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1. INTRODUCCION

MOTIVACION, APORTE Y OBJETIVOS DE LA PUBLICACION

Hace aproximadamente dos afos, el 14 de junio de 2021, entré en vigor la Ley 31112, que
introdujo de manera definitiva en el Peru el control previo de operaciones de concen-
tracion empresarial, aplicable transversalmente a todos los sectores de la actividad
econdmica y mercados de nuestro pais; ya que, anteriormente, solo existia para el sector
eléctrico.

El régimen de control previo de operaciones de concentracién empresarial peruano es
liderado por el INDECOPI, en base al marco regulatorio compuesto por la citada Ley
31112 y su Reglamento, aprobado mediante Decreto Supremo 039-2021-PCM, asi como
por los Lineamientos para el Calculo de los Umbrales de Notificacién, los Lineamientos
para la Calificacién y Analisis de las Operaciones de Concentracién Empresarial, y otros
documentos que la Comisién de Defensa de la Libre Competencia pueda emitir posteri-
ormente como softlaw para orientar mejor a los usuarios.

La Camara Oficial de Comercio de Espafia en el Perd, en colaboracién con Garrigues,
publicé en 2022 el primer Informe titulado “El Régimen de Control previo de concentra-
ciones empresariales en el Peru. Balance a casi un afio y medio de vigencia”, incluyendo
un analisis inicial sobre la implementacién de dicha normativa en nuestro pais.

Teniendo en cuenta que ha transcurrido el segundo afio de vigencia del citado régimen
de control previo, la Camara Espafiola y Garrigues han considerado oportuno publicar
una actualizacién del balance incluyendo las novedades sobre el control de concentra-
ciones en el Per(, presentando de manera ejecutiva y sencilla los principales alcances
de la materia.
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2. EL REGIMEN DE CONTROL
PREVIO DE CONCENTRACIONES

¢QUE PERSIGUE EL REGIMEN DE CONTROL PREVIO DE
CONCENTRACIONES EN EL PERU?

En el Peru este régimen busca promover la competencia efectiva y la eficiencia econémica
en el mercado, por lo que la autoridad evalta si una operacién de concentracién empresarial
es capaz de generar una afectaciéon a la eficiencia en perjuicio del bienestar del consumidor.

GQUIEN ES LA AUTORIDAD EN MATERIA DE CONTROL PREVIO DE
CONCENTRACIONES?

En el Per, la autoridad es la Comisién de Defensa de la Libre Competencia (“Comisién”)
del INDECOPI. Esta Comisién esta compuesta por cuatro profesionales independientes
que toman decisiones en funcién a sus propios criterios y a la informacién desarro-
llada por la Direccién Nacional de Investigacién y Promocion de la Libre Competencia
(“Direccién’) que, como su nombre indica, se encarga de desarrollar una labor de investi-
gacién técnica independiente sobre las posibles consecuencias de una fusién.

La Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones
(“SBS") y la Superintendencia del Mercado de Valores (‘SMV") también intervienen en la apro-
bacién de operaciones de concentracién en determinadas circunstancias (Ver el Cuadro 1).

Cuadro 1| Entidades encargadas de la aprobacién de operaciones de concentracion

Sector de la Operacién Entidad encargada de la aprobacion
en el ambito de sus competencias

Operaciones de concentracién de agentes

econdmicos en general. ll |ndec0pi

Operaciones de concentracion de agentes

econdmicos comprendidos dentro del ambito de la ll I n deco pl
regulacion y supervision de la SBS. 0

SUPERINTENDENCIA
DE BANCA, SEGUROS Y AFP
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Operaciones de concentracion de agentes

econdmicos autorizados por la SMV. li I n deco pl

1,!smv

SUPERINTENDENEIA
DL NEROC T VAT

Operaciones de concentracion que incluyan

empresas del sistema financiero que captan 0
depésitos del pl!thO 0 empresas dg seguros, P c—
que presentan riesgos relevantes e inminentes, DE BANCA, SEGUROS Y AFP

que comprometan la solidez o estabilidad de las
referidas empresas o de los sistemas que integran*.

* La SBS determina si una operacién cumple con estas caracteristicas.

¢QUE OPERACIONES SE ENCUENTRAN SUJETAS AL REGIMEN DE CONTROL
PREVIO DE OPERACIONES DE CONGENTRACION?

Las operaciones de concentraciéon que de manera obligatoria deben contar previamente
con una autorizacién por parte de la Comisién, son aquellas que cumplen concurrente-
mente las tres condiciones que se detallan en la Figura 1.

Figura 1| Condiciones de la ley de control previo de concentraciones

Primera Condicion: Nexo Geografico

Tienen efectos en territorio peruano, aun si se realizan en el extranjero

Segunda Condicion: Cambio de Control
Implican que el control estratégico de un agente econémico o un activo
productivo (p.e.: una fabrica) pasa a manos de otro agente econémico

Tercera Condicion: Umbrales Econémicos
Los agentes econ6émicos involucrados alcanzan los umbrales de

ingresos/ventas o activos definidos en la Ley
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¢QUE OPERACIONES SON CONSIDERADAS COMO CONCENTRACION
EMPRESARIAL?

La Ley ha sefialado una lista de operaciones que se consideran actos de concentracién,
asi como una lista de actos que no califican como tales (Ver Figura 2).

Figura 2| Operaciones que son consideradas actos de concentracién y de otras caracte-
risticas

Operaciones que son actos Operaciones que no son actos x

de concentracion: de concentracion:

« Fusion de agentes econdémicos « Crecimiento corporativo de un

independientes.

» Adquisicién directa o indirecta de
derechos que permitan control
total o parcial de otro agente
econdémico.

» Constitucion de empresas
comunes, joint venture o cualquier
otra modalidad contractual
analoga.

« Adquisicién del control directo o
indirecto de activos productivos
operativos de otro u otros agentes
econdémicos.

agente econémico por operaciones
realizadas exclusivamente

al interior del mismo grupo
econdémico.

Crecimiento corporativo interno
ya sea mediante inversién propia o
recursos de terceros.

Control temporal conferido por ley.

