#hia, que aun puede
preceder al de innovacién, es el proceso de explotacion y

masificacion de las marcas Soprole. Las marcas son un componente

242 eche Nido (3), Soprole (7), Nestlé {17}, Watt's (53}, Colun (85) y Loncoleche (97)
*® Que desde 2002 realizan Hill & Knowlton Captiva y La Tercera con Collect GfK, publicado en la
Seccidon Negocios, del diaric La Tercera, del dia 14 de diciembre de 2008. Disponible en:

http:/iwww.collect cliwp-

content/thermes/eguator/pdfs/estudios disponibles/estudios publicos/Estudic Reputacion Corporat
iva2008.pdf.
En: hitp:/fiwww.soprole.cl/imgs/soprole textos/166 Memoria 09-completa.pdf., pag:43.
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critico de lo que representan Soprole en la mente de sus
consumidores, un conjunto de promesas que construyen una propuesta
de valor clara para éstos en distintas ocasiones de consumo y que
diferencian nuestros productos de todos los demés existentes. Las
marcas dan credibilidad a las innovaciones y aportan concretamente a la
construccién de valor para nuestros accionistas, por cuanto permiten

mayores méargenes’”.

En idéntico sentido, en Memoria anual 08%2; “La creacién, explotacién y
masificacion de las marcas Soprole es un aspecto clave en el desarrollo
y éxito de nuestra compaiifa. Las marcas son un componente
intanqgible pero critico de io que representa Soprofe en la mente de
sus consumidores, pues representan un conjunto de promesas que
consiruyen una propuesta de valor clara para aquellos en las distintas
ocasiones de consumo y que destacan a nuestros productos por sobre
otras opciones existentes. lLas marcas dan credibilidad a las
innovaciones y permiten mayores margenes, constituyendo un aporte
concreto en la construccién de valor para nuestros accionistas”.

En consecuencia, es menester que este H. Tribunal tenga presente que la
creacion de la marca resulta esencial para el ingreso de nuevos
competidores en todos los segmentos de la industria lactea,
especialmente respecto de aquellos productos que tienen mayor valor
agregado. Con todo, aquellc no significa, como pretenden las
consultantes, que la marca no juegue un rol de importancia en la captacion
de clientes de cara a productos menos diferenciados como el manjar, las

cremas y las leches liquidas®®®.

%2 Disponible en: http://www.soprole.cllimgs/soprole textos/87 SOPROLE Memoria 2008.pdf.

Pag. 32.

B of segmento tradicional, los consumidores seleccionan esencialmente por precios, enire
productos bésicos u homogéneos de similares caractefisticas. Por ello, jas marcas no juegan un
papel tan relevante, al menos no en lo que se refiere a los productos lacteos” {Consulta de Nestle.

Pag. 94)

182




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 853, PISO 2

SANTIAGO

394. Es por ello que para el mercado relevante del manjar o de la leche liquida,

395.

396.

pese al caracter poco diferenciado de los mismos y la no existencia de sub
marcas asociadas a dichos productos, el manjar “Colun” y la leche
“Soprole"®®* han logrado ser lideres del mercado, con participaciones de
mercado que superan largamente a las de sus competidores, mientras que
otros competidores sin poder de marca, como Surlat, deben basar su
estrategia competitiva en una politica de precios bajos, alin cuando su
producto sea igual al ofrecido por las empresas cuyas marcas exhiben
reconocimiento.

Lo sefialado demuestra que si existe incidencia de la marca en
commodities tales como la leche, el manjar o la crema, sin perjuicio de que
el precio de los mismos desafia los mercados y constituye en efecto un
elemento a considerar respecto de su consumo, mas no el Unico, como

pretenden las Consultantes.

En conclusidon, esta Fiscalia estima que la consolidacion de marca
desincentiva de manera relevante la entrada de nuevos competidores a
este mercado. A este respecto, debe tenerse presente que el tiempo
invertido en la consolidaciéon de la imagen corporativa de las compaiias
procesadoras y de los productos elaborados bajo su alero, disuade
fuertemente la entrada de un potencial nuevo competidor, pues no solo
deben invertir montos considerables en publicidad para lograr competir en
relativa igualdad de condiciones con las empresas establecidas, sino que
ademas debe esperar un largo tiempo antes de que [as altas inversiones

efectuadas logren consolidar al producto y a su marca.

4 En el mercado existen indicadores de reconocimiento de marca tales como el Brand
Awareness, ol cual da cuenta que la marca "Soprole” se encuentra muy bien posicionada con un
80% de reconocimiento.
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4.2.2. Escala Minima Eficiente de Produccién

397. En ofro orden de cosas, y respecto a los elementos que podrian
eventualmente perjudicar u obstaculizar el tiempo y suficiencia a la
entrada a la comercializacion y distribucion de los productos por un
potencial entrante, esta Fiscalia considera que para un ingreso suficiente a
dicho mercado existe una escala minima eficiente de entrada que disuade
el ingreso de nuevos competidores.

398. Este hecho es ratificado por la empresa procesadora Quillayes quien en
declaracion ante esta Fiscalia sefialé que un factor en detrimento de la
suficiencia de entrada es que en Chile existen procesadoras lacteas muy
grandes, que alcanzan economias de escala importantes. Asi, dado que
las empresas medianas no tienen el tamano suficiente para acceder a
dichas economias, sus mayores costos las vuelve poco competitivas, por
lo que terminan saliendo del mercado. Ese fue el caso de Cafra, Cuinco,
Chilolac, Lacteos Puerto Varas, Vialat, entre otros®*. Adicionalmente, otro
competidor de las Consultantes realizé una declaracion en igual sentido,

que se acomparia de manera confidencial [14].

399. Conforme esta Fiscalia ha podido observar, la existencia de una escala
minima eficiente de produccién es crucial para que las compafias
procesadoras y comercializadoras de productos lacteos puedan no s6lo
entrar, sino permanecer en el mercado del rubro lacteo como
incumbentes. En efecto, existe un ndmero relevante de plantas
procesadoras que han debido salir de los mercados relevantes en que
participaban por no alcanzando estos niveles eficientes de produccion. De
hecho, segin lo indicado por Dancne en su presentacién a este H.

Tribunal: “En este mercado hay mas salientes que entrantes™, y

255 Declaracion de don Eugenio Tagle Barriga, en su calidad de Gerente General de Quillayes, con

fecha 29 de diciembre de 2010.
Presentacion de Danone, pag. 10. “Ya han quedado muchos jugadores en el camino. Por
gjemplo, Soprocal cae en manos de Parmalat, que, luego de su quiebra en ltalia, sus activos pasan
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asimismo sefala: “"Sera, pues, muy diflcil que entren nuevos jugadores,
locales o intemacionales, al mercado post-fusidn. También serd dificil
competir para quienes, como Danone y Surial, intentan hacerse un hueco
en el mercado, pues seran fragiles frente a los embates predatonos, por
pequefios que Ssean, de parte de cualquiera de los estamentos de la
Alianza".

4.2.3. Afianzamiento y Desarrollo de una Red de Distribucién

400. En tercer lugar, esta Fiscalia detecté que la suficiencia a la entrada de un

401,

402.

nuevo competidor se ve afectada fuertemente segin el desarrolio y
consolidacion de una red de distribucion que les permita disponer de los
productos que elaboren y dirigirlos hacia los consumidores finales.

Las redes de distribucién de los productos cobran una relevancia extrema
con respecto a [os productos lacteos perecibles, esto es, los que tienen
una vida util limitada en términos de consumo (principalmente yogures,
postres refrigerados y cremas frescas), en atencién que dichos productos
requieren de un transporte que incluya frio para la conservacion de dichos
productos y su arribo al canal de comercializacion de destino, dentro del

menor plazo posible.

En relacién a dicho transporte de frio, es posible sefialar que éste no solo
encarece los costos asociados a la distribucién, sino que también provoca
que la logistica de distribucion constituya una actividad compleja, ya que

conforme lo exigen los respectivos canales de comercializacién, los

a Vialat (grupo Bethia} y, luego, a Danone, ULA (Unidn Lechera de Aconcagua) y COVAL cierran
sus puertas. Lachera del Sur cae en manos de Nestlé. Lacteos Colico, en manos de Loncoleche.
Loncoleche, en manos de Watl's y sus activos de productos refrigerados pasan a Soprofe. Lo
mismo pasa con CALO. Lécteos Pirques y Dos Alamos caen en manos de Soprole. CAFRA, en
manos de Lacteos Frutillar, y éste, luego de ser adquirido por Feria Osomo y por grupo Schiess,
cierra con pérdidas que hacia el final de su operacién alcanzaban los US$ 55 millones por
timestre. El propio Danone lo intenté sin éxito en la ddcada de los ochenta, pero se retird del
mercado”.
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productos lacteos perecibles deben llegar al punto de comercializacion, en
promedio, con un 80% de vida util,

403. Asimismo, el acceso a una red de distribucién consolidada no es un elemento
transversal a las companfias procesadoras lacteas, dado que los costos de
transporte y de frio no son posibles de solventar de una manera suficiente
por todas eilas. Sin embargo, Nestle, al describir en su Consuita a los
competidores que disciplinarian los mercados relevantes una vez que
conformado el JV, sefiala que como una de las caracteristicas transversales
de un competidor, el hecho que “cuenian con sistemas de logisticas
asentados, tanto para el transporte de los productos lacteos a través del pafls,
como para su distnbucion a través de supermercados y del segmento
tradicional”®®. Asimismo, Soprole indica que “Hoy existe disponibilidad de
oferta en el mercado para acceder a sistemas de transporte de frio tanto para
el canal supermercado, como para el canal tradicional. Asi, por ejemplo,
productores de cecinas y pollos, prestan servicios de transporte de productos

frios para el canal tradicional’**®,

404. Al respecto, Danone hace presente la relevancia de la red logistica de
distribucién en el mercado: "Para penetrar el canal tradicional se requiere
de altas inversiones en fuerza de distnbucién y ventas, donde no basta
con disponer de medios propios o de terceros —que conserven la cadena
de frio- para transportar los productos. También se requiere de inversiones
en los puntos de venta, especialmente en contenedores refrigerados que

sirven para la conservacion y exhibicién de los productos™.

405. En este contexto, la empresa procesadora Watt's indicé que el refrigerado
tiene un manejo de distribucién complejozGD y que los productos deben
entregarse al supermercado con mas de un 75% de vida util, ademas de

7 Consulta de Nestlé, pag. 99.
28 Consulta de Soprole, pags. 47 y 48.
** presentacion de Danone ante este H. Tribunal, pag. 21.

20 Fechas de caducidad, control de los supermercados, entre otros.
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realizarse controles de calidad previa. Adicionalmente, sefiala que en este
ambito existen importantisimas economias de escala para las compafifas

procesadoras.

Consecuentemente, un competidor de las Consultantes [15] indica en
declaracibn ante esta Fiscalia que “Las economfas de escala son
traspasadas al ambito de la distribucién de productos ldcteos. Esta
situacion se da gracias a que Chile es un pais con varios kilémetros de
longitud pero con pocos habitantes convirtiéndolo en un mercado
pequefio. Asl, un nuevo enirante requeriria amplios volimenes de
produccion que hagan la distribucién una actividad rentable, sin embargo
actualmente no hay mercado suficiente que demande dichos volimenes
[...] De este modo habria localidades a las que los supermercados exigen

llegar pero un productor pequefio o mediano irfa a pérdida™®'.

Desde la perspectiva del Canal Supermercados, destinatario principal de
los productos que son distribuidos por las empresas procesadoras®®? una
importante empresa de refail sefialé [16], en declaraciébn ante esta
Fiscalia, que para poder ingresar un producto a los supemercados, se
requiere una enorme capacidad de distribucién a nivel nacional: la
empresa debera tener conocimiento dei mercado y maquinaria propia o
bien contratar un tercero. Por otro lado, el volumen requerido para que la
distribucién sea eficiente en términos de costos es bastante alto, por lo
que dificilmente una empresa pequefia pueda ingresar. Para el caso de
los productos lacteos se requiere, ademas, que el transporte provea frio,
que se respeten tiempos determinados para evitar su perecimiento (debe
entregarse 20 dias antes de la fecha de vencimiento) y que exista una
entrega continua para efectos de reposicidn: todo esto aumenta

sustantivamente los costos.

28 pl efecto sefiala: “del mismo modo el caracter perecible del producto exige ir todas las semanas,
lo que aumenta los costos”.
?%2 O bien, mediante terceros contratados al efecto.
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Lo anterior es muy ilustrativo a efectos de que este H. Tribunal pueda
sopesar la importancia que para la entrada suficiente al mercado de la
comercializacidn de productos lacteos tiene una red de distribucidn
afianzada. Por consiguiente, no es posible desconocer que para un
entrante, la generacion de una red de distribucidn consolidada y estable,
que le permita asegurar un suministro de productos finales a los canales
de comercializacién, constituye a todas luces un elemento que en su
ausencia o defecto, constituiria un obstaculo para un ingreso suficiente al

mercado relevante correspondiente.

4.2.4. Escasas Probabilidades de Acceso al Canal Tradicional

409.

410.

411.

En el contexto de lo precedentemente expuesto, el cuarto elemento que
disuade el ingreso a nuevos competidores consiste en las pocas
probabilidades de acceder al Canal Tradicional de comercializaciéon de los

productos que al efecto elaboren.

El Canal Tradicional se configura sobre la base de una “fuerza de venta
que visitan a los agentes econémicos que conforman el canal tradicionaf --
en base a rutas y frecuencias previamente definidas-- produciendo en el
punto de venta la oferta de lfos productos, la comunicacién de las distintas
promaciones y/u ofertas, hecho lo cual el agente econémico realiza su

pedido"®,

El acceso al Canal Tradicional, dadas sus particuiares caracteristicas, es
muy compleja y restringida, dados los espacios disponibles para la
comercializacion de los productos y las condiciones estructurales de
ingreso de los agentes a este canal, en comparacion con el Canal

Supermercados.

2 Consulta de Soprole, pag. 50.
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412. Sin embargo, llama poderosamente |la atencién que las empresas y las
marcas con presencia considerable en el Canal Tradicional sean casi
exclusivamente Soprole y Nestlé (ver Cuadros 36 a 41), mientras que
marcas arraigadas en los consumidores como Colun y Danone, que las
Consultantes definen como competidores vigorosos, no hayan logrado
ingresar de una manera suficiente a dicho canal de comercializacion.

413. A este respecto, esta Fiscalia estima que la escasa participacién de otras
empresas distintas de las Consultantes en el Canal Tradicional, no puede
sino constituir un indicio de que en este segmento de comercializacion
habrian existido conductas estratégicas que no han permitido el ingreso al
mismo a las empresas establecidas.

414. En este contexto, Danone sefiald en declaracion ante esta Fiscalia que
‘Danone ha tratado de entrar al canal tradicional, pero resulta imposible
dada la dominacién de grandes actores’®. Asimismo, indica que la
importancia que tiene este canal para la sustentabilidad de la operacién de
una empresa procesadora. Al efecto, indica que “cualquiera que quiera
penelrar y consolidarse en las categorias de los yogures y de los postres
refrigerados debe necesariamente desarrollar los canales de distribucion
fradicionales pues, contrariamente a lo que sostienen los Consultantes, es
muy diflcil rentabilizar una operacién basada tnicamente en el canal de

supermercados”®,

415. Por su parte, otra procesadora [17] en declaracién ante esta Fiscalia ha
sido conteste con dicha postura. En efecto, sefialo, en referencia al Canal
Tradicional, que “a este canal mas pequerio le conviene trabajar con
pocas marcas que se encuenitren mejor posicionadas (por un fema de

disponibilidad de espacio), lo que vuelve dificil el ingreso”.

28 Declaracion de don Luis Maria Patrén Costas, Gerente General de Danone Chile, con fecha 22
de diciembre de 2010,
% presentacion de Danone a este H. Tribunal, a fojas 3598, pag. 19.
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En sintesis, esta Fiscalia estima que (i} dada la importancia del Canal
Tradicional como canal de comercializacién de los productos lacteos que
al efecto elaborara el JV; (ii) consideradas las actuales elevadas
participaciones de mercado que ostentan las Consultantes en dicho
segmento; y (iii) habidas las declaraciones e indicaciones de los
competidores directos, practicamente ausentes de dicho canal, sobre su
relevancia para la distribucion eficaz de sus productos y para la llegada a
una masa consumidora critica mas amplia y muchas veces no presente en
otros canales como Supermercados; se tiene como una barrera a la
entrada considerable, desde la perspectiva del tiempo y la suficiencia de la
entrada de nuevos y mas competidores en la industria, el hecho que en la
actualidad las vias de acceso al Canal Tradicional estén tan restringidas y
acotadas, conforme lo evidencia la escasa participacidn e otros agentes
distintos de las Consultantes en el canal de comercializacion en andlisis.

4.2.5. Dificultades de acceso al Canal Supermercados

417.

418.

Otro elemento que desfavorece el tiempo y la suficiencia a la entrada de
un nuevo competidor a los mercados relevantes es el acceso al Canal
Supermercados. En este canal, los productos son ubicados en los
espacios accesibles a los consumidores (las géndolas), lugar que se
comparte entre los productos elaborados por competidores y por aquellos
que estan rotulados bajo las marcas propias de los Supermercados. Los
criterios de asignacién de los espacios en gdndolas siguen un proceso de
negociacién con un margen amplio de discrecionalidad para los
Supemercados, no obstante el tamafio y la relevancia de la empresa
proveedora de productos juegan un rol importante en cuanto a la ubicacion

de los productos y la asignacién de dichos espacios.

Al efecto, una importante cadena de Supermercados [18] sefalé que la
asignacion de espacio en la géndola se realiza a través de criterios

definidos por el supermercado. Dicha empresa contrataria personas que
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operan como ‘category advisor, los que indican las preferencias del cliente
y las tendencias con lo que se reparte espacio en fa géndola. Estos
criterios de asignacion, claro esta, dan cierta importancia a lamarcay ala
publicidad realizada al producto.

Conforme la costumbre en este canal de comercializacién asi lo indica, el
ingreso a Supermercados, para un nuevo entrante o competidor, esta
asociado a determinados pagos?® sin considerar las disputas que al
efecto puedan generarse con las empresas establecidas por la
reasignacion de los espacios en las géndolas.

Es preciso indicar que las empresas procesadoras que prestaron
declaracion ante esta Fiscalia, son contestes en sefialar que ven como un
desincentivo a la entrada de un nuevo competidor las dificultades
existentes en la actualidad para el ingreso a los Supermercados. Asi, una
quesera mono productora [19] cuyo Unico canal de comercializacion son
los Supermercados, indic6 que ademas de los costos de entrada
inherentes al Canal Moderno®®’, los Supermercados exigen cada vez mas
una presencia, si no a nivel nacional, en una amplia variedad de locales,
es decir, para ser aceptado debe abarcarse un espacio geograficamente
importante. En el mismo sentido, sefialé que ésto se debe a que los
Supermercados han tendido a preferir cada vez més la negociacién con un
gran actor que solucione todos los aspectos del negocio, que “llene fas
goéndolas y distribuya a nivel nacional’, por lo mismo, no existe demasiada

ayuda para las marcas pequefias.

Por su parte una procesadora lactea [20] indic6é que una de las dificultades
de entrada a los Supermercados es el espacio. Ello, como consecuencia
de que este canal tiene un &rea restringida para una gran cantidad de

%8 por ejemplo, el pago de “Nuevo Proveedor” o el pago de un rappel.
%7 s£) rappel implica un costo importante para las empresas que quiersn entrer, considerando que
este es un cargo de 10% sobra ef pracio cobrado a i0s consumidores”.
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proveedores. Asimismo, sefiala esta procesadora, si se quiere entrar con
un producto nuevo, es caro, dificil, o simplemente no hay espacio. Los
supermercados privilegian sus marcas propias y los productos de mayor
rotacién dado que estos son los productos preferidos por los clientes.

Igualmente, dicha empresa sefiala que las negociaciones con los
Supermercados versan sobre el precio y la visibilidad de los productos. De
este modo, si la marca del producto no es muy relevante, el proveedor
debe incurrir en pagos elevados para estar en el Supermercado, o

simplemente queda afuera.

Al respecto, cabe contrastar lo sefialado ¢on lo expresado en la Consulta
de Soprole, en que se indica que los supermercados son agentes que
potencian la entrada de nuevos competidores a los distintos mercados. En
efecto, sefialan que la ayuda de los supemmercados es la explicacion del
ingreso de diversos competidores al Canal Moderno, y que de esa forma,
los Supermercados pueden sopesar el mayor poder de negociacion de
éstas: “La falla de relacién directa enire los esfuerzos de inversion
publicitaria y la participacién de mercado, se explica en que los entrantes
son ayudados por los supermercados para posicionarse rapidamente en el
mercado. En la medida que el canal supermercado cuente con un nuevo
competidor, ello le permite aumentar su poder de negociacion frenie a los
proveedores establecidos Un buen ejemplo de lo antetior, lo constituye el
propio caso de Danone vs Soprole y Nestlé en el mercado relevanie del

yogur®e®,

Por su parte, otra empresa procesadora [21] declaré ante esta Fiscalia,
respectc de su escasa participacion en el Canal Supermercados, que
“cada dfa es mas dificil entrar [al Canal Supermercados] para pequefios
proveedores: los supermercados estan fendiendo a relacionarse con

% Consulta de Soprole, pags. 66 y 67.
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menos marcas y menos proveedores, lo que ayuda a la logistica y a la
fiscalizacion (menos proveedores implica menos contingencias)’.

En otro orden de cosas, los Supermercados fueron unanimes al indicar
ante esta Fiscalia el poco interés que les representa el ingreso a sus
gondolas de productos sin valor agregado o de poca diferenciacion para el
consumidor. En este sentido, otra cadena de retail [22] indicé que para
que un producto pueda entrar al Supermercado, debe realizar una oferta
atractiva, es decir, que debe sefalar que tiene un rol especial que lo
distingue de los demas productos de naturaleza similar, por ejemplo
alguna funcionalidad, cualidad adicional o un precio muy conveniente. En
pocas palabras, si un producto carece de algo especial que aportar, no
ingresara al Supermercado, pues este ya cuenta con otros productos

cumpliendo esa funcién®®.

Al respecto, otro supermercado [23] sefalé que para ingresar a dicho
canal el producto debe exhibir alguna diferencia y ser capaz de
comunicarla a través de su marca, lo cual se logra a partir de inversiones
en publicidad, organizacion de lanzamientos, entre otros. En efecto,
conforme indica, el nuevo producto debe traer una buena propuesta para
lograr un espacio en las goéndolas del Supermercado. Asimismo, otra
cadena de Supermercados [24] sefalé que para poder ingresar al
supermercado en el rubro lacteo, se requiere dar un rol especial al
producto, lo que implica invertir montos considerables en innovacion.

Respecto de los productos que se comercializan a través de marcas
propias de los Supermercados, los cuales son elaborados por empresas
procesadoras que les venden dicho producto final, es menester sefalar
que conforme lo indicado por otra procesadora [25] ante esta Fiscalia, “/a
posibilidad de entrar al Supermercado elaborando su marca propia

%9 por ejemplo, existen mas de 500 productores de queso en el pais y su ampresa opera s6lo con

30.
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tampoco es especialmente conveniente. El Supermercado aprovecha la
calidad del producto elaborado y, luego de posicionar la marca, puede
cambiar de productor sin afectar el prestigio, la marca no se ve fastimada.
Asi, no existe en esta actividad ninguna cerfeza de permanencia a largo

plazo”.

428. Con respecto de los productos comercializados bajo las marcas propias de
los Supermercados, Nestlé sefalé en su Consulta que “dado que /as
marcas de las grandes cadenas de supermercados certifican calidad a los
consumidores, y dado que tales marcas ltendrdn espacio garantizado en
géndolas, estos productos de marcas propias constituyen también
refevantes competidores para los productos de Nestlé Chile y Soprole®°.

Sin embargo, esta aseveracion sélo resulta parcialmente verdadera, toda

vez que los Supermercados se limitan a comercializar como marcas

propias productos calificados como commodities, tales como leches
liquidas y cremas. Asi, los productos comercializados bajo las marcas de
cada Supermercado, que una empresa procesadora externa elabora para
los mismos, no disciplinan en mayor medida los mercados en los que
participan, ya que no representan mayor competencia en dichos

mercados.

429. Respecto de productos con mayor valor agregado que, segun hemos
visto, implican mayor inversidon en investigacion y desarrollo, equipos
productivos, marca, etc., los Supermercados no se han adentrado a la
comercializacion bajo sus propias marcas, de dichos productos. En efecto,
segun lo indica otra cadena de supermercados [26]: “La marca propia
mantiene un espacio en virtud de una razonable relacién precio calidad.
No hay grandes campafias [publicitarias], sbélo se acompafia a los
productos similares en la géndola”. En el mismo sentido, en declaracién
ante esta Fiscalia, un gerente de otro Supermercado [27] sefiald; “Nuestra
marca propia la produce Surlat (igual que a todos los demas

20 consulta de Nestlé, pag. 117.
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supermercados que tienen marca propia). Esta ofrece un menos precio
por un producto ‘commoditie’, lo que permite que exista un poco mas de

competencia en esita area”.

Conforme lo expuesto, esta Fiscalia estima que dadas las mayores o
menores dificultades existentes seglin lo expuesto, respecto de los
entrantes o incluso para los competidores de la industria en analisis, para
acceder y ubicar sus productos lacteos en los espacios en géndolas de los
Supermercados, ello constituye a todas luces un obstaculo para una
ingreso suficiente, y restringe el acceso a una distribucién eficaz de los
productos.

4.3. Comportamiento Estratégico

Es preciso sefalar a este H. Tribunal que el comportamiento estratégico
de las empresas puede impedir 0 hacer mas costosa la entrada de nuevos
competidores a la industria, por lo que de conformidad con lo que se
expondrd en esta seccidn, esta Fiscalia analizara las distintas variables
estratégicas que son o han sido utiizadas en el mercado de la
comercializacién y distribucibn de productos lacteos liquidos vy
refrigerados, y que eventualmente podrian ser utilizadas para impedir u

obstaculizar el ingreso al mismo.

En este sentido, se ha detectado la existencia de las siguientes practicas
por parte de las empresas incumbentes que vienen a dificultar la entrada
de nuevos competidores. Especificamente, las conductas estratégicas

detectadas son las siguientes:

4.3.1. Proliferacién de marcas
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433. Las empresas que operan en la industria lactea, especialmente las
Consultantes, se caracterizan por ofrecer un amplio portfolio de productos,
dirigido a todas las edades, sexo y segmentos socioecondémicos. Esta
estrategia dificulta el ingreso de nuevos competidores, carentes de nuevos
nichos de mercado sobre los cuales lanzar nuevos productos que capten

el interés de los Supermercados.

4.3.2. Posibilidad de las empresas establecidas de cerrar espacios en los
Supermercados

434, El canal supermercado suele celebrar con sus proveedores contratos que
establecen descuentos por cumplimiento de metas de venta, que tienden a
potenciar a los proveedores mas relevantes {y capitalizados) en desmedro
de las marcas residuales que constituyen el denominado fondo de surtido.
Adicionalmente, se ha detectado la existencia de ventas de espacios en
gbéndola o Ila venta de ‘“esfuerzos promocionales” respecto de
determinados productos, que evidentemente tienden a beneficiar a
aquellos proveedores mejor capitalizados. Asi, por ejemplo, Nestlé
sostenia un acuerdo particular segin lo que se indica en el Anexo
Confidencial [28].

4.3.3. Celebracion de contratos de exclusividad con empresas de
transporte

435. En el contexto de la investigaciéon abierta con motivo de esta consulta, se
ha sefialado a esta Fiscalia que una empresa de transportes en que
Nestlé terceriza su distribucion, habrian negado sus servicios a Quillayes
atendida la existencia de una clausula de exclusividad con Nestlé. Sin
embargo esta Fiscalia no recabé ofros antecedentes gue le permitiesen

acreditar lo sefalado por Quillayes.
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436. Con todo, esa practica no sorprende a esta Fiscalia, toda vez que se

encuentra actualmente abierta una investigacién por denuncia en contra
de Nestlé, especificamente su filial Savory, por hechos similares a los que
relata Quillayes.

437. Asi, con fecha 12 de noviembre de 2009, Lecherfas Loncomilla Limitada

438

439.

(‘Loncomilla”) -empresa que produce y comercializa mayormente
productos lacteos congelados®’- denuncié a Savory S.A. (“Savory™), filial
de Nestlé, por ejercer presiones sobre la empresa de operacién logistica
de productos congelados Keylogistics Chile S.A., para evitar que ésta le
prestara dichos servicios a su competidor (Loncomilla). Por su parte,
Keylogistics es una de las pocas empresas en el mercado que ofrece de
manera integrada servicios para la operacién logistica de alimentos
congelados distribuidos a supermercados®’2.

. Al efecto se ha acreditado en el marco de la investigacion de la Fiscalia que

Nestlé efectivamente suscribié una clausula de exclusividad con Keylogistics,
la que fue dejada sin efecto poco antes de que Loncomilla presentara su
denuncia ante esta Fiscalia. Adicionalmente consta en la investigacién que
no obstante haberse dejado sin efecto dicha clausula de exclusividad, hoy
Keylogistics no aparece interesada en ofrecer sus servicios a Loncomilla, a
pesar de que fue ella misma la que en un primer momento ofrecid sus

servicios de logistica a dicha empresa.

Adicionalmente, se hace presente que la exclusividad respecto de
Keylogistics no es excepcional. Asi, los “Contrato de Distribucion y
Comercializacion de Productos Refrigerados”, suscritos entre Nestlé y
todos sus transportistas, con fecha 22 de agosto de 2007, establecen en su
clausula segunda que la distribucién es ‘exclusiva y excluyente de los

7 Tales como postres helados, quesos frescos, helados de agua y helados light.

4712 Estos servicios consisten, entre otros, en servicios de almacenamiento en frigorificos de su
propiedad, gestion del inventario, con monitoreo online, y transporte hasta los puntos de venta en
camiones con tecnologias de refrigeracion.
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productos mencionados [...]. La distribucion exclusiva se entendera referida a
un territorio geogréfico determinado”. Adicionalmente en la clausula cuarta
parrafo séptimo establece que “En consideracion al caracter de exclusividad
que reviste la distnbucion y comercializacion que CPN otorga al
Comisionista, {este se obliga para con CPN durante la vigencia de este
conirato, a no expender, promocionar o publicitar ningan tipo de Productos
que no sean aquellos elaborados por Nestlé. Esta obligacién reviste el
caracter de esencial, sin excepcién.”, ambas clausulas de exclusividad limitan
a los distribuidores que quedan sujetos para con Nestlé y la comercializacion
de sus productos, no pudiendo entrar en negociacion con otros productores a

causa de esto.

4.3.4, Inscripcidn de marcas de potenciales entrantes internacionales

Conforme sefialé Danone en su declaracion ante esta Fiscalia y en su
presentacion ante este H. Tribunal, esta empresa presenté una denuncia por
abusos contra la libre competencia®”® en contra de Soprole, en atencion a
que ésta habria registrado en Chile marcas comerciales y disefios
industriales que internacionalmente eran de propiedad de Danone, entre las
cuales se encontraban las marcas “Danone”, “Dannon” y “Dannonino’,
“‘Dan’Up” y "Danhold”; asi como etiquetas, signos distinivos, graficas y frases
de propaganda de titularidad de Danone y/o sus filiales. Esto obligd a esta
Gltima empresa a iniciar un procedimiento judicial y a iniciar un plan de
importacion con fuertes pérdidas asociadas, como forma de recuperar las
marcas que se encontraban registradas a nombre de Soprole.