Control temporal que hayan
adquirido entidades financieras
sobre acciones o participaciones
de otros agentes con la finalidad
de revenderlas, siempre que no se

ejerzan los derechos de voto.

Unicamente las operaciones que se consideren actos de concentracién seran las que de-
ben ser evaluadas por el filtro del régimen de control previo de concentraciones, siempre
que se cumplan las otras condiciones que ya hemos mencionado.

¢QUE VALOR TIENEN LOS UMBRALES ECONOMICOS Y COMO SE
CALCULAN?

Como el objetivo practico del control de concentraciones es evaluar si una operacion
puede restringir de manera significativa la competencia en los mercados, el régimen
supone que solo las operaciones que involucran a grandes agentes econémicos podrian
generar tales riesgos.

GARRIGUES
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Es por ello por lo que se disefiaron dos umbrales econémicos objetivos relativamente
faciles de calculo para determinar qué operaciones deben solicitar obligatoriamente una
autorizaciéon previa, los cuales deben cumplirse de manera conjunta (Ver el Cuadro 2):

Cuadro 2| Umbrales econémicos de la ley de control previo de concentraciones

_ Forma de Calculo Valor Aproximado en US$

Suma total del valor de las ventas o ingresos brutos
. anuales o el valor contable de los activos en Pert .
Umbral Conjunto A, . 158 millones

durante el ejercicio fiscal anterior de las empresas

involucradas en la operacion alcanza 118,000 UIT*.

Valor de las ventas o ingresos brutos anuales o

el valor contable de los activos en Perti durante

el ejercicio fiscal anterior de al menos dos de las
empresas involucradas en la operacién alcanza

cada una 18,000 UIT

Umbral Individual 24 millones

* El valor de la UIT al 2023 es de S/ 4950.

Nota: Se utiliza el tipo de cambio interbancario promedio del mes de agosto 2023 para obtener la cifra de los
umbrales en délares.

Basta que alguno de los umbrales no sea alcanzado para que no exista obligacién de so-
licitar una autorizacién previa para la operacién de concentracién. El analisis para el cal-
culo de ambos umbrales varia segtin el tipo de operacién que se realice (Ver el Cuadro 3).

Cuadro 3| Analisis de umbrales econémicos seglin tipo de operacién

Tipo de Operacion Suma de Ventas o Ingresos Brutos o Activos de:

Fusion en la que una empresa absorbe
aotra (A+B=A)

Las empresas involucradas y de sus respectivos grupos econémicos
Creacidn de una nueva empresa por
fusion de dos 0 mas empresas (A+B=C)

Toma de control de una empresa por La empresa adquiriente y su grupo econdmico, asi como de la
parte de otra empresa adquirida y los agentes sobre los que ejerza control

Adquisicion directa o indirecta de los La empresa adquiriente y su grupo econémico, asi como las ventas
activos de una o mas empresas por 0 ingresos brutos generados por los activos productos operativos
parte de una empresa adquiridos

También existen algunos detalles técnicos en la aplicacién practica del calculo de um-
brales econémicos; conteniendo algunos ejemplos en el Cuadro 4.
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Cuadro 4| Otros criterios para el calculo de umbrales econémicos

Varisbles __________Citerios

Exportaciones No se suman a las ventas o ingresos brutos

Si més del 50% de las ventas generadas por los
activos son exportaciones, el valor contable de
esos activos no se suma en el clculo de umbrales

Activos (plantas, equipos, etc.) orientados a la
exportacion

Relaciones comerciales entre empresas de un  Las ventas entre empresas de un mismo grupo
mismo grupo econémico econdmico no se suman en el célculo de umbrales

¢CUAL ES EL PROCEDIMIENTO ANTE EL INDECOPI?

El procedimiento puede llevarse a cabo en una o dos fases, dependiendo de que la operacién
no genere preocupaciones a la competencia o si, por el contrario, presenta indicios de produ-
cir efectos significativos a la competencia que deban ser estudiados con mayor detalle.

Las operaciones que representen menor posibilidad de generar efectos restrictivos sig-
nificativos a la competencia seran aprobadas en la primera fase (Fase I), cuyo plazo de
resolucioén es de 30 dias habiles. Este plazo puede extenderse hasta 65 dias habiles por
diversas actuaciones que requiera la autoridad. Las operaciones que generen preocupa-
ciones respecto de sus potenciales efectos significativos a la competencia deberan con-
tinuar su evaluacién en la segunda fase (Fase II), cuyo plazo de resolucién es de 90 dias
habiles, el cual puede extenderse hasta 145 dias habiles.

Las eventuales extensiones de los plazos responden a las actuaciones que se realicen en el
procedimiento (consultas a terceros, informes orales, presentacién de compromisos, pla-
zos de notificacion, entre otros). En caso de que la entidad no resuelva un procedimiento
de autorizacién dentro del plazo legal establecido, se considerara que la operacién ha sido
aprobada en aplicacién de lo que se denomina “silencio administrativo positivo” o SAP.

A lo largo de ambas fases, las empresas pueden presentar compromisos con la finalidad
de evitar o mitigar los eventuales efectos anticompetitivos vinculados a la operacion.

La decisiéon adoptada en primera instancia por la Comisién puede ser apelada y sera
resuelta en un plazo maximo aproximado de 95 dias habiles por la Sala Especializada en
Defensa de la Competencia (“Sala”) del Tribunal del INDECOPI que se constituye como
segunda instancia administrativa.

En el caso de mayor complejidad, el procedimiento de control previo de concentraciones,
sumando una primera instancia (Fase I y Fase II) con la segunda instancia, podria durar
hasta 340 dias habiles (Ver Figura 3).
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Figura 3| Etapas y plazos maximos del procedimiento

Presentacion

| 25 dias habiles | 65 dias habiles I 145 dias habiles I 95 dias habiles | .

1 | [
 ——— e oo e .

* Los plazos indicados incluyen las actuaciones adicionales al procedimiento regular indicadas en la normativa de control
de concentraciones, asi como los plazos para notificacién de actuaciones.

¢CUALES SON LAS DECISIONES QUE PUEDE ADOPTAR LA AUTORIDAD DE
COMPETENCIA?

En el Cuadro 5 se exponen las posibles conclusiones a las que puede llegar la autoridad y
las decisiones que puede adoptar en cada caso, segiin el procedimiento concluya en Fase
I o se extienda a Fase II.

Cuadro 5| Escenarios de decision del INDECOPI segtin conclusiones de investigacion

Conclusiones de la Decision de la Comision

Investigacion

Fase |

La operacion de concentracién
no produce una restriccion
significativa a la competencia

Autorizar la operacién sin condiciones

1) Autorizar la operacién sin condiciones

Los solicitantes deben demostrar la existencia de eficiencias econdmicas
que compensen los efectos de la posisble restriccion significativa de la
competencia.

2) Autorizar la operacién con condiciones o compromisos
Las eficiencias de la operacion no compensan los efectos anticompetitivos.

Fase Il Se identifican y establecen condiciones o compromisos con el fin de evitar o
La operacion de concentracion | mitigar los posibles efectos anticompetitivos derivados de la operacién. Estas

podria generar una restriccion | condiciones pueden revisarse en el futuro para mantenerlas, modificarlas o
significativa a la competencia | eliminarlas.

3) No autorizar la operacién

Los agentes econdmicos solicitantes no demuestran la existencia de
eficiencias econémicas que compensen los efectos de la posible restriccion
significativa de la competencia.

No es viable establecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los posibles
efectos que pudieran derivarse de la operacion de concentracion empresarial.
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¢QUE FACTORES ANALIZA EL INDECOPI?

La Ley prevé de forma enunciativa los elementos o factores que la autoridad puede eva-
luar dentro de su investigacién para determinar si una operacién de concentracién ge-
nera efectos significativos restrictivos sobre la competencia. En el Cuadro 6 exponemos
algunos factores enunciados por la Ley. Asimismo, exponemos de manera resumida, las
variables tipicas y los objetivos del analisis, derivados de la experiencia internacional y

las recientes decisiones de la Comision.

Cuadro 6| Factores que puede analizar el INDECOPI ante un acto de concentracién

Estructura del Mercado

indices de Concentracién,
Numero de Competidores,
Capacidad de Produccion de las
Empresas

Identificar la facilidad de observar el
ejercicio de poder de mercado en los
mercados relevantes afectados.

La Competencia Real o
Potencial

Existencia de competidores
con capacidad productiva o
potenciales entrantes

Identificar si otras empresas ya
establecidas en el mercado o los
potenciales entrantes - posiblemente
de industrias relacionadas -, podrian
disciplinar el ejercicio de poder de
mercado.

Evolucién de la Ofertay
Demanda de los Productos
Involucrados

Crecimiento de la Demanda y de
la Oferta

Identificar si se esta en ciclos expansivos
de demanda u oferta que facilitan el
ejercicio de poder de mercado.

Fuentes de Distribucion y
Comercializacién

Importancia de redes de
distribucion, acuerdos de
distribucién y comercializacion

Identificar: (i) si contar con una red de
distribucion es esencial y puede generar
una barrera de acceso, y/o (ii) si con

la existencia de relaciones o acuerdos
proveedor - distribuidor, que puedan
limitar el acceso o expansion de otros
competidores, en ambos casos, se facilita
el ejercicio de poder de mercado.

Las Barreras de Acceso al
Mercado

Barreras Estructurales:
Tecnolégicas

Barreras Estratégicas: Conducta
de agentes

Barreras Regulatorias

Identificar si la entrada al mercado se

ve retrasada o impedida por barreras
propias del mercado, como economias
de escala, economias de ambito,

efectos de red, costos hundidos;

o por barreras estratégicas, como
contratos de exclusividad, descuentos,
discriminacion de precios, orientados a
limitar el acceso sin justificacion; y/o por
barreras regulatorias, determinadas por
requisitos legales o la limitacion legal a la
concurrencia.
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El Poder Econémico y Si bien no se identifican variables Identificar en qué medida las empresas
Financiero de las Empresas  tipicas, se puede aproximar podrian incurrir en practicas de abuso
Involucradas por el volumen de activos, de posicion dominante que impliquen

capacidad y tasas de interés de ~ Pérdidas en el corto plazo (precios
endeudamiento predatorios), con el fin de consolidar dicha

posicion y facilitar el ejercicio de poder de
mercado en el futuro.

Creacion o Fortalecimiento  Cuota de mercado de las El andlisis de cuotas, tipicamente,

de una Posicion de Dominio  empresas involucradas considera que las cuotas por debajo

del 20% no generan una preocupacion
sustantiva. Sin embargo, se deben analizar
todos los otros factores anteriores para
confirmar tal indicio.

Generacion de Eficiencias ~ Reduccion de costos variables Las empresas demuestran que existen
Econdmicas de produccion, o costos de reducciones de costos que son intrinsecos
innovacién alafusion, los cuales no pueden

ser obtenidos de una forma menos
anticompetitiva, y son susceptibles de ser
trasladados a los consumidores de forma
rapida.

¢ES POSIBLE PROCEDER AL CIERRE DE UNA OPERACION ANTES DE
PRESENTAR UNA SOLICITUD PARA EL CONTROL PREVIO DE OPERACIONES
EMPRESARIALES?

La Ley establece un régimen sancionador en caso de que, por ejemplo, no se haya noti-
ficado al INDECOPI una operacién que tenia la obligacién de hacerlo antes de su cierre
o, habiendo sometido la operacién al control previo, el cierre se ejecute antes de que la
autoridad emita una resolucién o culmine el plazo legal establecido.

A la ejecucién anticipada de una operaciéon de concentracion en cualquiera de estos su-
puestos se le conoce como “gun jumping” en el Derecho de la Competencia.

El gun jumping es considerado como una infraccién grave que puede ser sancionada
con una multa de hasta 1 000 UIT, siempre que la multa no supere el 10% de las ventas o
ingresos brutos percibidos por el infractor, o su grupo econémico, relativos a todas sus
actividades econémicas, correspondientes al ejercicio inmediato anterior.