Lo anterior, constituye una muestra de un comportamiento estratégico, ya
que al registrar a su nombre las marcas comerciales de Danone, Soprole
habria establecido en perjuicio de aquelia, barreras a la entrada que

13 Autos caratulados “Demanda de Campaigne Gervais Danone contra Soprole S.A.” Rol C N° 91-

6.
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obstaculizaron, mas no detuvieron, su ingreso a los mercados relevantes en

los que participa.

4.4.Posibilidad de importaciones de productos lacteos y ampliaciéon de

las lineas de produccion de otras empresas procesadoras

4.4 1. Posibilidades de importacién de productos lacteos

442. Las Consultantes seftalan practicamente para la totalidad de los mercados

443.

relevantes en analisis, que la posibilidad de importacion de los productos
lacteos que los conforman, especialmente desde paises vecinos a Chile,
torna al mercado lacteo sumamente contestable y desafiable. En efecto,
Nestié indica de manera categdrica con respecto a la leche liquida que “La
experiencia, de hecho, demuestra que ha habido en el pasado importaciones
de leche lfquida de paises como Argentina y Uruguay, y que existen actores
en la industna —inclusive los distribuidores- dispuestos a efectuar
importaciones en caso de que se produzca cualquier brecha relevante entre
los precios internos de Chile y aquelios de importacién. Los consumidores,

por su parte, adquieren la leche importada sin dificultades, en la medida

que encueniran en los distribuidores una garantia de seleccién de calidad.
Asl, esa amenaza, y luego, realidad de importacién, es un elemento
adicional que disciplina cualquier potencial intento de elevar el precio

»274

de la leche liquida en Chile a niveles superiores a los competitivos™'".

En contraposicion con lo anterior, Danone ha sefalado en declaracién
prestada ante esta Fiscalia que la importacion no es una opcién viable para
una compariia procesadora, comercializadora o so6lo distribuidora de

productos lacteos, por lo siguientes motivos:

* Consulta de Nestlé, pag. 127.
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(a) Patrones de Consumo: Respecto de Argentina, pais que representa la

mejor posibilidad para importar, Danone sostiene que éste tiene patrones
y preferencias de consumo distintas a las existentes en Chile?’>. Por esta
razdn, previo a la importacidn, es menester primero instaiar en Argentina
la capacidad para elaborar productos dirigidos al consumidor chileno,
para luego importarlos, lo cual evidentemente implica un alto costo para

un nuevo entrante.

{b) Perecibilidad del Producto: ese trata de una caracteristica comun a varios

productos lacteos (en especifico a los yogures, petit suisse y postres
refrigerados), que obliga a manejar la distribucién de los mismos con
tiempos sumamente breves, de manera tal que [a importacién no resulta
odptima. Adicionalmente, cualquier contingencia que genere retrasos
provoca pérdidas enormes, tal cual sucedid con las toneladas de
productos que Danone tuvo que botar mensualmente mientras importaba
desde Argentina?’®.

. En el mismo sentido, en declaracidon ante esta Fiscalia una cadena de

Supermercados [29] indicd que “es rarisimo que exista importacién de
productos lacteos, pues no es conveniente”. Asi, de acuerdo a dicha cadena,
la importacion de productos lacteos es una alternativa de entrada ¢compleja
por los tiempos de traslado que involucra, las condiciones de caducidad de
los productos y por las normativas sanitarias que deben cumplirse, entre
otros. Asl, la importacidn sélo se realiza en momentos muy especiales, con

un tipo de cambio favorable.

En consecuencia, conforme lo sefialado por las empresas procesadoras,
entre ellas Danone, y los supermercados, no se visualiza como posible ni
rentable la actividad importadora de productos lacteos desde paises vecinos
hacia Chile. Por lo tanto, lo sefialado por Nestlé respecto de que “/a

posibilidad de importar producfos lécteos desde paises vecinos, como

:;: Hay diferencias de espesor, sabor, entre otros.
Segun al efecto lo declard don Luis Patén Costas, Gerente General de Danone Chile, ante esta
Fiscalla, con fecha 22 de diciembre de 2010.
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Argentina o Uruguay, constituye olro parametro de referencia que los
productores nacionales, incluyendo el Joint Venture, deben tener en cuenta a

"277 no se condice con la realidad

la hora de aplicar alzas en sus precios
nacicnal en cuanto a los habitos de consumo internos ni con la naturaleza

perecible de los productos lacteos.

Conforme lo expuesto precedentemente no resulta posible considerar, de
una manera general, a dicha actividad importadora como una potencial
disciplinadora del mercado lacteo.

4.4.2. Posibilidad de ampliacién de las lineas de produccién de las procesadoras.

447

448.

. A mayor abundamiento, las Consultantes indican que las plantas

procesadoras establecidas en Chile tienen la capacidad de ampliar sus lineas
de produccion, sus capacidades y sus portafolios, y de esa manera, poder
disciplinar aquellos mercados en los cuales existen pocos agentes
competidores. En efecto, seflalan que “/os compefidores a los que nos
referimos, oferentes relevantes en los mercados de produclos lacteos aguas
abajo, los que, més alla de su calidad de acfuales competidores de las
empresas que se uniran en el Joint Venture, cuentan ademés con capacidad
de crecimiento relevante,; ponen en evidencia la importante elasticidad a nivel
de oferta que caracteriza a los mercados aguas abajo concemidos; y, por
sobre todo, revelan que son varias las empresas que con sus capacidades y
comportamientos esperables hacen inviable estimar que el Joint Venture
pueda realmente comportarse competitivamente con independencia de sus

competidores™®.

A modo de respaldo de sus dichos, Nestle hace referencia a “/a estrategia de
Danone Chile no es diferente de la que ha implementado en otros paises, la
que ha probado ser altamente exitosa: posicionar uno 0 mas de sus marcas

77 Consulta de Nestlé. Pag. 136.
278 Consulta de Nestlé, pag. 99.
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principales en el mercado en cuestion, para luego ampliar el portafolio de la
empresa y ganar una posicién de liderazgo en la fotalidad del mercado™’®.
Sin embargo, Danone en su presentacién a este H. Tribunal, sefala que
“Asimismo, de la descnpcion de los Consultantes también queda la impresion
que las inversiones son bajas y abordables, lo cual esta lejos de la realidad.
Por ejemplo, si Danone quisiera invertir en instalaciones para producir
probibticos, postres refrigerados y petit debiera hacer inversiones del orden
de US$19.000.000.-, sin incluir gastos por concepto de campafas
publicitanas. Ello revela que las inversiones en equipos e instalaciones, a
diferencia de lo que sefialan los Consuiltantes, constituye una barrera a la

entrada o a la expansion™®.

En el mismo sentido, Coldn afirmé a esta Fiscalia que su crecimiento,
durante los dltimos afos, se ha realizado a partir de ampliaciones y
diversificaciones en distintos tipos de productos con lo que la inversion
acumulada en los ultimos cinco afios asciende a una aita suma de dinero
[30]. Consistentemente con lo expresado por Colin, Comercial de Campo,
una quesera de menor tamano y capacidad que las anteriores, sefiald en
declaracion ante esta Fiscalla que “ampliar la linea de productos, si bien
aumenta la compelitividad de la empresa, implica una inversién bastante

cosfosa”.

Por consiguiente, no seria del todo correcto aducir que las empresas
establecidas en algunos de los mercados relevantes pueden ingresar
rapidamente a disciplinar los mercados de productos lacteos en los que no
tienen actualmente capacidad instalada, ya sean yogures, probidticos, petit
suisse o postres refrigerados, dado que dichas ampliaciones implican una
inversidon monetaria cuantiosa que ni las empresas establecidas, ni un

entrante a la industria, podria asumir facilmente.

2P consulta de Nestlé, pag. 133.
% presentacidn de Danone a fojas 3558, pag. 20.
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5. Riesgos para la Competencia

451

452.

453.

. De acuerdo con lo establecido en la Guia, “e! efecto propic de una operacion

de concentracién, sin perjuicio de otros, es aumentar la participacion de
mercado de una empresa o de un grupo empresarial y, con ello, su poder de
mercado, con lo cual, eventualmente, aumentan también las probabilidades
de abuso de poder de mercado. Ese efecto restrictivo dependera del nivel de
concentracion de la industria, de su incremento a partir de la operacién de
concentracion, de la participacién de mercado que adquiera la empresa
concentrada y la de los restantes actores, asi como de las condiciones de

entrada al mercado, entre otros factores”.

5.1. Riesgos Directos a Consumidores

La operacién de concentracién analizada tiende a impedir de manera
significativa la competencia dentro de la mayor parte de los mercados
relevantes en que operaria el JV. Para el caso particular de los mercados
relevantes de yogures, postres refrigerados y pelit suisse, la operacion
genera riesgos directos a los consumidores de dichos productos, por medio
de la union, en la mayoria de los casos, del primer y segundo actor del
mercado, y la consiguiente eliminacion de la presion competitiva ejercida por
el principal competidor de la empresa lider del mercado, todo esto en un
ambiente de concentracion extrema, y de existencia de dificiles condiciones a

la entrada.

En sintesis, tanto en materia de yogures, postres refrigerados y petit suisse,
la operacién analizada crea o refuerza una posicion de dominio, revistiendo
al JV de la capacidad para, “en funcién de sus intereses, aumentar los
precios, reducir la produccién, la gama o la calidad de ios bienes y servicios,
disminuir la innovacién o influir por otros medios en los parametros de la

competencia™®'.

%1 parrafo 8. Gula Europea.
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5.1.1. Riesgo Unilateral en los mercados relevantes constituidos por los distintos

tipos de voqur, postres lacteos refrigerados y petit suisse.

454, El principal riesgo asociado a la consolidacién de la operacion consultada es

455.

458.

457.

458.

la consolidacidn de una posicion de dominio y, consecuentemente, el
aumento unilateral de precios en los siguientes mercados relevantes de
productos lacteos, la mayoria de éstos con alto valor agregado: a) mercados
relevantes de yogur con probibticos, yogur con cereal, yogur mas agregado y
yogur diet; b) postres refrigerados y; c) pelit suisse.

Asi, en materia de yogures, es preciso indicar que mediante el JV, se unen
las dos principales empresas comercializadoras de probidticos (justamente,
la linea de productos que requiere de mayores inversiones en I+D y
capacidad productiva) y de yogur con cereales y agregados, alcanzando un
86%, 98% y 71% del mercado.

Por su parte, respecto de los postres y pefit suisse, se unen los Unicos dos
competidores relevantes de la industria, formando, de factfo, un monopolio.

En particular, para el caso de los postres refrigerados, esta Fiscalia cuenta
con evidencia de que la operacion vendria a afectar un mercado donde la
competencia entre Soprole y Nestlé se evidencia intensa.

Asl, el Grafico N° 13, presenta las participaciones de mercado de Soprole y

9% evidencia

Nestlé en el mercado de los postres entre los afios 2003 y 200
como, en un transcurso de siete anos la empresa Nestlé ha logrado quitar un
11% de participacion de mercado a la hasta ese entonces indiscutida lider
del mercado (Soprole). Dicho grafico ademas de demostrar la intensidad de
la competencia entre Soprole y Nestlé, demuestra la dificultad que implica, en

los hechos, un ingreso suficiente al mercado, toda vez que una empresa con

hitp://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2004,031.:0005:0018.ES:PDF.
%2 Datos bimensuales de volumen y ventas totales presentados por Nestlé en base a informacién
Nielsen.
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las espaldas financieras de Nestlé solo ha podido ganar once puntos de

participacién en un periodo de ocho aftos.

Grafico N° 13:
Participaciones de mercado en Postres
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Fuente: Bases de datos Nielsen presentada por Nestlé,

5.1.2. Riesgo de abuso unilateral en el mercado de las leches liquidas

459. El andlisis de los indicadores de concentracién del mercado de la leche cruda
arroja la existencia de un mercado altamente concentrado (2.777 puntos),
gue se concentra alun mas con motivo de la operacién de concentracién (309

puntos), superando el umbral establecido en la Guia.

460. No obstante lo anterior, las Consultantes han minimizado la posibilidad de
ocurrencia de riesgos, fundandose en una eventual inexistencia de barreras a
la entrada (que, segin vimos, no es fal, atendida la necesidad de entrar con
un portfolio de productos), asi como en el rol que jugarian los productos
rotulados bajo las marcas propias de Supermercados, supuestas fuentes de
presion competitiva sobre productos como las leches liguidas de marca. Lo
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anterior pareceria, a primera vista, minimizar los riesgos a la competencia de
cara al mas relevante de los mercados asociados a productos lacteos.

Con todo, los antecedentes analizados durante el curso de la Investigacion
arrojan una realidad diametralmente opuesta. En efecto, la FNE comprob¢
empiricamente que Soprole ha ejercido poder de venta en el precio de las
leches liquidas, de manera tal que se estima que la concrecidn de la
operacion de concentracion encierra el riesgo cierto de que el JV ejerza en el
futuro su poder de venta reforzado, aun con mayor intensidad que en el
pasado.

Adicionalmente, es menester sefialar a este H. Tribuna! que la operacién
excluye del mercado a un competidor, un potencial desafiante con espaldas
multinacionales como lo es Nestlé, el cual a esta fecha exhibe un porcentaje
de participacion en el mercado de las leches liguidas muy inferior al de otras
lineas de productos en que participa.

Complementariamente a lo analizado en la seccidn 1.5 del Capitulo A de esta
presentacién, esta Fiscalia considerd relevante analizar si las variaciones en
los precios de la compra de leche cruda se fraspasan al precio de venta de la

leche liguida y, de esta manera, a los consumidores.

Para el logro de lo anterior, la FNE estudidé la evolucién mensual de los

283 asi como los datos de precios

precios pagados a los productores de leche
de venta mensual de leche liquida por parte de Soprole a Supermercados®®,

en el periodo comprendido entre enero de 2004 y noviembre de 2010.

Asi, el Grafico N° 14. muestra la evolucién del indice del precio de compra de
la leche cruda de Soprole (PPP_S), el indice del precio de venta de la leche

liquida de Soprole (Llig_S) adicionando el costo del diesel, dado que el precio

%3 patos entregados por Soprole a este H. Tribunal.
%4 Precios de venta a supermercados acompafiados por Soprole a fojas 1802 de autos.
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de compra de la leche cruda y el comportamiento del precio de esta variable
explicarian al menos el 60% del costo de la leche liquida®™.

466. El Grafico a continuacién permite concluir que para el periodo comprendido
entre julic 2008 a septiembre de 2009, mientras el precio de compra de la
leche cruda y el precio del diesel registran notorias disminuciones en sus
precios, el precio de venta ofrecido por Soprole a los Supermercados registra
una variacion considerablemente menor.

Grafico N° 14: indices de evolucién en precio de compra leche cruda de
Soprole, precio venta leche liquida Soprole y precio promedio diesel
(2005-2010). Base enero de 2005.
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%% Segun datos reportados por Danone, la leche cruda significaria cerca de un 50% del costo total
de la leche llquida, mientras los costos de flete cerca de un 10%, por lo tanto se agrega el costo del
diesel como proxy al costo del flete. A lo anterior hay que sumar que el costo del diesel impacta al
resto de los insumos que constituyen la leche liquida, como a su transponte, frlo, etc., por lo tanto
controlar por esta variable es adecuado.