Asimismo, la Ley sefiala que en caso de que se compruebe que los agentes econdémicos
han incurrido en una infraccién de tipo gun jumping se podr4, adicionalmente, declarar
la nulidad de la operacién y ordenar una medida correctiva de disolucién o de venta de
todas las acciones o activos adquiridos, hasta reestablecer la situacién previa a la eje-
cucion de la operacién. En caso de que esto no fuese posible, la Comisiéon podra ordenar
medidas alternativas.
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El plazo de prescripcién de cualquier accién sancionadora contra una conducta de tipo
gun jumping es de cuatro afos.

¢LA AUTORIDAD PUEDE EVALUAR UNA OPERACION QUE NO CUMPLE CON
IﬁARE\ﬁ%IgDIGIUNES ESTABLECIDAS EN LA NORMA PARA EL CONTROL

La normativa incluye dos escenarios por los cuales una operacién que no tiene la obli-
gacion de ser notificada, a pesar de ello, podria ser evaluada por la autoridad:

Investigacion de oficio: La Direccién puede revisar de oficio una operacién, hasta el
primer afio después del cierre formal cuando existen indicios razonables para consi-
derar que la operacién puede generar una posicién de dominio o afectar la competen-
cia efectiva de un mercado determinado. La normativa dispone algunos ejemplos que
dan lugar a tales indicios:

- Operaciones horizontales, es decir, entre rivales directos, que ocurren en mercados
que ya estaban concentrados en pocas empresas.

- Operaciones horizontales que involucren la adquisicién de un agente econémico
con una participaciéon pequefia en el mercado, pero con un potencial de crecimien-
to; o, de un agente econémico innovador que recientemente ha ingresado al mer-
cado. En este caso, se busca identificar si la operacién puede calificarse como una
killer acquisition.

- Operaciones horizontales en las que el agente econémico adquirente o su grupo
econémico ha realizado anteriormente operaciones de concentracién empresarial
gue involucraron la adquisiciéon de un competidor.

Sin embargo, la normativa deja abierta la posibilidad de investigar otras operaciones que
potencialmente puedan restringir de manera significativa la competencia.

En caso de que en la investigacién de oficio se determine que la operacién de concen-
traciéon empresarial puede generar posibles efectos restrictivos significativos a la com-
petencia, entonces se podran dictar 6rdenes o medidas que se consideren pertinentes
para eliminar o mitigar tales efectos, lo cual incluye, de ser el caso, y de resultar viable,
razonable y proporcional, la venta de las acciones o activos adquiridos.

Notificacion voluntaria: El régimen otorga a los agentes econémicos la posibilidad de
notificar voluntariamente aquellas operaciones de concentracién empresarial que no
hayan sido ejecutadas, no superen los umbrales de notificacién y sean aparentemente
capaces generar riesgos a la competencia.
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3. NOVEDADES EN EL REGIMEN
DE CONTROL PREVIO0 DE
CONCENTRACIONES

En enero de 2023, la Comisién publicé los Lineamientos para la Calificacién y Andlisis de
las Operaciones de Concentracién Empresarial.

En ella, se incluyen dos secciones: (i) Operaciones de concentracion en la Ley de Control
de Concentraciones y, (ii) Analisis de las operaciones de concentracion.

OPERACIONES DE CONCENTRACION EN LA LEY DE CONTROL
DE CONCENTRACIONES

En los citados Lineamientos, la Comisién aborda los principales aspectos vinculados
con la definicién de una operacién de concentracién, estableciendo la necesidad de que
los agentes participantes sean independientes y, por ende, a las operaciones de concen-
tracion al interior de un mismo grupo econémico no les resulta aplicable la legislacién
de control previo.

El documento recalca la necesidad de que exista un cambio de control, definido como la
influencia decisiva y continua sobre la estrategia competitiva de una empresa. En ese
sentido, no basta con que se adquieran derechos, sino que estos deben otorgar al agente
econémico la posibilidad de ejercer dicha influencia sobre la empresa controlada.

En esta linea, la Comisién destaca cuatro formas en las que puede manifestarse el con-
trol. En el Cuadro 7 se encuentran desarrolladas estas:
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Cuadro 7! Tipos de control identificados por el Indecopi

Exclusivo: De forma individual

Exclusivo o
Conjunto Conjunto: Entre dos o mas agentes econdmicos, requiriéndose el acuerdo de
sus voluntades.
D' Directo: Es titular del derecho que le permite ejercer control.
irecto o
i Indirecto: Ejerce el control a través de intermediarios, quienes acttian de forma

instrumental.

Tipos de

Positivo: Ejerce control determinando decisiones sobre la estrategia
Positivo o competitiva.

Negativo Negativo: Ejerce control bloqueando o vetando decisiones sobre actuaciones
respecto de la estrategia competitiva.

Control

De iure: Las facultades que ostenta para ejercer control derivan de actos

De iure 0 De juridicos.

facto

De facto: Las facultades para ejercer control derivan de circunstancias de hecho.

De igual forma, los lineamientos detallan las operaciones de concentracién, incluyendo
la suscripcién de un contrato asociativo (tales como contratos de asociacién en partici-
pacioén, y consorcios). Ademas, se incorporan los contratos de riesgo compartido y otras
formas de modalidad asociativa que impliquen el control conjunto de dos o mas agentes,
pudiendo involucrar asociaciones, sociedades de hecho o cualquier estructura organiza-
cional que sea diferente a la de sus integrantes.

Los lineamientos también indican que una operacién de concentracién debe tener una
duraciéon que le permita generar efectos en el mercado. Para dicho fin, la CLC explica que
se podra tomar en cuenta las caracteristicas de la transaccién, los mercados involucra-
dos y los ciclos de la actividad econ6émica, siendo un analisis caso por caso.

ANALISIS DE LAS OPERACIONES DE CONCENTRACION

Por otro lado, la Comisiéon desarrolla los distintos criterios que viene aplicando para el
analisis de las operaciones de concentracién que le han sido notificadas, entre los cuales
esta la identificacién de los mercados involucrados, en base a criterios como la susti-
tuibilidad por el lado de la demanda y de la oferta, las caracteristicas del producto o ser-
vicio, asi como las caracteristicas de los consumidores.