207




REPUBLICA DE CHILE
FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
AGUSTINAS 863, PISO 2
SANTIAGO

467. El Grafico N° 15 resume los hallazgos del Grafico N° 14, Asi, durante el
periodo de alza de precios®®, el precio de compra de leche cruda de Soprole
(PPP_S) se incrementd en un 48%, el precio del diesel lo hizoen un 21% y el
precio de venta de la leche liquida de Soprole (Pleche_S} siguié estas alzas
al incrementar su precio de venta en cerca de un 41%. Por el contrario, en el
periodo de bajas de precios®®’, mientras el precic de compra de la leche
cruda y el precio del diesel registraron disminuciones de 27% y 30%
respectivamente, el precio de venta de le leche liquida vendida por Soprole
registrd una disminucion significativamente menor, de tan sdélo un 11%. Lo
anterior constituiria un primer indicio de que el traspaso asimétrico entre las
bajas y alzas de precios por parte de las procesadoras se justifica en el
ejercicio de poder de mercado en la venta de leche liquida.

Grafico N° 15: Variaciones en precios seleccionados entre periodos de alzas
(mayo 2006 a mayo2008) y bajas (julio 2008 a septiembre 2009)
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Fuente: Enap y datos proporcionados por Soprole.

468. A mayor abundamiento, el Cuadro N° 50 muestra la diferencia porcentual
promedio entre los precios de venta de la leche liquida y el precio de compra
de ia leche cruda en el caso de Soprole, para los periodos de alzas y bajas
analizados. En dicho cuadro se evidencia como las diferencias promedio se

258 Mayo 2006 a mayo 2008
%7 Julioc 2008 a septiembre de 2009
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incrementan en el periodo de baja con respecto al periodo de alza, y como la
diferencia entre el precio de compra y precio de venta se acrecenté en los
periodos de baja del precio, al no transmitir la misma a los precios de venta
de la leche liquida, dando cuenta de cierto grado de poder de mercado en la

venta de leche liquida por parte de Soprole.

Cuadro N° 50: Diferencia promedio entre el precio de compra de la leche
cruda y el precio de venta de la leche liquida de Soprole.

Distancia promedio Soprole
Alza Mayo 06 - Mayo 08 144%
Baja Julic 08 - Sept 09 160%
Fuente: Elaboracidn propia a partir da ggt::s proporcionados por las empresas y

. El Grafico N°16, resume lo examinado anteriormente. En él se observa como

en el periodo de baja del precio de compra de leche, la diferencia se
incrementa notoriamente en relacién a la evolucién desarroliada durante el
periodo de alza en el precio de compra. Ademas, a lo anterior se suma que la
correlacion existente entre ambas series disminuye durante el periodo de
bajas en relacién al de alzas. Durante mayo de 2006 a mayo de 2008 las
series de precio de compra y venta de leche liquida se correlacionaban
altamente (99%), por el contrario, en el periodo de baja de precios, esta

correlacion cayé a un 79%.

Es importante destacar que el periodo de baja en el precio de compra y el
inicio del incremento en el margen, coinciden con un descenso en los precios
internacionales de los commodities, efecto de la crisis econdmica mundial del
afio 2008, precios que se ven reflejados en la disminucién experimentada por
el precio internacional de la leche en polvo. Segin lo expuesto en esta
seccidn, es posible concluir que esta caida en los precios fue traspasada a
los productores de leche cruda y, conforme se ha enunciado, esto no fue
traspasado de la misma forma al precio de venta de la leche liquida. Con ello,
Soprole logré una diferencia entre los precios de compra y de venta que no
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tiene comparaciéh con ningun otro periodo de los dltimos seis afos, y que
mantuvo al menos durante un afo, esto es, hasta fines de 2009, cuando los
precios de los commodities recuperaron su crecimiento.

Grafico N° 16: Diferencia porcentual entre el precio de compra de la
leche cruda y el precio de venta de la leche liquida para Soprole.
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Fuente: Datos propercionados por Soprole,

471. En resumen, cuando la FNE incorpora al andlisis el precic de venta de la
leche liquida, se encuentra un tratamiento asimétrico, esto es, los cambios de
precios de compra son transmitidos mas que proporcionalmente hacia las
alzas de precios de venta en comparacion a las bajas. Asi, durante el periodo
comprendido entre julio 2008 y septiembre de 2009, mientras el precio de
compra de la leche cruda y el precio del diesel caian en torno a un 30% su
valor, el precio de venta de la leche liquida por parte de Soprole cayé en tan
solo un 11%, es decir, el precio de venta registré una variacion de un tercio
respecto de la variacidon de los principales insumos.
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. Todo lo expuesto anteriormente da cuenta de una doble marginalizacién por

parte de Soprole, tanto en el mercado de compra como en la venta mayorista
de la leche liquida, lo que llevaria a presumir que dicha procesadora lactea
exhibe una posicién de dominio. A mayor abundamiento, en el Anexo N° 3 se
realizan andlisis estadisticos complementarios que dan cuenta de que el

traspaso ha sido asimétrico.

Lo anterior no sélo es relevante por cuanto demuestra que la empresa lider
de la industria, una de las Consultantes en esta operaciéon de concentracion,
exhibe un significativo poder de mercado y, en ocasiones, lo ejerce, sino
porque echa por tierra uno de los principales argumentos de ias Consultantes
para sostener que la operacién no genera riesgos a la competencia, esto es,
que los supermercados exhiben tal poder de negociacion que podrian
“contrarrestar hipotéticos ejercicios de poder de mercado por parte dei JV"2%,

Al efecto, el siguiente Grafico evidencia que la demanda de los
Supermercados por leche liquida de Soprole no disminuyé durante el periodo
al que hacemos referencia, mostrando, por el contrario, cierta tendencia al
alza. De lo anterior se colige que los Supermercados no intentaron disciplinar
el poder de venta ejercido por Soprole, aun cuando debieron estar
perfectamente informados de la baja en el valor del precio internacional de la

leche.

288 Consulta de Nestlé, p. 138.
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Grafico N° 17: Venta de Leche Liquida por Soprole a Supermercados
Enero de 2008 a mayo de 2010, kilogramos

14000000

12000000

10000000

e
R

8000000

SRR R R

6000000 ~

1

et
Sr

EEE TR

4000000 +

2000000 -

Fuente: Construccién propia a partir de datos entregados por Soprole

475. De acuerdo con lo expuesto, mal podemos pensar que en el futuro los
Supermercados contrarrestaran el poder de venta de Soprole, reforzado tras
la unién con Nestlé a traves del JV. A este respecto resulta concluyente lo
sefialado por el gerente general de una cadena de supermercados [31],
quien consultado respecto del eventual contrapeso que su empresa ejerce
ante el incremento de precios de sus proveedores, relativizé dicho rol
declarando al efecto: “al final nosotros somos intermediarios, entonces al final

quien paga la cuenta es el consumidor”.

5.1.3. Riesgo Coordinado en el mercado relevante de las cremas, manjar, yogur
batido vy diet.

476. En el mercado de la crema de leche y el manjar, a diferencia de aquellos
mercados referidos previamente, las operaciones de produccidn y
comercializacidbn no se centraran unicamente en el JV. De hecho, segln
vimos en su oportunidad, Nestlé se reservara la produccidbn y
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comercializacién de dichos productos en otros formatos de comercializacién,

esto es, la crema en tarro y del manjar en tarro.

Con todo, como vimos en la primera parte de esta presentacion, tanto el
sentido comun como la teoria de juegos nos indican que, independiente de
las medidas de mitigacidn corporativas que se introduzcan, tanto el JV como
Nestlé careceran de incentivos para competir agresivamente entre si,
resultando mucho mas racional una estrategia paralela —consciente o
inconsciente- de seguimiento de los precios determinados por aquel que

actue como lider.

Analizadas entonces ambas entidades como una sola, tenemos que juntas
obtienen como consecuencia de la operacidbn de concentracién un 66% y
56% de participaciébn en los mercados de las cremas y el manjar,
respectivamente, generando indices de concentracidn excesivamente
elevados (4636 y 4167 puntos HHI, respectivamente).

Debe sefialarse que los otros productos respecto de los cuales se han
observado riesgos de coordinacién, son el yogur batido y el yogur dief,
mercados que tras la operacidn consultada exhibiran una concentracién de
entre 3448 (yogur batido, supermercados) y 8084 (yogur dief en el canal
tradicional)

Pues bien, consolidado el liderazgo del JV en los mercados relevantes del
manjar, la crema y el yogur batido, su nueva administracién debera optar, a
mediano plazo, entre dos alternativas: a) incrementar su posicién de
mercado, mediante el seguimiento de una politica agresiva de precios o; b)
rentabilizar |a operacién de concentracién (por la cual Nestlé desembolsara
una cantidad muy significativa, el Pago de Ecualizaciébn) mediante la
consolidacién de sus margenes. Habida consideracion de que actualmente la
empresa ya ostenta altisimas participaciones en los mercados del manjar, las
cremas, yogur batido y yogur dief, respectivamente, pareciera ser que la
segunda alternativa resuitaria més probable que la primera.

213




REPUBLICA DE CHILE

FISCALIA NACIONAL ECONOMICA

481

482.

483.

484,

AGUSTINAS 853, PISO 2
SANTIAGO

. Debe tenerse presente que dicha posibilidad no constituiria un riesgo de

abuso unilateral, por cuanto los restantes competidores exhibirian |a
capacidad instalada necesaria para aumentar su produccion y revertir un
eventual incremento de precios (esto, por cuanto se trata de productos
relativamente homogéneos). Ahora bien, el hecho de que el resto de Ios
competidores, y principalmente Colin, exhiban la habilidad de restringir
eventuales comportamientos perjudiciales de los consumidores de parte de la
empresa lider del mercado, no significa que tengan el incentivo para hacerlo.

Por consiguiente, la conducta maximizadora de beneficios para Colin y los
demas competidores del JV, muy posiblemente sera otra: seguir el alza de
precios que inicie el JV, obteniendo mayores margenes por unidad de
producto vendido, debido a sus menores costos.

El riesgo anotado es referido en la doctrina comparada como riesgo de
coordinacion, el que no debe confundirse con el riesgo de colusion. En
efecto, el riesgo de coordinacién dice relacién, principalmente, con la
denominada “coordinacion tacita”, también conocida como “paralelismo
consciente”. Esto es, que para una empresa resulte racional, dado la
estructura y caracteristicas del mercado, igualar la estrategia de precios de

sus competidores, en vez de presionar estos ultimos a la baja.

Por lo demas, existen una serie de atributos de los mercados del manjar, las
cremas y el yogur batido que refuerzan la existencia de riesgos coordinados,
tales como el reducido nimero de competidores y la frecuente interaccion
entre los mismos {los productos lactecs las procesadoras compiten
repetidamente), la homogeneidad y bajo nivel de innovacién de dichos
productos, existencia de una demanda relativamente constante y de
contactos multimercados entre las empresas (lo que torna ilusorio que
decidan competir por precios en mercados pequefios como €l manjar o la
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crema, arriesgando represalias de la entidad dominante en otros mercados
mas significativos)®*®.

5.2. Riesgos Indirectos a Consumidores: Ejecucion de Conductas
estratégicas respecto de competidores establecidos

Conforme lo que se ha expuesto en los parrafos precedentes, se tiene que la
operacion consultada generard, en io inmediato, un actor dominante en la
industria lactea, y que como consecuencia de lo mismo resulta probable que
ocurran alzas en los precios de los distintos mercados del yogur, la leche, los
postres refrigerados, el pefit suisse, el manjar y las cremas. Lo anterior, ya
sea debido a la ausencia de competidores relevantes, o bien, porque
aquéllos careceran de incentivos suficientes para intentar disciplinar a una
empresa de mucho mayor fortaleza econdmica, con la que tienen contactos
multi-mercados, sobre todo, considerando que dichas alzas también vendran

a engrosar sus propios margenes de comercializacion,

Pero los riesgos no terminan ahi, puesto que [a operacidn de concentracidon
deja en muy buen pie al JV para profundizar su grado de dominancia de la
industria, mediante conductas estratégicas destinadas a incrementar
artificialmente los costos de sus competidores, cerrando la puerta a cualquier
atisbo de posibilidad de que éstos puedan intentar disciplinar su
comportamiento. Las herramientas con que cuenta el JV para lograr ese

propdsito son las que a continuaciéon se exponen:

5.2.1. Exclusién al acceso de insumos v de logistica de distribucién

487. Sin perjuicio del caracter nacional del mercado relevante de compra de leche

cruda, conforme lo expuesto en el capitulo i, seccidn A3 de esta

%9 |valdi, Marc, Bruno Jullien, Patrick Rey, Paul Seabright and Jean Tirole (2003a), The Economics
of Tacit Collusion, Brussels: DG Competition, disponible en:
http:/fec.europa.eu/commicompetition/mergers/review/the_economics_of_tacit_collusion_en. pdf
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presentacion, Nestié, Prolesur y el JV cuentan con las espaldas financieras
necesarias para otorgar créditos o pagar bonos que disuadan a sus
productores lecheros de abastecer a determinados competidores, o incluso,
para captar los proveedores de estos Ultimos.

Adicionalmente, es menester sefialar que para el procesamiento de la leche y
la elaboracién de los distintos productos lacteos, se requiere de una enorme
variedad de insumos distintos de la leche. Al efecto, dentro de los insumos
mas importantes se destacan las bolsas, botellas, cajas, colorantes, envases,
films, pegamentos y saborizantes.

En su presentacién ante este H. Tribunal®®, Danone sefialé que existen
riesgos de conductas exclusorias en suministros de insumos distintos de la
leche. En dicho sentido, sefiald que “/a concentracién en la demanda de
insumos que genera la alianza Soprole/Nestlé/JV excede el mercado de la
leche cruda y se extiende a ofros proveedores de materias primas tales como

envases, etiquetas y otros servicios”.

Esta Fiscalia coincide con Danone en cuanto a que la operacién podria
revestir al JV de un poder de negociacién tal respecto de ciertos proveedores
de insumos, que lo dejaria en condiciones no sélo de obtener mejores
precios de aquéllos —los que posiblemente podrian ser resarcidos por los
proveedores de insumos cobrando mas a los competidores del JV (waferbed
effect)-, sino que, ademas, de realizar ciertas exigencias a los proveedores
que podrian afectar el acceso de sus competidores a dichos insumos
(contratos de exclusividad, compromisos de disponibilidad inmediata que
impliquen la necesidad de mantencidn de capacidad ociosa, clausulas de
nacién mas favorecida, que obligue a sus proveedores igualarles el mejor

precio ofrecido a sus competidores, etc.)

Al respecto debe hacerse presente que el compromiso presentado por las
Consultantes para inhibirse de celebrar contratos de exclusividad, ventas

0 5 fojas 3598 con fecha 20 de enero de 2011, seccién 7.2.8.
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atadas y negociaciones conjuntas, no cubre los riesgos de exclusion
referidos, pues dichas medidas estan establecidas exclusivamente a las
relaciones que se tengan con los canales de distribucién (mayoristas, canal
tradicional y supermercados) y no con las fuentes de aprovisionamiento.

Con todo, incluso de ofrecerse la extension de las medidas referidas a las
relaciones de aprovisionamiento, las mismas resultarian muy dificiles de
fiscalizar, toda vez que dichas relaciones se dan en un marco privado en el
cual resulta particularmente dificil inmiscuirse. Refleja lo anterior la situacion
expuesta entre Savory (filial de Nestié), Keylogistics y Helados Loncomilla, y
como a pesar de la eliminacion de la clausula de exclusividad que lo
vinculaba a Savory, Keylogistics se arrepintié de su decisién inicial de ofrecer
sus servicios de logistica a Loncomilla, situacién que podria dar luces acerca
de la existencia de una obligacion de exclusividad de facto.

Sin perjuicio de lo sefialado, hacemos presente que esta Fiscalia no alcanzé
a profundizar en este riesgo, ni a conocer en detalle la forma en que operan
los distintos mercados de insumos ni las caracteristicas propias de cada uno,
como para determinar con cierta exactitud |la probabilidad de ocurrencia de

las practicas referidas al interior de cada uno de elios.

5.2.2. Exclusién del Canal Tradicional y del Canal Supermercados

494

495,

. Aun de mayor relevancia que el riesgo indicado en el acapite anterior, io

constituye el hecho de que el JV conformado con motivo de la operacion de
concentracién, tendria la habilidad para reducir la presencia de sus

competidores en los puntos de venta.

En efecto, segln se expuso en el capitulo sobre concentracidén y umbrales,
las lineas de productos que operara el JV tienen una participacion en el
Canal Tradicional de tal entidad, que la presencia de competidores es

practicamente inexistente.
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. Con todo, la teoria econdémica indica que en caso de que el JV pudiere

abusar unilateralmente de su poder monopdiico en el Canal Tradicional, éste
podria abrirse a nuevos proveedores. Lo anterior parece muy poco probable,
atendido la cantidad de conductas estratégicas —muchas de ellas muy
dificiles de acreditar- que puede llevar a cabo el JV (sobre todo considerando
que de cara al Canal Tradicional, aque! parecerd integrar una misma entidad
que Nestle, duefla de productos tan relevantes como el café marca
“Nescafe”).

Las conductas referidas pueden consistir, entre otras, en el establecimiento

21 de exclusividades, descuentos retroactivos

contractual o de facto
individuales por cumplimiento de metas de compra, ventas atadas y

empaquetamiento de productos.

En lo que a los Supermercados respecta, el poder del JV se veria
supuestamente atenuado con el poder de negociacion de las tres principales
cadenas de Supermercados (afirmacion que cuestionamos previamente con
evidencia empfrica), y con el hecho de que las negociaciones no se generan
por industria sino que por lineas de productos (medida por la que los
Supermercados fragmentan, al menos en teoria, el poder de negociacion de

sus proveedores).

Con todo, resulta un hecho publico y notorio que gran parte de los ingresos
de los Supermercados estan dados por el cobro inicial (upfront) por distintos
conceptos tales como rappel, de manera tal que la decisién definitiva
respecto de quien permanece exhibido en la gdndola esta supeditada no sélo
a criterios de rentabilidad, sino que al nivel de capitalizacién del proveedor.

Lo anterior, se suma a la penetracibn de marcas propias de los
Supermercados (que paulatinamente van quitando espacio a las marcas de
proveedores residuales que constituyen el denominado fondo de surtido), a la
existencia de capitanes de categoria (proveedores lideres de un mercado,

21 Mal que mal, si el vendedor percibe su salario en un sistema de comisiones dificiimente toleraré
la presencia de otros productos.
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que asesoran a los Supermercados respecto de la forma mas eficiente de
repartir la gondola de la misma) y a la proliferacién de marcas de las
empresas lideres, como factores que han ido disminuyendo la variedad de
proveedores de cada rubro dentro de las grandes cadenas de
Supermercados.

Asimismo, los cobros realizados por los Supermercados a proveedores no
implican un juego de suma cero. Asl, por ejemplo [32] o el establecimiento
de premios por cumplimiento de metas de compras de Cencosud y SMU,
implican necesariamente un crecimiento a costa de los competidores.

En ese sentido, de materializarse la operacién, parece no haber dudas
respecto del actor de la industria lactea que siempre estara en condiciones
de pagar mas a los supermmercados a cambio de este tipc de descuentos,
estrategia que en el medianc-largo plazo ciertamente afectara las escalas de
negocio de competidores hoy activos como Coliin, Danone o Quillayes.

Lo anteriormente expuesto demuestra con claridad la distorsién competitiva
que implica la aceptacidon de la creacidn de posiciones dominantes. En
efecto, un actor con las espaldas financieras y poder de negociacién como el
que tendria el JV bien podria pasar a prevalecer sobre sus competidores,
aun cuando sus productos no sean mejores, mas innovadores o mas baratos
que los de aquellos, por la via de estar dispuesto a pagar mas, en términos

absolutos, por acceder a los puntos de venta.

6. Contrapesos a los riesgos

6.1. Eficiencias

504. Las eventuales eficiencias que puedan emanar como consecuencia de una

operacidbn de concentracidon representan un contrapeso a los riesgos

aparejados a la misma.
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. En este contexto, de acuerdo con la Guia, la FNE ‘contrapondré a los riesgos

de la concentracion las eficiencias que ésta genere, siempre y cuando pueda
verificarse la probabilidad de realizacién y magnitud de esas eficiencias, las
mismas presumiblemente conlleven incentivos competitivos para la empresa
concentrada y no puedan alcanzarse mediante olras operaciones viables".

Es menester sefialar que las eficiencias pueden ser de dos tipos: a)
Eficiencias productivas, referidas a la reduccién de costos y: b) Eficiencias
dinamicas, relacionada al desarrolio de nuevos o mejores productos.

Las eficiencias productivas, por una parte, estan dadas principalmente por la
obtencion de economias de escala, economias de dmbito y sinergias. Dichas
eficiencias juegan esencialmente un rol como contrapesc de riesgos
unilaterales. Asi, un agente econdmico que como consecuencia de una
operacion de concentracion adquiere la habilidad para incrementar sus
niveles de precios puede carecer de incentivos para ello, como consecuencia
de una reduccion significativa en su curva de costos.

Adicionalmente, las eficiencias productivas pueden servir para atenuar los
riesgos de coordinacion, toda vez que si resuita esperable que la entidad
resultante de la operacién de concentracion exhiba una curva de costos
inferior a la de sus competidores, debiese esperarse que la misma utilizara
dichas eficiencias para expandir su participacién de mercado, en vez de

coordinar su conducta con la de sus rivales.

Las eficiencias dinamicas, por otra parte, constituyen sinergias que permiten
a las empresas mejorar su desempeiio de manera continua, en términos de
calidad, servicio o variedad®®. Segun este H. Tribunal puede apreciar, estas
eficiencias no operan como una mitigacién directa de los riesgos creados,
sino mas bien como un contrapeso indirecto. En consecuencia, una

operacion de concentracion puede dafar a los consumidores por la via de

292

QECD. (2008). Policy Roundtables; Dynamic Efficiencies in Merger Analysis.

http://www. oecd org/competition, p. 18.
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precios mas altos, y a la vez favorecerlos por la via de crear una estructura
empresarial redundante en nuevos y mejores productos.

De acuerdo con este H. Tribunal, para que las eficiencias argilidas por las
partes que pretenden la aprobacién de una operacién de concentracién sean
consideradas un contrapeso eficaz deben, como minimo, ‘() haber sido
debidamente demostradas por los interesados en la matenalizacién de la
operacion; (ii) ser eficiencias inherentes a la operacién de concentracién
consuftada; y (iij) no provenir de reducciones anticompetitivas en la cantidad
o calidad de los productos o servicios ofrecidos, que resulten del mayor

poder de mercado alcanzado™*,

La Guia, por su parte, establece que la FNE contrapondra a los riesgos de la
concentracién las eficiencias que ésta genere, siempre y cuando pueda
verificarse la probabilidad de realizacién y magnitud de esas eficiencias, las
mismas presumiblemente conlleven incentivos competitivos para la empresa
concentrada y no puedan alcanzarse mediante otras operaciones viables®®.
En este sentido, es preciso indicar que la vision de esta Fiscalia es
concordante con las directrices sobre |la evaluacién de las concentraciones
horizontales de ia Comision Europea, que declara que las eficiencias
esgrimidas por las partes deberan, acumulativamente, “beneficiar a los
consumidores, tener un carédcter inherente a la concentracion y ser

venficables"*®.

6.1.1. Eficiencias productivas esgrimidas por las Consultantes

512

. Conforme exponen las Consultantes, la operacién de concentracion

producira sinergias operativas por un valor de de $ [33] millones anuales,
cifra representativa de un [34] % de sus actuales ingresos por venta. La
estimacion anterior es avalada por la “Evaluacién de las sinergias

2% Resolucion N° 24/2008, de 31 de enero de 2008. p. 239.

?%4 Gula interna de Operaciones de Concentracién, pag. 22.

2% parrafo 78,

hitp:/eur-lex.europa.eu/L exUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2004:031:0005:0018:ES:PDF
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presentadas en el plan de sinergias del joint venture propuesto entre Soprole
y Nestlé en Chile”, informe elaborado por Sergio Maturana V. y Mauricio
Varas V. de Ingenieria DICTUC, con fecha 26 de noviembre de 2006 (el
“‘Informe de Dictuc”), acompariado a este H, Tribunal por Soprole.

Con todo, Soprole y Nestié refieren dicho calculo como conservador, por
cuanto no valoriza economias de escala y otras eficiencias esperables, cuya
cuantificacion resultaria imposible en esta etapa del procedimiento. Al
respecto, hacemos presente que atendido que dichas eficiencias no han sido
acreditadas ni su magnitud estimada, esto es, no cumplen con el requisito de
ser verificables, resulta imposible a esta Fiscalia considerar las mismas como
un contrapeso a los riesgos enunciados. Por io mismo, el analisis se centrara

en las sinergias operativas descritas en el informe de Dictuc.

Segun puede apreciarse en el Cuadro N° 51, fundamentalmente, las
sinergias referidas provendrian de la eliminacion de duplicaciones en materia
de inversibn en marketing corporativo, lineas productivas, flotas de
distribucién vy, principalmente, personal de las areas comerciales, de

manufactura, logistica y back office.

Cuadro N° 51: Eficiencias sugeridas por las Consuitantes
[e]

Se acompana en Anexo Confidencial |l [12]

Efectuado el analisis de las eficiencias antes referida es posible conciuir, en
primer lugar, que la mayoria de las mismas resultan razonablemente
verificables, con excepcion de algunas de ellas [35], respecto de las cuales el
Informe de Dictuc no sefiala con precisidn la manera en que serian
obtenidas, de manera tal que no resulta posible analizar su posibilidad de

ocurrencia.
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Adicionalmente, esta Fiscalia coincide con las Consultantes en cuanto a que
las sinergias descritas (a excepcién de aquellas que no resultan verificables)
resultan inherentes a la operacién consultada, y que dificilmente pueden ser
alcanzadas por vias alternativas razonables.

Finalmente, a objeto de resolver la interrogante acerca de si las eficiencias
propuestas resultan traspasables a los consumidores y, en consecuencia, si
representan un contrapeso a los riesgos referidos en el capitulo anterior,
resulta necesario distinguir respecto de si las eficiencias productivas referidas
se vinculan a reducciones de costos fijos o de costos variables, toda vez que
estos Gltimos resultan mucho mas susceptibles de ser traspasados a los

consumidores.

En efecto, de acuerdo con la Directriz de la Comisién Europea “las eficiencias
en costes que generan reducciones de los costes variables o marginales
tienen una mayor probabilidad de resultar perfinentes para la evaluacién de
las eficiencias que las reducciones de los costes fijos; en principio, es mas
probable que sean las pnmeras las que acaben dando lugar a unos precios

més bajos para los consumidoras®®”,

Cuadro N° 52: Clasificacion de las eficiencias sugeridas por las

Consultantes
[e]

Se acompania en el Anexo Confidencial 1l [13]

519. En sintesis, a juicio de esta Fiscalia, de todas las eficiencias planteadas por

las partes, solo aquellas referidas a [36] en el area comercial, de
manufactura y logistica pudieron ser consideradas verificables, inherentes a

la operacion y traspasables a los consumidores.

r-lex.europa.eu/LexUriServiLexUriServ.do?uri=0J:C:2004:031:0005:0018:ES:PDF.

Parrafo 80,
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. Lo anterior significa que, del total de ahorros esgrimidos por las

Consultantes, a lo sumo [37] podrian ser en efecto traspasados a
consumidores.

En este contexto, no debemos olvidar que el JV implica, en los hechos, la
creacion de una nueva empresa, que tendria una estructura directiva,
administrativa y de gestién independiente de Soprole y Nestié, cargos
directivos hasta ahora inexistentes y cuya instauracion debiese consumir una
parte no despreciable de los ahorros referidos.

Finalmente, mas alla de la cuantia real de los ahorros productivos generados
por la operacién consultada, hacemos presente que el porcentaje de los
mismos que en definitiva resulte transferido a consumidores, dependera de la
elasticidad de la demanda de estos ultimos por determinados productos y de
la concentracion del mercado relevante a que éstos pertenecen, En efecto,
niveles de concentracién como los que se observarian post operacién de
concentracion, implican la ausencia de presién competitiva por parte de los
competidores y, por lo mismo, menores incentivos para traspasar dichas

eficiencias a consumidores.

6.1.2. Eficiencias dindmicas esqrimidas por las Consultantes

523

524,

. De acuerdo con las Consultantes, la operacién consultada “es frufo de la

naturaleza complementana de Nestlé y Fonterra a nivel mundial y las
oportunidades que brinda el mercado nacional a estas dos empresas™.
Dicha complementariedad generaria, segin aducen las Consultantes,
eficiencias dindmicas de cara a productores lecheros y consumidores de

productos lacteos.

Respecto de los primeros, se sostiene que el JV “estara en condiciones de
generar y apoyar programas destinados a mejorar rendimientos y refornos

7 Consulta Soprole, pag. 33
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sobre los planteles lecheros, asi como al mejoramienfo de condiciones
sanitarias y calidad de la leche recepcionada’®®.

A este respecto, esta Fiscalia estima que el eventual mejoramiento de las
condiciones de la industria productora no resulta verificable Yy, mas
importante aun, no puede considerarse como inherente a la operacién de
concentracién, toda vez que resuita susceptible de ser alcanzado por cada
una de las partes separadamente. Por lo mismo, esta Fiscalia no considerara
las mismas como un contrapeso a los riesgos detectados en el mercado de la
compra de leche cruda.

En relacidn con los consumidores, las Consultantes argumentan la existencia
de complementariedades entre Soprole y Nestlé permitiria que el JV expandir
la oferta de productos de mayor valor agregado, principalmente funcionales,
en nichos de mercado que hoy no son atendidos con todo su potencial.

Al respecto, esta Fiscalia es de opinién que a diferencia de lo que ocurre a
nivel mundial donde Fonterra y Nestlé son empresas complementarias, en
nuestro pais ambas empresas compiten directamente por el consumidor final,
como lo demuestra el hecho de que la operacién consultada haya sido
tratada como una operacién de concentracién horizontal y no de

conglomerado.

Sin perjuicio de lo expuesto, no puede desconocerse que Nestle es una
empresa lider mundial en materia de investigacion y desarrollo alimentario,
mientras que Soprole, aln liderando la innovacién en productos lacteos en
Chile, carece de acceso a redes internacionales. Fundados en esta situacién
es que las Consultantes argumentan que la celebracién del JV otorgara a
Nestlé la masa critica de consumidores necesarios para rentabilizar el
ingreso al pais de aquellos desarrollos innovadores realizados por sus filiales

internacionales.

28 Consulta Soprole, pag. 199.
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529. Al respecto, el informe de Andrés Ibafiez T. y Hernan Palacios C.2*, indica

230.

231.

232.

que “ef JV, al ser sus dos accionistas empresas mullinacionales (...) con
recursos dedicados a nivel mundial a la investigacion de nuevos productos y
empaques, y al desarrollo de nuevas versiones o extensiones de finea,
tendra mayor capacidad de innovacién de las que tendrian por separado. El
acceso compartido a Centros de de Investigacion y Centros de Tecnologia de
Productos en distintas partes def mundo, puede potencia la innovacién y con
ello el desarrollo de la categoria de l4cteos en nuestro pais™®,

Sin embargo, esta Fiscalia coincide con Danone en su presentacién a este H.
Tribunal ya singularizada, en cuanto a que “una vez generada la innovacion
ésta se transforma en un costo hundido y, por lo tanto, el costo marginal
asociado a su difusién es cercano a cero”, de manera tal que “Nestié fendrd,
en el mejor de los casos, los mismos incentivos a la transferencia de
innovacién hacia sus filiales que ha tenido hasta ahora™°’.