Para el caso de operaciones que involucran a empresas que operan en el mismo mercado,
es decir operaciones de tipo horizontal, los lineamientos desarrollan el uso indicativo de
indices de concentracién. La Comisién, en particular, evalta el Indice de Concentracién
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de Herfindahl-Hirschman (HHI)! y la variacién del HHI (HHI A)? que permiten medir el
nivel de concentracién y su cambio como consecuencia de la fusién entre rivales.

Asi, en los Lineamientos la Comisién ha establecido un rango que a su consideracién
presenta menor probabilidad de generar riesgos en competencia, los cuales se pueden
apreciar en el Cuadro 8.

Cuadro 8|Identificacion de posibles riesgos en base al HHI

Criterio Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3
HHI Menos de 1500 Entre 1500y 2500 Més de 2500
HHI A Cualquiera Menor de 200 Menor de 100

Estos valores referenciales son consistentes con aquellos que se utilizan en juris-
dicciones con amplia experiencia, en particular por la Federal Trade Commission (FTC)
de los EE.UU,, y la Comisién Europea (CE) de la Unién Europea.

Este analisis de indices de concentracién no es concluyente, sino que debe complemen-
tarse con elementos de mercado como la existencia de barreras de entrada, las carac-
teristicas de la demanda, la existencia de empresas rivales con cuotas de mercado sig-
nificativas, entre otros, que permiten evaluar en qué medida la operacién puede generar
un riesgo significativo para la competencia.

Asimismo, en la practica la Comision utiliza en el analisis de operaciones de concen-
tracion, el criterio consistente en que cuotas combinadas por debajo del 20% para ope-
raciones de concentracion horizontal y cuotas individuales menores al 30% para opera-
ciones de concentracion vertical no representan un escenario con mayores riesgos para
la competencia; sin embargo, esta presuncién se debe confirmar con mayores elementos.

Por otro lado, los lineamientos abordan los tipos de barreras a la entrada que deben ser
considerados en el analisis de las operaciones de concentracién. En dicho apartado, re-
fiere a determinadas barreras estratégicas, tales como las “clausulas de no competen-
cia’, aunque no se realiza un analisis detallado sobre cuales caracteristicas (i.e.: duracién,
scope de prohibicién) seran consideradas preocupantes para la competencia.

1 El calculo del HHI se realiza sumando el cuadrado de las cuotas de mercado de las empresas que operan en el
mismo, multiplicando el resultado por 10 000. Por ejemplo, si existen cuatro empresas cada una con el 25% del
mercado, el HHI se calcula como (0,252 + 0,252 + 0,252 + 0,25%) X10 000 = 2 500

2 La variacién del HHI se realiza calculando el HHI después de la fusién, sumando las cuotas de mercado de las
empresas que se fusionan.
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4 BALANCEDE LOSDOS |
PRIMEROS ANOS DE APLICACION
DE LA LEY

En esta seccién presentamos las principales estadisticas de desempefio del INDECOPI
en la aplicacién del procedimiento de control previo de operaciones de concentraciéon
empresarial.

ESTADISTICAS DE DESEMPENO

El Grafico 1 muestra que, a agosto de 2023, el INDECOPI recibi6 36 solicitudes de auto-
rizacién de operaciones de concentracion, de las cuales 30 fueron admitidas, 3 estan aun
en proceso de admision y 3 fueron retiradas o desistidas. De las 30 solicitudes admitidas,
26 operaciones fueron aprobadas en Fase 1, es decir, que no representaron riesgos para
la competencia, mientras que 1 fue aprobada en Fase 2, pero con condiciones. En total
existen a la fecha 3 procedimientos en tramite con resoluciéon pendiente, uno de los
cuales ha sido llevado a Fase 2 por la autoridad.

Grafico 11 Solicitudes presentadas y estado del procedimiento

36 solicitudes presentadas 30 solicitudes admitidas

26

= Admitidas  Retiros 'y En tramite de admision = Fase 1 Fase 2 Pendientes de
desistimiento resolver

Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPIL.

Al respecto, de las 30 solicitudes admitidas, a la fecha de la elaboracién de este informe,
el Indecopi reporté 25 resoluciones de caracter piblico, de las cuales 24 fueron de opera-
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ciones aprobadas en Fase 1y 1 en Fase 2. El analisis desarrollado en los siguientes puntos
se sustenta en la informacién de las versiones publicas de dichas resoluciones, las cuales
se encuentran detalladas en el Anexo 1 del presente informe.

Respecto de las decisiones con resolucién publica adoptadas en Fase 1, la Comisién ha
resuelto las solicitudes en plazos promedio de 44,3 dias habiles, o de 66,3 dias si son con-
tados en dias calendario (Ver Grafico 2). En ninglin caso se han superado los plazos le-
gales. Para el conteo de los plazos, consideramos todo el tiempo transcurrido desde la
presentacién de la solicitud, de modo que los plazos contabilizados incluyen la fase de
admisién a tramite.

Grafico 21 Plazos aproximados de resolucién de decisiones en Fase 1

80.0
66.3

52.0
43.0 44.3

Minimo Maximo Promedio

m Habiles Calendario

Elaboracién: Propia.

Fuente: Resoluciones de la Comisién (Versiéon puablica).

ESTADISTICAS ECONOMICAS ACUMULADAS

A agosto de 2023, de las 25 solicitudes que ya cuentan con resolucién publica de la
Comisién (no desistimientos), 14 corresponden a operaciones originadas en el extranjero
con incidencia en el mercado peruano, mientras que las 11 operaciones restantes fueron
de origen nacional (Ver Grafico 3).

De acuerdo con informacién hecha publica por el INDECOP], el valor de las 25 opera-
ciones que ya cuentan con resolucion es de US$ 28 464 millones aproximadamente, de
los cuales el 79,7% corresponde a las 14 transacciones originadas en el extranjero con
incidencia en el mercado peruano.
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Grafico 3| Solicitudes resueltas segtin origen de la operacién

25

11

u Total u Extranjero Nacional

Elaboracién: Propia.

Fuente: Resoluciones de la Comisién (versién piblica).

El sector econémico con mayor nimero de operaciones, tomando en cuenta el sector
de las empresas objetivo, es el de Electricidad, Gas y Agua con 6 operaciones que alcan-
zarian un valor promedio total de US$ 6 436 millones; lo que representa el 22,6% del valor
total de las transacciones.