Por lo mismo, la Unica eficiencia dindmica real que se vislumbra es la
posibilidad de que, con cargo a los ahorros en costos fijos que en definitiva
se acrediten por las Consuitantes, se importen maquinas para producir
nuevos productos con valor agregado, cuya adquisicién hasta el momento no
se justifique atendida la demanda individual que enfrentan Soprole vy
Nestl&*®,

Ahora bien, y sin perjuicio de que eventualmente podria acreditarse la
eficiencia dinamica esgrimida (mediante compromisos especificos y la
demostracién de que dichas inversiones no son rentables en el marco de la

demanda que enfrentan las Consultantes por separado), lo cierto es que esta

%8 «Analisis de impactos comerciales de un eventual Joint Venture entre Soprole Inversiones S.A. y
Nestlé Chile S.A.", noviembre de 2010, presentado por Soprole a este H. Tribunal.

0 ¢itado en escrito Danone. Nota al pie 58.

% presentacion de Danone, pag. 26.

%2 ¢an todo, el analisis acerca de si ese tipo de inversiones se hubiese realizado o no en ausencia
de |la operacién de concentracién, esencial para dar la misma por acreditada, resulta sumamente
dificil para a |la autoridad de competencia, atendida la asimetria de informacién existente entre ésta

y las partes.
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Fiscalia no mira con buenos ojos aguellas eficiencias que para su obtencion
requieren de la consolidacién de altisimas participaciones de mercado.

Asi, las eficiencias dindmicas propuestas por Soprole y Nestlé reviven un
viejo debate respecto de cémo la concentracién del mercado afecta la
investigacion y el desarrollo. Asf, mientras Schumpeter (1942) esbozd Ia
hipdtesis de que ias empresas con poder de mercado estan mayormente
dispuestas a incurrir en inversiones en innovacién y desarrollo, Arrow (1862)
rebatié lo anterior sefialando que las empresas dominantes tienen menos
incentivos para innovar que las empresas competitivas®®,

Puesta en la disyuntiva anterior esta Fiscalia es del parecer que el vigor de la
competencia es un mejor acicate para la innovacién que la generacién de
economias de escala y &mbito en empresas que como el JV, bien pueden ser
calificadas como supra-dominantes en ciertas lineas de productos. Lo
anterior, es consistente con una institucionalidad que apuesta directamente
por la competencia como la mejor forma de obtener ma&s y mejores

productos, a menores precios.

Por lo mismo, independiente de que la operacién en analisis otorgue a las
Consultantes la masa critica de consumidores necesaria para realizar una
serie de actos de innovacion, esta Fiscalia es del parecer que la preservacion
de la actual estructura competitiva, garantiza de mejor manera a los
consumidores una permanente mejora en la oferta de productos lacteos, y en

los precios asociados a los mismos.

Por lo demas, actualmente el lider de la industria, Soprole, compite en
innovacion con una multinacional como Nestle, lanzando distintos productos
al mercado. En este sentido, la supresion de dos actores relevantes en la
industria de productos lacteos (Nestlé y Soprole) y su reemplazo por uno sélo

(JV) implicara la eliminacién de una fuente de innovacién.

acs Competition Policy and Innovation. International Handbook on industrial policy, pag. 128.
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537. Adicionalmente, no cabe la menor duda que el JV retirard del mercado

538.

marcas que considere redundantes, de manera tal que en un escenario post
operacion de concentracion, es mas probable que disminuya a que aumente
la variedad de la oferta con que hoy en dia cuentan los consumidores,
independiente del compromisoc del lanzamiento de nuevos productos que
analizaremos en el proximo capitulo.

Por otra parte, actores como Dancne se han mostrado bastante innovadores
en la estructura competitiva actual, situacion que no puede garantizarse se
mantenga en el evento de que dicha empresa enfrente un JV con espaldas
necesarias para realizar una serie de conductas estratégicas exclusorias ya
descritas, privandolo asf de acceso a una masa suficiente de consumidores

que justifique su inversién en innovacion.

6.1.3. Eficiencias dindmicas concretas propuestas por las Consultantes

538.

540.

541.

Mediante presentacién de fecha 2 de marzo a este H. Tribunal, Soprole y
Nestlé informaron de su intencion de formular compromisos concretos de
lanzamientos de nuevos productos, orientados al Canal Tradicional,
destinados a ampliar el consumo de alimentos lacteos en el pais. En
concreto, se trataria de nuevos productos [38] a un precio inferior al de su
producto analogo actual mas economico, compromiso que se mantendria por

un periodo de tres afos.

En principio, y en téminos teéricos, la Fiscalia estima que el compromiso de
lanzar nuevos productos, en un formato econdmico, implica una forma
efectiva de traducir los ahorros de costos fijos en eficiencias dinamicas

destinadas a expandir el consumo de productos lacteos.

Con todo, el compromiso asumido por las Consultantes no parece relevante
a esta Fiscalia, en la medida que implica una reduccién de precios fundada
Unicamente en la disminucion del tamario de los productos ofrecidos. Asi, por
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ejemplo, se ofrece un yogur batido de ciertas caracteristicas a cierto precio
[39]), en comparacién a los $130 que cuesta hoy en el canal tradicional un
yogur batide de 125 gramos. Peor aln, la medida resalta la discriminacién
existente entre en Canal Tradicional y el Canal Supermercado. En este
sentido, mientras se presenta como una eficiencia dinamica el lanzamiento
de un yogur en el Canal Tradicional de las caracteristicas que constan en el
anexo confidencial, hoy en dia resulta posible adquirir un yogur batido Nestlé
de 125 gramos a practicamente el mismo precio [40] en el Canal
Supermercados (especificamente en Walmart, segin informacion disponible
en (http://www lider.cl/iwps/wcm/connect/liderhome/Lider).

Adicionalmente, no parece a esta Fiscalia que la Unica alternativa existente
para que dichos productos salgan al mercado sea la constitucion del JV,
pareciendo razonablemente posible que Soprole y Nestlé puedan emprender

individualmente estas iniciativas.

Finalmente, utilizando palabras de la Directriz de la Comisidn Europea de
Competencia sobre remedios asociados a fusiones (en adelante la “Guia de
Remedios”), la utilizacidon de precios maximos de venta —a los que las partes
se comprometen por un lapso de tres afios- suele ser oneroso de operar y
monitorear, puede producir distorsiones significativas en el mercado y, en
definitiva, no ftrata las causas de la reduccidn sustancial de la

competencia™®,

6.2. Medidas de mitigacion

544. De acuerdo con lo expuesto en este informe, esta Fiscalia es del parecer que

la operacidén consuitada implica diversos riesgos de cara a proveedores,

competidores y consumidores.

¥ Traduccion libre de “The latter measures tend to be onerous to operate and monitor, may create
significant market distortions and do not address the causes of an SLC". Guia de Remedios.

Parrafo 2.17.
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545. Ahora bien, conforme se ha sefialado en secciones anteriores de esta

546.

547.

presentacion, con fecha 2 de marzo de 2011, las Consuitantes realizaron una
presentacion a este H. Tribunal, ofreciendo una serie de medidas adicionales
de mitigacion a los riesgos, comprendiendo dentro de las mismas una
medida orientada a eliminar el riesgo de abuso unilateral de cara a
consumidores, que se sumé a los compromisos previos en la materia
indicados en sus Consultas, en orden a no celebrar contratos de
exclusividad, ventas atadas ni negociacién conjunta.

Dicha medida se refiere a un mecanismo de estabilizacién de precios,
aplicable por un periodo de 3 afios, para ciertos productos preexistentes®®,
comprendidos dentro de los mercados relevantes mas afectados por la
operacién de concentracién. En este contexto, el compromiso de las
Consuitantes, consiste en que respecto de los productos indicados, que sean
comercializados por el JV con posterioridad a materializada ia operacién de
concentracion, el JV no efectuara alzas de precios por sobre el indice de
precios al consumidor relativo a los alimentos (IPC Alimentos), como
tampoco disminuciones de calidad o de tamafo de envase, durante un
perfodo antes sefialado, contado desde la concrecién de la operacién

consultada.

A este respecto, es preciso sefialar que la mayoria de los remedios de
mitigacién de los riesgos unilaterales propuestos por las Consultantes
pertenecen a la categoria de remedios de comportamiento, en contraposicion
a los denominados remedios estructurales, que involucran la enajenacién de
una parte del negocio de las empresas fusionadas, y que son preferidos por
la regulacién extranjera como forma de eliminar los riesgos asociados a las

operaciones de concentracion®®,

%5 Estos son: (a) algunos productos actualmente incluides dentro Del segmento de postres
refrigerados, incluyendo aquellos denominados tradicionales (jaleas, flanes, sémolas y leche
asada) indulgentes o de postres especiales, petit suisse y algunas categorias de yogures (yogur
con ceraal ¥ shots segmento proteccién). En Presentacién de las Consuitantes a este H. Tribunal
con fecha 2 de marzo de 2011, seccién 64,
3"E‘ht‘cg:iﬁr‘eg.euro;ga.eu)'cc:mjzvetitiom'mef;;;er*sflegislattion!notices on_substance.htmiremedies.
Parrafo 17.
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548. En general, la doctrina administrativa comparada se muestra contraria a los

549.

550.

951.

952.

remedios de comportamiento como Unica medida de revertir los riesgos
detectados por una serie de razones. La primera de ellas dice relacién con
los costos y riesgos de disefio, monitoreo y fiscalizacién asociados a ese tipo
de compromisos®®’.

Lo anterior puede ser producto de un sin numero de causas, tales como el
volumen y complejidad de la informacién a revisar, limitaciones en cuanto a
los fondos destinados a dicha fiscalizacién, asimetria entre la informacién
disponible a la empresa fiscalizada y la agencia, y los tiempos desfasados de
las fiscalizaciones en relacion a la rapidez de los cambios en el mercado®®,

Adicionalmente, los potenciales denunciantes de la infraccion de estos
compromisos —competidores y clientes- pueden encontrarse inhibidos de
cumplir con este rol, entre otras razones, por falta de recursos para
monitorear o de informacién verificable, falta de entendimiento respecto a las
medidas impuestas, y miedo hacia represalias u otros desincentivos®®.

Es preciso mencionar que otra razobn por la que no se acepta
comparadamente ia utilizacién exclusiva de medidas de comportamiento dice
relacién con que las mismas estan orientadas, por naturaleza, a restringir los
efectos adversos esperados de [a operacion de concentracién, y no a reparar
la pérdida significativa de competencia, atacando la fuente de dichos

problemas>'°.

Asi, por ejemplo, la doctrina comparada se ha mostrado renuente a aceptar

medidas de comportamiento que impliquen un compromiso de no subir

%07 \fer todas las guias antes mencionadas.
% ver “Merger Remedies: Competition Commission Guidelines November 2008". Disponible en:

hitp://www.competition-commission.orq.uk/rep_pub/rules and quide/pdffCC8.pdf

Ver "Merger Remedies: Competition Commission Guidelines November 2008", Disponible en:
http:/iwww.competition-commission.org. uk/rep pub/rules and guide/pdfiCC8. pdf

M Traduccién libre de “As such, these remedies seek to restrict the adverse effscts expected from a
merger rather than addressing the source of the SLC.” Ver “Merger Remedies: Competfﬁon
Commission Guidelines November 2008” en pagina 31. Disponible en: http:/Amwww.competition-

commission.org.uk/rep publ/rules and guide/pdffCC8.pdf
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precios por un periodo de tiempo, como aquella propuesta por las
Consultantes.

553. Lo anterior, por cuanto estos remedios conllevan las siguientes dificultades: i)
definir correctamente el nivel de los precios (ya que los precios pueden ser
volatiles, los productos son mas bien diferenciados que homogéneos, los
precios suelen ser individualmente negociados, los acuerdos de suministro
suelen estar constantemente sujetos a cambio); ii) estos remedios pueden
generar distorsiones en el mercade que reduzcan la efectividad o los costos
asociados al remedio. Por ejemplo imponer un techo sobre el precio puede
desincentivar la entrada de nuevos competidores y una obligacion de ofrecer
una determinada cantidad puede desincentivar la innovacion; iii) resulta mas
facil que las partes evadan el remedio incurriendo en otra conducta

3t

(reduccibn de capacidad baja en innovacién®'’, etc.), y finalmente; iv)

monitorearlos resulta costoso, ineficiente e intrusivo de fiscalizar®'2.

554. De acuerdo con lo expuesto, los denominado remedios de comportamiento

suelen ser utilizados Unicamente a_fin de_garantizar la viabilidad de los
remedios estructurales aceptados, es decir para asegurar la competitividad

del negocio cedido (por ejemplo evitar exclusividades de suministro u otras
barreras que puedan ser erigidas por la entidad fusionada), recomendandose

31 por ejemplo y tal como lo sefiala expresamente la CC UK “Si se conirofan los precios de una
empresa esta podré reducir la calidad de los productos ofrecidos”. Traduccion libre de “For
example, if prices are controlled a firn may reduce product quality”. Ver “Merger Remedies:
Competition Commission Guidelines November 2008". Disponible en http:/fwww.competition-
commission.org.uk/rep pub/rules and_guide/pdffCC8.pdf

Ver "Merger Remedies: Competition Commission Guidelines November 2008". Disponible en
http://www.competition-commission.org.ukirep pub/rules and guide/pdf/CCB.pdf. Ver ademas
“ANTITRUST DIVISION POLICY GUIDE TO MERGER REMEDIES U. S. DEPARTMENT OF
JUSTICE Antitrust Division Qctober 2004 Disponible en;
hitp:/iwww.iustice.gov/atripublic/guidelines/205108.pdf En concordancia con lo anterior se ha
recomendado en la ICN que: “los remedios deben ser efectivos en mantener o restaurar la
competencia y faciimente administrables. Los Remedios no debieran requerir una intervencion
significativa por parte de la agencia una vez que la operacién se ha perfeccionado.” Traduccion
libre de "Remedies should be effective in raestoring or maintaining compefition and easily
administrable. Remedies should not require significant administrative intervention by the agency
after the trensaction is consummated.” Ver RECOMMENDED PRACTICES FOR MERGER
NOTIFICATION PROCEDURES documento de la ICN.

Disponible en:  hitp://www.internationalcompetitionnetwork.org/uploads/librarv/doc316.pdf. ~ Ver
asimismo "/CN Merger Working Group: Analytical Framework Subgroup MERGER REMEDIES

REVIEW PROJECT Report for the fourth ICN annual conference Bonn —June 2005". Disponible en:
hitp://www.internationalcompetitionnetwork.org/uploads/library/doc323. pdf
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fimemente su no aceptacidn_como medida dnica para remover los

problemas de competencia detectados®'?.

555. Resume lo expuesto las siguientes consideraciones de diversas agencias de
competencia comparadas:

‘Los remedios de comportamiento estén disefiados para regular la
conducta mantenida en el tiempo de las partes luego de una fusion pare
poder enfrantar la perdida sustancial de competencia y/o sus efectos
adversos. Como se ha sefialado en el parrafo 2.16 (de Ia presente gufa),
la CC generalmente utilizard remedios de comportamiento como la
principal medida de mitigacion en una investigacion de fusiones donde los
remedios estructurales no son posibles, ¢ donde la pérdida substancial de

competencia se prevé tendrd una corta duracién, o cuando estas medidas

de comportamiento preservardn beneficios  substanciales a _los

consumidores que serfan eliminados si se aplicase una medida

estructural. Sin embargo la CC también podré utilizar medidas de
comportamiento de manera adjunta a medidas estructurales.” (Enfasis
agregado) 4.

“...hay circunstancias limitadas donde los remedios conductuales serdn
apropiados a) cuando resulta necesarno para facilitar la transicién a o
apoyar un remedio estructural, es decir para asegurar la efectividad del
remedios estructural o b) cuando una prohibicion sacnficaria eficiencias
significativas y un remedio estructural también sacnficaria dichas

eficiencias o es inviabfe. En ambas circunstancias fos costos de la medida

13 \er todas las guias citadas previamente.

4 Traduccion libre de “Behavioural remedies are designed to regulate the ongoing conduct of
parties following a merger so as lo address an SLC and/or its adverse effects. As noted in
paregraph 2.18, the CC will generally only use behavioural remedies as the primary source of
remedial action in a merger inquiry where structural remedies are not feesible, or where the SLC is
aexpacted to have a short duration, or behavioursl measures will praserve substantial relevant
customer benefits that would be largely removed by structural measures. However, the CC may
also use behaviours! measures as an adjunct fo structursl measures.”; Ver “Merger Remedies:
Competition Commission Guidslines November 2008”. Disponible en http.//www.competition-

commission.org.uk/rep pub/rules and quide/pdf/CC8. pdf en su pag. 25.
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de comportamiento deben ser_aceptables a la luz de los beneficigs
esperados.”"’ (Enfasis agregado).

‘La velocidad, ciertamente el costo y la eficacia de un remedio son
medidas importantes para asegurar su potencial efectividad. Los remedios
estfructurales son prefendos a aquellos conductuales en casos de fusiones
porque son relativamente “limpios” y seguros, y generalmente evitan
enmarafiar innecesanamente a las autoridades de gobiemo en el
mercado. Una cesion (divestiture) cuidadosamente disefiada es sencilla,
relativamente facil de administrar y segura en cuanto a preservar la
competencia. Un remedio de conductual, por ofra parte es tipicamente
mas diffcil de disefiar, mas engorroso y costoso de administrar y mas facil
de evadir que uno estructural™'®.

“...los tipos no estructurales de soluciones, tales como fa promesa de las
partes de abstenerse de cierfos comportamientos comerciales (por
ejemplo, agrupamiento de productos), no eliminaran por lo general los
problemas_de_competencia que resulfen de solapamientos honzontales.

En cualquier caso, puede ser dificil lograr el grado requendo de eficacia de
dicha solucién debido a la ausencia de supervision efectiva de su

aplicacion, tal como ya se establecio en el apartado 13 y ss.. En efecto,

15 Traduccion libre de: “However, there are limited circumstances when conduct remedies will be
appropriate: (s} when conduct relief is needed to facilitate trensition to or support a competitive
structurs! solution, i.e., when the merged firm needs to modify its conduct for structurai relief to be
effective or (b) when g full-stop prohibition of the merger would sacrifice significant efficiencies and
a structurel remedy would also sacrifice such efficiencies or is infeasible. in either circumstance, the
costs of the conduct relief must be acceptable in light of the expected benefits”. “ANTITRUST
DIVISION POLICY GUIDE TO MERGER REMEDIES U. S. DEPARTMENT OF JUSTICE Antitrust
Division October 2004" en su pagina 18. Disponible en;
hitp://www.justice.qov/atripublic/guidelines/205108. pdf

Traduccién libre de: “The speed, certeinty, cost, and efficacy of a remedy are important
measures of its potential effectiveness. Structural remedies are preferred to conduct remadies in
merger cases because they are relatively clean and certain, and generally avoid costly government
entanglement in the market.

A carefully crefted divestiture decres is “simple, relatively easy to administer and sure” to preserve
competition. A conduct remedy, on the other hand, typicaily is mors difficult to craft, more
cumbsersome and costly to administer, and easier than a structural remedy to circumvent”. Ver
"ANTITRUST DIVISION POLICY GUIDE TO MERGER REMEDIES U. 8. DEPARTMENT OF
JUSTICE  Antitrust  Division  Oclober 2004” en pagina 7. Disponible en:

hitp:/fwww justice.qov/atr/public/guidelines/205108.pdf
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puede ser imposible que la Comisién verifique si se cumple efectivamente
el compromiso, y puede incluse ocurmir que a ofros participanfes en el
mercado, como los competidores, les sea imposible comprobar de manera
absoluta o con el grado suficiente de certeza si las partes cumplen las
condiciones del compromiso en la practica. Ademés, es también posible
que los competidores carezcan de una motivacién para alertar a la
Comisién, al no beneficiarse directamente de los compromisos. Por lo
tanto, la Comisién puede examinar olros tipos de soluciones no
relacionadas con la cesién, tales como promesas de comportamiento, sélo
excepcionalmente y en circunstancias concretas, como por ejempio por Io
que se refiere a los problemas de competencia que surjan en las
estructuras de conglomerados™"’.

En sintesis, y recogiendo los principios expuestos precedentemente para el
caso concreto de las medidas de mitigacién ofrecidas por Nestié y Soprole,
en particular respecto de la propuesta de un mecanismo de estabilizacion de
precios antes detallada, tenemos que: a) dichas medidas resultan dificil de
fiscalizar; b) el congelamiento de precios puede introducir distorsiones en el
mercado; c) los riesgos detectados en los distintos mercados relevantes se
deprenden de la posicién dominante que obtendra el JV en el mismo, y
ciertamente, salvo que se introduzcan cambios estructurales, duraran un
mayor tiempo que cualquier medida de comportamiento que se proponga; d)
por Ultimo, a juicio de esta Fiscalia, las Consultantes no han acreditado la
existencia de eficiencias significativas que pudiesen perderse de rechazarse
la operacién, que justifiquen los costos sociales y riesgos que implica la

aceptacion de un remedio de comportamiento.

Descartado entonces que las medidas de mitigacién propuestas por las
Consultantes eliminen los riesgos inherentes a la creacién del JV, se hace
presente que de acuerdo con las mejores practicas observadas en el

37 ver “Comunicacién de la Comisién relativa a las soluciones admisibles con ameglo al
Reglamento (CE) no 138/2004 detl Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004 de la Comision”
(Texto pertinente a efectos del EEE)(2008/C 267/01) Disponible en:

httpr-//ec.europa. eu/competition/mergers/legislation/notices on substance.html#remedies
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concierto internacional, se observa que ante operaciones de concentracion
que generan riesgos en la gran mayoria de los mercados relevantes en que
operan las partes —analogfa valida para la operacion informada-, se ha
requerido la enajenacién de las lineas de negocios gque se superponen, con
todos los elementos necesarios para que el adquirente de las mismas pueda
ingresar de manera suficiente y viable a los mercados afectados.

558. Lo anterior implica el traspaso de marcas, maquinarias, personal, derechos
de propiedad industrial, néminas de clientes, asi como la cesion de contratos
de abastecimiento, distribucién y comercializaciéon final de productos (por
ejemplo, espacio asignado en géndolas de Supermercados)®'®.

18 Existe un enorme nimero de casos en derecho americano y europeo de competencia en ios
cuales las autoridades de competencia han aprobado operaciones de concentracidn juege de que
las partes ofrecieran compromisos o remedios suficientes, los que por regla general corresponden
a la venta de lineas de negocios en los mercados donde se ha detectado un traslape importante. A
continuacidn se mencienan, a mede de ejemplo, varios casos en ambas jurisdicciones donde los
remedios han incluido lineas de negocios. Cabe mencionar que 1a mayorfa de los casos que se
utiizan de referencia involucran el traspasop de varios elementos tales como de marcas,
maquinarias, personal, derechos de propiedad industrial, nominas de clientes, cantratos de
abastecimiento, distribucidn y comercializacion fina! de productos, entre otros.
En el Caso |V/M.1578 Sanitec/Sphinx, de 1 de diciembre de 1999, la Comision Europea aprobd
con condiciones la fusidn de las empresas, ambas activas en la proeduccidn y venta de productos
para el bafio, Dentro lo los compromisos adquiridos por las partes se aceptd la venta de la marca
“Gustavsberg” para todos los productos a nivel mundial. Disponible en:
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m1578 en.pdf
Del mismo modo en el caso Pernod Ricard/VAS Spirits de 14 de octubre de 2008, analizado por
el Faderal Trade Commission de Los Estados Unidos de América (en adelante “FTC"), en el cual
las partes ambas activas en |la venta de bebidas alcohdlicas, se comprometieran, entre ofres, ala
venta de la marca “absojut” y todos los elementos adicionales para manteneria viable y competitiva
en el mercado. Disponible en: hitp://www.ftc. gov/os/caselist/08101198/081017pernoddo.pdf
Ei mismo razonamiento fue aplicado en ¢l Caso IV/M.190 Nestié/Perrier de 22 de julio de 1992, la
Comisidn Europea aprobd con condiciones la fusidn de las empresas, |a primera activa en varios
sectores de nutricidn, la segunda activa en la produccidn y distribucidn de agua embotellada y con
ciertas actividades en el mercado de quesos. La Comisién Europea encontrd un traslape
importante en e! negocio de agua mineral. A fin de que la operacién de concentracidn fuese
aceptada Nestle se comprometié a entre otros a enajenar las marcas de agua embotellada de
manera de permitir la entrada o el fortalecimiento de un competidor en les mercados afectados.
htip://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31992D0553: EN:HTML
En el caso Philip Morris/Nabisco Group de 22 de febrero de 2001 analizado por la FTC se
aprobd la fusidn con el compromiso entre otros de vender todos os activos del negocio de postres
denominado “Nabisco Dry-Mix Desserts” incluyendo todos [os elementos que lo hacen un negocio
viable tales como: propiedad intelectual, marcas, invenciones, maguinaria, formulaciones, listas de
clientes etc. Disponible en: http:/iwww.ftc.gov/os/2001/02/philipmorrisda. pdf
En el caso IVIM.623 KIMBERLY-CLARK/SCOTT de 16 de enero de 1996, fa Comisidn Europea
aprobd con condiciones la fusidn entre los dos mas grandes productores de derivados de papel a
nivel mundial. La Comisién Europea encontrd un traslape preocupante en los mercados de papel
tisu. Dentro de los compromisos ofrecidos por las partes se incluy¢ la venta de ciertas reconocidas
marcas de papel tisi en los mercados geograficos afectados. Esta venta incluyd ademas las
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559. Lo sefalado, aplicado al caso puntual de la operacion de concentracion entre
Soprole y Nestlé en analisis, implicaria la cesion de todas las marcas de una
u otra empresa gue operan en los mercados relevantes donde han sido
encontrados riesgos a la competencia, junto con los demas elementos
referidos en el parrafo anterior.

580. Ahora bien, la cesidon de marcas especificas (ej. "Uno al Dia", “Huesitos”,
etc.) con sus respectivas maguinas elaboradoras, no garantiza a ningun
tercer actor, nuevo o existente, el ingreso al Canal Tradicional o a
Supermercados, porque el principal valor esta en las marcas "madre”,
“Soprole” y “Nestlé”. Por lo mismo, de optarse por el traspaso de marcas
secundarias, dicho compromiso debiese acompafarse de ciertas medidas de
comportamiento, que garanticen la penetracion suficiente del adquirente de
las marcas.

561. Asi, en el Canal Tradicional, debiese el JV comprometerse a pemmitir Ia
participacién de terceros en sus maquinas de frio o coolers, a cambiar la
estructura de sueldos de los vendedores de ruta, de manera que perciban
sueldos fijos que no incentiven la exclusion de terceros, abstenerse de

fabricas, personal y tecnologla necesaria para la viabilidad de dichas marcas en el mercado.
Disponible en:http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m823_en.pdf

En el caso McCormick & Company / Unilever Group de 12 de septiembre de 2008, analizado por
la FTC, las partes se comprometieron a enajenar, entre otros, el negocio asociado a la marca
“Season-All Brand Products” incluyendo entre otros los derechos de propiedad industrial, las
marcas y tecnologla necesarios para la produccion de dichos productos. Disponible en
http://www.ftc. gov/os/caselist/0810045/080916mecormickdo. pdf

En el ya mencionado caso Phillp Morris/Nabisco Group de 22 de febrero de 2001, las partes se
obligaron expresamente a entregar las listas de clientes correspondientes al negocio cedido a fin
de asegurar su viabilidad. Disponible en: http:/iwww. ftc.govios2001/02/philipmorrisdo. pdf

En el caso IV/M.938 Guinness/Grand Metropolitan de 15 de octubre del 1997, la Comision
Europea aprob6 con condiciones la fusion de entre dos grandes productores y distribuidores de
bebidas alcohdlicas. A fin de eliminar los riesgos detectados por la Comisién Europea, las partes se
comprometieron a vender ciertas marcas de Scofch Whiskey en los mercados geograficos
afectados, adicionalmente se obligaron a suministrar whiskey de sus destilerfas al potencial
comprador en la medida que resultare necesario para la produccién de las marcas vendidas.
Disponible en:

http:/feur-lex. europa. eu/LexUriServiLexUriServ.do?uri=CELEX:31998D0602: EN:HTML

En el ya mencionado Caso IV/IM.190 Nestié/Perrier de 22 de julio de 1892, la decision de la
Comisién Europea establece expresamente que el comprador de los negocios cedidos debera
adquirir a su vez espacio en los supermercados, lo cual resulta necesario para promover las
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celebrar contratos de exclusividad, descuentos retroactivos, ventas atadas o
empaquetamientos. Por ofra parte, en el Canal Supermercado, el JV debiese
abstenerse de suscribir contratos que impliquen descuentos retroactivos por
cumplimiento de metas, por ejemplo [41], asi como a limitar el espacio de
gondola a utilizar, al menos, en las cadenas de Supemercados que tengan
una participacién nacional de mercado superior al 20%.

Con todo, el cumplimiento de las medidas referidas resuita dificil de fiscalizar,
de manera tal que tampoco se erige como un sustituto perfecto a la pérdida
de competencia que origina la operacidn de concentracion. A mayor
abundamiento, en muchos mercados las Consultantes no operan con sub-
marcas, sino que bajo la denominacion “Soprole” o “Nestlé” (por ejemplo, en
los mercados de las cremas y el manjar), de manera tal que no existirian
marcas especificas que enajenar, no existiendo, entonces, medidas de
mitigacion para los riesgos de coordinacion detectados.

En sintesis, esta Fiscalia es del parecer que la operacién consultada implica
la creacién de un agente econdmico dotado de una posicion dominante en la
industria lactea, capaz de obstaculizar el mantenimiento de una competencia
efectiva en los mercados en que opera, y de obrar, en buena medida, de
forma independiente con respecto a sus competidores, proveedores y, en
ultimo témino, de los consumidores®'®. De acuerdo a lo expuesto, los riesgos
asociados a dicha condicidén de dominancia no se ven acotados de manera
suficiente ni por las eficiencias aducidas, ni por las medidas de mitigacién

propuestas.

POR TANTO,

59 Concepto de posicién de dominio establecido por la Corte Europea de Justicia en la Sentencia
del Caso C-85/76 Hoffmann-La Roche /Comision de las Comunidades Europeas, de 13 de febrero
de 1979 en su parrafo 38. Disponible en:

htt

JHeur-lex.eur

rv/LexUriServ.do?uri=CELEX:61976J0085.ES:PDF

a.ew/LexUri
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AL H. TRIBUNAL SOLICITO: Tener por evacuado el informe de la Fiscalia
Nacional Econémica y, en su mérito, por aportados los antecedentes a la consulta
de autos.