El Grafico 4 muestra los sectores econémicos de las diversas operaciones que ya cuentan
con una resolucién por parte de la Comisién, asi como el valor estimado de las transac-
ciones en cuestion.

Grafico 4| Numero de operaciones seglin sector econémico objetivo y valor estimado de
las transacciones, a agosto 2022

Valor estimado

Sector Econémico Numero de Operaciones (millones US$)
Total general  [NIIINFTE 28464
Electricidad, Gas y Agua [NNEGNNE 6 6436
Manufactura [N 4 3194
Servicios prestados a empresas [N 3 3767
Extraccion de petréleo, gas, minerales y servicios.. J NG 2 1049
Comercio, mantenimiento y reparacion de.. NN 2 3242
Otros servicios [ 2 2145
Alojamiento y restaurantes [l 1 1621
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura [l 1 1621
Servicios financieros, seguros y pensiones [l 1 1621
Construccion [l 1 1621
Transporte, almacenamiento, correo y mensajeria [l 1 524
Telecomunicaciones y otros servicios de informacion [l 1 1621

Fuente: Resoluciones de la Comisién (Version Publica), definiciones del INEI, informacién puablica del Indecopi.

Elaboracién: Propia

18 | E1 Régimen de Control Previo de Concentraciones Empresariales en el Perti GARRIGUES



Desde el punto de vista del tipo de superposiciones o traslapes que se pueden observar
en los mercados, entre las actividades de las empresas adquirientes y las empresas obje-
tivo (target), se identifican tres tipos de operaciones de concentracién.

Operaciones con superposiciones de tipo horizontal, cuando la adquiriente y la empre-
sa objetivo compiten directamente en el mercado. Este tipo de operaciones son las que
pueden tener una mayor probabilidad de generar impactos sobre la competencia.

Operaciones con superposiciones de tipo vertical, cuando la adquiriente y la empresa
objetivo no compiten directamente, pero operan en mercados que mantienen una re-
lacién de suministro a lo largo de la cadena de valor. Por lo general este tipo de opera-
ciones suelen generar eficiencias positivas en los mercados; sin embargo, en ocasiones
podrian generar algiin tipo de riesgo de obstaculizacién de acceso a insumos basicos o a
clientes importantes.

Finalmente, cuando la empresa adquiriente y la empresa objetivo operan en mercados
no relacionados, estaremos ante operaciones por conglomerados. Este tipo de opera-
ciones, por lo general, no generan preocupaciones en materia de competencia. La norma-
tiva reconoce este hecho al establecer, ademas, un proceso simplificado de notificacién
en estos casos.

La Figura 4 muestra los resultados de nuestro andlisis respecto de las 25 operaciones que
ya cuentan con resolucién publica de la Comisién. De este total, 4 operaciones pueden
catalogarse como de tipo conglomerado, 5 operaciones tendrian solo superposiciones
de tipo vertical y 7 operaciones serian de tipo horizontal. Interesantemente, para las 9
operaciones restantes, se identificaron superposiciones tanto de tipo horizontal como
vertical.

Figura 4| NUmero de operaciones resueltas, segiin tipo de superposicién competitiva

Conglomerados

Verticales

Horizontales

Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de las resoluciones publicas).
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Evolucion de las solicitudes de operaciones de concentracion

Respecto de la presentacién de solicitudes, con informacién a agosto de 2023 se cuenta
con resoluciones publicas de operaciones presentadas hasta marzo de 2023. Al respecto,
el Grafico 5 muestra que, mensualmente, se han presentado hasta 4 solicitudes.

Grafico 51 Ingreso de solicitudes de operaciones de concentracién

dic ene mar abr may jul ago sep oct nov dic feb mar
2021 2022 2023

Nota: El grafico no incluye los meses en los que no se solicitaron operaciones de concentraciéon.
Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de resoluciones publicas).

En linea con el nimero de solicitudes presentadas, mensualmente, se han concluido has-
ta 3 solicitudes (ver Grafico 6). Esto es consistente con el hecho de que hasta el momento
ninguna de las solicitudes ha sido resuelta fuera del plazo establecido.

Grafico 6| Conclusiones de solicitudes de operaciones de concentracién

dic feb mar abr may jun jul sep nov dic ene mar abr jun
2021 2022 2023
m Aprobada - Fase 1 Aprobada - Fase 2

Nota: El grafico no incluye los meses en los que no se concluyeron solicitudes de operaciones de concentracién.
Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de resoluciones publicas).
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COMPARATIVO ENTRE LOS DOS PRIMEROS PERIODOS POSTERIORES A LA
APLICACION DE LA LEY

A pesar de tener informacién hasta agosto de 2023, la informacién proveniente de las
resoluciones publicas muestra que estas fueron presentadas/concluidas hasta junio de
2023 (ver Grafico 5 y Grafico 6).

Por tal motivo, resulta conveniente elaborar un analisis de la comparativa entre dos pe-
riodos. El primero de ellos va desde la implementacién de la Ley N° 31112 el 14 de junio
de 2021, hasta el 31 de junio de 2022 (aproximadamente un afo); y el segundo periodo se
considerara desde 01 de julio de 2022 hasta el 31 de junio de 2023 (un aifio).

Respecto de los plazos de decisién de las solicitudes emitidas en Fase I con resolucién
publica, estos fueron en promedio 2,1 dias habiles mayores el segundo periodo respecto
del primero (Grafico 7).

Grafico 71 Plazo de resoluciéon promedio en numero de dias habiles para resoluciones
en Fase I, segin periodo de presentacion

434 45.5
1er periodo 2do periodo
(14jun21 - 31jun22) (01jul22 - 31jun23)

Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de resoluciones publicas).

Sobre el nimero de operaciones presentadas, el nimero pasé6 de 12 a 13 entre el prim-
er y segundo periodo analizado, representando un aumento del 8% aproximadamente.
Interesantemente, el namero de operaciones notificadas al afio se mantiene en el rango
que se esperaba al inicio de la vigencia de la Ley. Asimismo, el nimero de operaciones de
concentracién concluidas pasé de 9 en el primer periodo a 16 en el segundo periodo (ver
Grafico 8).
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Grafico 81 Solicitudes de operaciones de concentraciéon presentadas y concluidas

16
12 13
9
1er periodo 2do periodo
(14jun21 - 31jun22) (01jul22 - 31jun23)
m Presentadas Concluidas

Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de resoluciones publicas).

Por otro lado, dependiendo de su origen, el nimero de operaciones que se originaron
en el extranjero con incidencia en el Peri se mantuvo en 7 entre los dos periodos de
aplicacién de la normativa. Por su parte, el niimero de operaciones originadas en Pert
pasé de 5 a 6. Esto quiere decir que se mantiene cierto balance en el &nimo inversor por
concretar fusiones entre inversionistas locales e inversionistas extranjeros.

Grafico 9| Solicitudes de concentracién, segiin origen de la operacién y periodo de
presentaciéon

6
5
1er periodo 2do periodo
(14jun21 - 31jun22) (01jul22 - 31jun23)
m Extranjero Nacional

Elaboracién: Propia.

Fuente: INDECOPI (informacién extraida de resoluciones publicas).
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5. CRITERIOS EN EL ANALISIS
DE LAS OPERAGIONES DE
CONCENTRACION

En esta seccién presentamos algunos criterios desarrollados por la Comisiéon en las deci-
siones adoptadas por dicho érgano. Ello permite identificar la forma en la que la autori-
dad viene analizando las operaciones de concentracién y hacer un seguimiento sobre la
predictibilidad de las decisiones, especialmente en lo que concierne al analisis econémico.

CRITERIOS DE ANALISIS ECONOMICO PRELIMINAR

De las 26 decisiones hechas publicas por la Comisién se extraen criterios relevantes en
el marco del analisis econémico orientado a formular teorias de cémo una operacién po-
dria afectar la competencia y descartar la hipétesis de una afectacién significativa sobre
la competencia.

El Cuadro 9 muestra un resumen esquematico sobre los principales criterios cuyo
detalle ha sido hecho publico por la Comisién, en las decisiones revisadas a la fecha.

Cuadro 91 Analisis Econémico: Algunos criterios aplicados por la Comisién

Elemento de Analisis | Descripcion de Criterios

Definicion de Mercados | La Comision ha mantenido un criterio conservador al momento de definir
mercados, llegando inclusive a definir mercados a nivel de un producto
especifico.

El criterio conservador no se basa en un anélisis de una escasa sustitucion
de la demanda entre productos involucrados de una operacidn, sino en
verificar cdmo se comportan las cuotas de mercado y el HHI bajo este
enfoque.

Barreras de entrada Se observa que la autoridad presta especial atencidn a barreras
burocraticas, especialmente en relacién con el tiempo de tramitacién de
permisos y licencias.

Entre otros, la autoridad considera que la reputacion de marca puede ser
una barrera relevante.

GARRIGUES Balance a Dos Afios de Vigencia | 23



Caracteristicas de la Los costos de cambio, es decir la facilidad con la que los consumidores
demanda o clientes pueden cambiar de proveedor, puede ser un elemento
importante para considerar en el analisis econdmico.

Presencia de rivales La autoridad ha considerado que la presencia de rivales con cuotas de
mercado similares o superiores a las de las empresas involucradas puede
mitigar riesgos a la competencia.

Sin embargo, no queda claro si es suficiente que exista un solo rival con
dichas caracteristicas o si se requiere identificar a varios rivales.

Fuente: Decisiones publicas de la Comision.

CONDICIONES Y REMEDIOS

Como se ha expresado anteriormente, solo una operaciéon fue aprobada en Fase 2 a lo
largo de estos dos primeros afios (aunque una segunda operaciéon ha pasado a Fase 2 en
el 2023 y esta pendiente de decisién a la fecha), aplicandose condiciones de tipo conduc-
tual, es decir limitaciones de hacer o no hacer a las empresas involucradas en la ope-
racion. Vale decir que la Comisién, en aplicacién de la anterior normativa de control de
concentraciones que concernia en exclusiva al sector eléctrico, solo aplicé condiciones
conductuales, por lo que, de momento, no se han valorado condiciones estructurales,
tales como desinversiones o venta de derechos.

En particular, la Comisién ha disefiado como remedios la obligacién de licenciar marcas
de las empresas involucradas, a terceros por periodos de tiempo minimos. Asimismo,
ha impuesto como limitacién de conducta, la prohibicién de incrementar precios de los
productos cuyas marcas se ordena licenciar, hasta que se concrete la primera licencia
obligatoria.

CLAUSULAS DE NO COMPETENCIA

De la decisién de la Comisién resuelta en Fase II, es posible destacar algunos criterios
vinculados con las clausulas de no competencia adoptadas como parte de los acuerdos
celebrados en el marco de la operacién de concentracion. Asi, los criterios indicados de-
sarrollan la razén de dichas clausulas, los parametros estandar para ese tipo de acuerdos
a nivel comparado, y los supuestos aplicables para la evaluacién de extensiones supe-
riores al estandar.

En el Cuadro 10 resumimos a grandes rasgos el desarrollo planteado por la autoridad, lo
cual resulta pertinente para las negociaciones que se desarrollen por los distintos agen-
tes involucrados en una potencial operacién de concentracion sujeta a notificacion.
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Cuadro 10| Clasulas de No Competencia: Algunos criterios aplicados por la Comisién

Tipo de

Clausula

Cldusula de no
competencia

Condiciones

Como acuerdo complementario a
un acuerdo principal, debe incluir

Subjetivo :
solo a los agentes vinculados en la
operacion.
Debe limitarse al giro estrictamente
Material | necesario para garantizar la
efectividad de la operacion.
. Debe limitarse a la zona geogréfica en
Espacial y
donde produce efectos la operacion.
Un periodo de hasta 3 afios
no se considera riesgoso
para la competencia.
Cuando supere dicho
plazo, deberd justificarse la
extension del plazo.
Deb.e teneruna duraa.on De manera general, la
Temporal | estrictamente necesaria para justificacién se deberia

garantizar los fines de la operacién.

sustentar en la probabilidad
existente de incumplir

esta obligacion, afectando
el valor de la transaccion.
Para ello se analizan,
principalmente: (i) la
existencia de know

how relevante, y (ii) las
caracteristicas especificas
del mercado involucrado.
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CONCLUSIONES Y REFLEXIONES

En los aproximadamente dos afios de aplicacién de la Ley 31112, la implementacién del
control previo de concentraciones nos permite identificar una serie de aspectos rele-
vantes desde la perspectiva corporativa y del Derecho de la Competencia.