PRIMER OTROSI: Sirvase H. Tribunal tener por acompafiados los siguientes
documentos, bajo los apercibimientos legales correspondientes:

Anexos N° 1, 2 y 3 de este informe;

2. Anexo Confidencial I, el cual contiene las referencias correspondientes a la
informacién confidencial utilizada en esta presentacion;

3. Anexo Confidencial Il, el cual contiene las referencias correspondientes a los
graficos y cuadros elaborados en base a informacion confidencial en este
informe;

4. Pianogramas emitidos por una cadena de Supermercados, en los cuales
consta la distribuciébn en géndola de los productos relacionados al yogur y
postres refrigerados, haciéndose desde ya presente que resulta imposible
confeccionar una versién publica de la misma, sin revelar |a identidad de
dicha empresa,;

5. Bases de datos en base a las cuales se elaboraron los cuadros, graficos y

estimaciones de este informe.

Sirvase H. Tribunal decretar la confidencialidad de los documentos sighados en
los numerales 2, 3, 4 y 5 anteriores, y su custodia por el Sr. Secretario, en
atencidn a que contiene informacién comercial sensible para las personas de
quienes emana, o de sus empresas, y por cuanto su conocimiento por personas
ajenas a este H. Tribunal o a funcionarios de esta Fiscalia puede perjudicar de
manera significativa los intereses de las personas que han aportado informacién a

esta Investigacion.

SEGUNDO OTROSI: En cumplimiento de lo dispuesto en el Auto Acordado N° 11
de ese H. Tribunal, sirvase V.S. tener presente que dentro de tercero dia esta
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Fiscalia acompafiara la versién publica del antecedente confidencial singularizado
en el numeral 5 de! segundo otrosi de esta presentacién, con citacién.

TERCER OTROSI: En cumplimiento de lo dispuesto en el Auto Acordado N° 11 de
ese H. Tribunal, sirvase V.S. tener presente que esta Fiscalia remitira al Sr.
Secretario, con esta fecha, versién electrénica de esta presentacion.
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ANEXO N°1

Cuadro N° 1: Existencia de ganado bovino de lecheria por categorias
(ndmero de cabezas)

Vacas
Reglén Total Para Nodrizas De desecho Vaquillas Terneras Terneros Toros
ordeia
REGION DEL MAULE 5.336 52% 0% 1% 26% 15% 6% 1%
REGION DEL BIOBIO 64.516 52% 2% 1% 21% 17% 7% 1%
REGION DE LA ARAUCANIA 82.445 45% 1% 1% 25% 14% 10% 0%
REGION DE LOS RIOS 246,180 50% 1% 1% 24% 17% 7% 0%
REGION DE LOS LAGOS 351,280 45% 0% 2% 15% 19% 10% 1%

Fuente: elabaracién propia a partir de 108 Datos de la Encugsta de Ganade Bovine Zona Sur 2009

Cuadro N° 2: Lecherias por Principales Limitantes de la Actividad Ganadera

Princlpales limitantes de a actividad ganadera (% de explotaclonas)

REGION Capital Mivel Costc Costo dg Tamafo Calidad Calidad Precio Caminos
de de dal los  Capacitacién da Ia del da las de de Otras
trabajo deuda crédito insumos explotacion ganando praderas productos acceso

REGION DEL MAULE 8.5 36,7 2,3 12,4 4.7 67 21,2 9.4
REGION DEL BIOBIO 50 1.0 18 36.4 0,5 5.9 32 2,8 41,2 04 1.7
REGION DE LA ARAUCANIA 103 51 0.8 32,6 1,1 6.4 17 41,3 0.8
REGION DE LOS RlOS 7.1 38 3.1 27.5 18 53 08 7.8 3.2 02 45
REGION DE 1.OS LAGOS 33 58 7.5 28,9 0.8 11,4 21 53 4.5 0.4

Fuente: elaboracidh propia a parir de log Dalos de la Encuesta de Ganado Bowne Zona Sur 2009
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ANEXO N°2

Incentivos del JV y sus partes relacionadas a maximizar beneficios de

manera conjunta

A continuacién se demuestra que en un mercado de compra de leche, donde
exista un lider del mercado (Soprole) y n firmas seguidoras (“Modelo de
Stackelberg’), la suma de los beneficios de tres empresas actuando de manera
independiente (Soprole, Nestlé y el JV) es menor que el beneficio conjunto de una

Unica firma dominante que tenga menos seguidores (n-2 firmas).

Se consideran que existen n empresas seguidoras idénticas que escogen [a
cantidad de litros de leche a comprar (dencotada como gq; ) y una firma lider
(Soprole) que elige la cantidad ¢, de litros de leche a comprar, donde de acuerdo
al modelo Stackelberg esta empresa elige primero y [as otras actian como

seguidoras.

La siguiente expresion representa el beneficio de una empresa j={i,s}.

m = v{q) - p(Q g (1)

Donde v(g,) representa el valor de mercado que puede extraer la empresa j a g;

litros de ieche comprados1; p(Q) es el precio de mercado de compra de la leche

que depende del volumen total de leche que se ofrezca en el mercado (donde
dv{g;)

Q=23",q;+qs ) Por simplicidad supondremos que a0, es constante con

respecto a qj y p(Q) se relaciona de manera lineal con la cantidad total de leche
ofrecida, esto es:

v(q) =v-q (2)
PQ=c+Q 3
Ahora bien, el problema que enfrenta una empresa i cualquiera (seguidora) sera el

siguiente:

' Notese que por simplicidad, todas las firmas podran extraer un idéntico valor a [a leche comprada,

en el mercado de comercializacian final, "
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Maxigz v+ qi— (¢ + Q) - g; (4)
La funcién de reaccidén de esta empresa sera:

qy = =% (5)

Donde Q. representa la demanda total de leche, exceptuando la demanda que

hace la empresa i.

Reemplazando la funcion de reaccién de cada empresa, en la funcién de la
empresa representativa i, se obtiene gue la funcién de reaccion de esta empresa
con respecto a Soprole es:

q = )

n+1

Asi, Soprole, al tener la ventaja del primer movimiento, conoce las funciones de
reaccion de las empresas seguidoras, con lo que el problema que debe resolver
es el siguiente:

n{v—c-g
Max(q v+ qs — (C + = fls) “ds (7)

+1

Resolviendo, se obtienen las cantidades de leche comprada, el precio de compra

y los beneficios de las firmas:

* V- * V- " (21‘14—1)-(\-’—(:) . " S — .
gs = -2—':-: gi(n) = _2(n+°1): p*(n)=c+ eI m(n) =q;(n)- (v p (n)),

ms(n) = qi- (v~ p*(n))
Ahora bien, si las tres empresas actian de manera independiente, obtienen el

siguiente beneficio:

wy = Tg(n) + 2 - 1 (n) (8)

Si las empresas actian de manera conjunta, obtienen:
wy = 1g(n - 2) (9)

Se puede demostrar que A=w,—w; >0 , lo cual implica que las empresas

preferiran maximizar sus beneficios de manera conjunta, que separadamente.

En efecto:
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A=gi- (p'(M) —p'(n=2)) = 2-gj(n) - (v=p'(n)) > 0

_ qs v—p'(n)
=g p ) - pn-2)

s (v-~0)/2 N (v—0c}/(2-(n+ 1))
v-o/+D  w-0/m~1)

n+1>n—1
2 2

=2

Segin lo precedentemente expuesto, queda demostrado que no seria
estratégicamente racional para Soprole y Nestlé actuar como empresas
independientes entre si, una vez que matenalicen la operacion de concentracion y

conformen en partes iguales el JV.
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ANEXO N° 3

Para estudiar ¢l traspaso de los precios de compra de leche a los precios
de venta de la misma la FNE analiz6, segun lo realizado por Batista (2006),
si las variaciones de precios al alza 0 baja en los precios pagados a
productor son aplicadas por Soprole a los precios de venta de la leche
liguida. A este respecto, constituiria un indicio de poder de mercado la
observacién de asimetrias en el traspaso de las variaciones de precios,
como por ejemplo, que las alzas se transmitan en mayor proporcién que las
bajas hacia el precio de venta de la leche liquida por parte de las
procesadoras. Adicionalmente, la FNE observé las correlaciones entre las
variaciones del precio de compra de leche y las variaciones del precio de

venta de la leche liquida a supermercados de Soprole.

Estos dos ejercicios se realizan de forma complementaria al analisis de la
diferencia entre el precio de compra de la leche y venta de la misma
realizado en el capitulo Il de esta presentacion, mostrando que existe un
traspaso asimétrico entre las alzas y bajas de los precios de compra de la
leche cruda hacia los precios de venta de la leche liquida en el caso de

Soprole.

Para el analisis la FNE dispuso de datos de precios pagados a los
productores de leche y datos de precios de venta de leche liquida a
supermercados proporcionados por Soprole, Se dispone de datos
mensuales entre enero de 2004 y noviembre de 2010,

Resulta l6gico pensar que el precio de compra de leche y el precio de venta
de la leche liquida se relacionan en el tiempo. De hecho, la correlacion
existente entre ambos precios ha sido alta durante el periodo de analisis en

el caso de Soprole llegando hasta un 93%.
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5. Atendiendo que incluso con aitas correlaciones en periodos largos, pueden
no existir mayores implicancias entre las series?, se analizé si las
variaciones del precio pagado al productor se relacionan con las
variaciones de precio de venta de la leche liquida, especificamente, silas
variaciones de precio al aiza o a la baja, en el precio de compra de leche a
los productores por parte de Soprole se reflejan simétricamente en las
variaciones del precio de venta de leche liquida, no deberia existir poder de
venta por parte de la procesadora.

6. En caso contrario, si las variaciones al alza en el precio de compra de leche
cruda por parte de las procesadora no se traspasan al precio de venta de la
teche liquida o si las disminuciones en el precio de compra no se traducen
eh disminuciones analogas en el precio de venta, existiria un indicio acerca
de ia existencia de poder de venta en la comercializacion de leche liquida,

el que, segun vimos, seria reforzado de aprobarse el JV consultado.

7. Asi, el Cuadro N° 3. da cuenta de las correlaciones experimentadas entre
las variaciones de precio positivas y negativas de distintos precios de
compra de leche cruda y precios de venta de leche liquida por parte de
Soprole . En ellas, se observa que no existe causalidad directa entre las
variaciones de precio pagado a productor y el precio de venta de la leche
liquida. Mientras las variaciones de precio positivas de compra de leche de
Soprole correlacionan en un 32% con la venta de leche liquida, las
variaciones negativas lo hacen en solo un 6%, un quinto de lo que lo hacen

las variaciones al aiza.

2 Lo que se conoce como cofrelacion espuria,
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Cuadro N° 3: Correlaciéon entre variaciones de precios de compra de leche
cruda y variaciones de precio positivas y negativas en ¢l precio de la
leche liquida de Soprole.

Precio compra lache Leche liquida Saprole
Variaciones positivas 32%
Variaciones negativas 6%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos entregados por
Soprole

8. La desventaja del ejercicio anterior, que funciona como una primera
aproximacion, es que las variaciones pueden estar correlacionadas de
forma rezagada entre los distintos precios. De esta manera, para poder
captar este efecto, se desarrolla un ejercicio similar al expuesto por Batista
(20086), donde el autor mide si las variaciones al alza en el precio de venta
de los supermercados son traspasadas en el precio de [os procesadores de
igual forma que las variaciones a la baja. Si las variaciones al alza de los
precios de los supermercados y sus procesadores son seguidas mas, y de
forma mas homogénea que las variaciones a la baja, quiere decir que existe
poder de mercado en la compra del supermercado al procesador pues no

traspasaria las alzas igual que las bajas de precios.

9. Asi, la FNE desarrolla una estimacion similar para estudiar el traspasado de
las variaciones de precio de compra de leche a los precios de venta de
Soprole. De esta manera, se define la ecuacidén (N° 1), donde PA,
representa las variaciones acumuladas del precio de venta de la leche en el
momento ¢, PC; representa las variaciones positivas acumuladas del precio
de compra de leche en el momento t y PD, las variaciones negativas
acumuladas del precio de compra de leche en el momento t. Ademas se

incluye el coeficiente ayt que captura la tendencia de la serie.

PAt=Cth+(Z1PCt+(Z2PDt+£t (1)
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10.En la ecuacién N°1 cada elemento se describe segun las siguientes

ecuaciones:

PA, = PS, - PS, (2)
PC, = Y.I.,(PPP, - PPP,_,), suma si (PPP, - PPP;_,) > 0 (3)
PDt: ?;=1(PPPt_PPPt_.1),SUmaSi(PPPt_PPPt_.l)<0 (4)

11.En (2) PS; es el precio de venta de leche en el momento t. En (3} y (4),
PPP- es el precio pagado a productor de leche cruda en el momento ¢t
donde solo se acumulan las variaciones de precio positivas 0 negativas,

segun sea el caso’.

12.La estimacién de los parametros en (1) se realizd a partir de minimos
cuadrados ordinarios con la precaucién de corregir la matriz de covarianzas
a partir de la matriz desarrollada por Newey y West (1987), evitando
posibles problemas de auto-correlacion derivados de la estructura de los
precios, los cuales probablemente tienen relacion con sus rezagos.

13.Finalmente, para medir si la transmisién de los precios es simétrica se
desarrolla un Test de Wald, donde la hip6tesis nula corresponde a a; = a5,
es decir, que el coeficiente que acompafia a las variaciones al alza es igual
al que acompana a las variaciones a la baja. Si lo anterior se cumple, segun
Batista (20086}, indicaria que aumentos o disminuciones en el precio pagado
al productor tendrian el mismo poder de influenciar ! precio de venta. En
caso de que a, > a, indicarfa que las transmisiones al alza son mas

seguidas que a la baja.

14.Los resultados se encuentran en el Cuadro N°4, dénde se muestran los
resultados para la estimacion en el caso de la leche liquida. En la segunda
columna se encuentra el coeficiente asociado a la tendencia, en la tercera y
cuarta columnas, los coeficientes asociados a |las variaciones al alzay a la

baja, finalmente en la Ultima columna se expone el resultado del test de

* En el caso de ser variaciones positivas {negativas) el resultado es positivc (negativo).
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wald para la igualdad entre estos coeficientes. El p-value de los distintos

coeficientes se encuentra entre paréntesis.

15.El Cuadro N°4 muestra que en el caso de la leche liquida la transmision del
precio es mayor al alza que a la baja, por ejemplo un aumento de 1 en el
parametro asociado al precio de compra conlleva un aumento de 1,87 (ay)

en el parametro asociado al precio de venta mayorista de leche liquida®.

Cuadro N°4: Estimacion de la transmisién de las variaciones de precios
de compra de leche al precio de venta de la leche liquida de Soprole,

@ a a; R a, = a,
Leche 61,9 1,87 1.14 6,84
liquida 0,91
Soprole (0,00) (0,00) {0,00) {0,01)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos proporcionados por las empresas.

16.El resultado revela que no ha existido transferencia simétrica entre el precio
de venta de leche liquida y el precio de compra de la leche cruda en el caso
de Soprole, traspasandose mucho mas las alzas que las bajas de precios.
Lo anterior es un indicio que Soprole tiene politicas de determinacion de
precios distintas, en relacidn a sus costos, entre periodos de bajas de

precios en comparacién a los periodos de alzas.

17.Los dos ejercicios adicionales realizados en este anexo, refuerzan lo
encontrado en la seccion 6 del capitulo |V de esta presentacién, en cuanto
a que los traspasos desde el precio de compra al precio de venta de la
leche liquida han sido asimétricos entre los periodos de alzas, en los cuales
hay mayor traspaso, a los periodos de baja, en los que la procesadora no
transmitid toda la baja hacia el precio de venta a supermercado y por

consiguiente afectd al consumidor.

“ Al no controlar por el resto de los costos asociados, ai contrario de lo realizado por Batista {2008),
la inferencia que se puede realizar es solo sobre si el traspaso es simétrico entre alzas y bajas, no
en qué cuantla se traspasan estas. No obstante lo anterior, el precio de la leche cruda es el
principal costo asociado a la produccion de leche liquida, tal como ha sidc mencionado en el
estudio.
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