En primer lugar, los procedimientos y estandares de aplicacién se mantienen lo suficien-
temente claros y sencillos, facilitando los procedimientos de autorizacién sin mayores
contratiempos. Ello va en linea con el interés permanente de la autoridad por publicar
herramientas soft law que faciliten a los stakeholders los criterios para aplicacion de la
normativa.

En segundo lugar, los plazos de adopcion de decisiones por parte de la autoridad han
continuado respetando los plazos legales, lo que demuestra el compromiso y esfuerzo
de los equipos técnicos del INDECOPI que tienen a su cargo esta importante herra-
mienta de politica piblica. En particular la Comisién con el apoyo técnico de la Direc-
cion. Si bien los plazos de autorizacién de una operacién en promedio se han incremen-
tado en el segundo en torno a 2 dias habiles respecto del primer afio, se mantiene un
buen margen respecto del plazo legal maximo, lo que transmite una sefial adecuada para
los stakeholders.

En tercer lugar, los criterios adoptados en la practica por la autoridad contintian sus-
tentandose en estandares internacionales, brindando predictibilidad sobre los aspec-
tos que podrian generar preocupaciones a la competencia como, por ejemplo, aquellas
clausulas o acuerdos en el marco de una operaciéon de concentracién.

En los préximos afos, es evidente que se deberan afrontar nuevos desafios en la apli-
cacién de este instrumento de politica publica. Asi, en la medida que se continue con el
dictado de reglas y criterios claros, el trabajo de equipos técnicos capacitados continu-
amente, y el didlogo estrecho entre la autoridad y los agentes econémicos, estos retos
seran superados en beneficio de la libre competencia, generando mercados mas compe-
titivos para bienestar de los consumidores.
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ANEXO0 1

ORIGEN DE LAS EMPRESAS INVOLUCRADAS EN LAS OPERACIONES

Adquiriente: Patagonia Holdco LLC Domiciliada: ESF qdos Unidos de
Ameérica
i Target 1: Level 3 GC Limited Domiciliada: Bermudas
Resolucién
1 | N°087-2021/CLC- Target 2: Global Crossing Americas e .
. Domiciliada: Estados Unidos de
INDECOPI Solutions, LLC América
Target 3: CenturyLink Latin America Domiciliada: Estados Unidos de
Solutions, LLC América
» Adquiriente: Grupo Vinci S.A. Domiciliada:
Resolucién Francia
2 | N°098-2021/CLC- - S P
INDECOPI Target: Cobra Servicios, Comunicaciones y Domiciliada:
Energia, S.L.U. Espafia
D Adquiriente: APMH INVEST XXVIII AB Constituida:
Resolucién Suecia
3 | N°003-2022/CLCI- C tuida:
INDECOPI Target: Unilabs Holding AB onss titulda:
uiza
Resolucién N° 005- Adgquiriente: Nugil S.A.A (Nugil) Constituida: Colombia
4 2022/CLC-
INDECOPI Target: Nutresa S.A. Constituida: Colombia
o Resolucién Adquiriente: FLS Germany Holding GmhB Constituida: Alemania
5 | N°007-2022/CLC- (FLS)
INDECOPI Target: TK Mining Constituida: Alemania
Resolucién Adquiriente: Norcobre S.A.C Domiciliada: Pera
6 | N’ 017-2022/CLC- . - 2
INDECOPI Target: Contonga Mineria S.A.C Constituida: Pert
» Adquiriente: e .
Resolucion Intercorp Financial Services Inc. (IFS Constituida: Panama
7 021-2022/CLC- 3 _—
INDECOPI Target: Procesos de Medios de Pago S.A.C. Constituida:
(PMP) Perti
» Adquiriente: Perteneciente al Grupo
_Resolucién Centro Logistico y de Fabricacién S.A.C. Intercorp (Pert)
8 | N’ 025-2022/CLC- Taroet
INDECOPI arget. i ;
Ferreycorp SAA Operaciones en Pera
» Adquiriente: C o ,
_ Resolucién Crystal Realty 2 S.A.C. Domiciliada: Pert
9 | N°037-2022/CLC- Tarcet
INDECOPI arget. i i ;
Edificio (activo) Ubicado en Lima, Pera
i6 st Domiciliada: Luxemburgo
, Resolucién AI Makani -Luxembourg S.A.R.L. : g
10 | N’ 043-2022/CLC- ra—
INDECOPI arget: i (
Holding Hotelera GHL S.A.S. R
» Adquiriente: Constituida:
. Resolucion Técnica Avicola S.A. (Tecavi) Perti
11 | N°045-2022/CLC- I
INDECOPI Target: Constituida:
Oregon Peru
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CIC——

» Adquiriente: Domiciliada:
_ Resolucién Pharmaceutica Euroandina S.A.C. Pert
12 | N’ 076-2022/CLC- g
INDECOPI: Target: Domiciliada:
Hersil S.A. Peru
» Adquiriente Constituida:
_ Resolucion Z Power Peru S.A.C. Pert
13 062-2022/CLC- Target
INDECOPI arget: ituida: Per(
Orazul Energy Pert1 S.A Constituida: Pera
» Adquiriente Constituida:
_ Resolucién Cretaceous Bidco Limited Reino Unido
14 079-2022/CLC-
INDECOPI Target: Constituida:
ContourGlobal PLC Reino Unido
L. Adquiriente Constituida:
_ Resolucién Alpayana S.A. Pert
15 088-2022/CLC- -
INDECOPI Target: COHStltl:lldal
Los Quenales S.A. Peru
Adquiriente c
» Transportadora de Gas del Perti S.A. Constltylda.
Resolucién Pera
16 ° 090-2022/CLC- rom—
INDECOPI arget: ituida:
Compariia Operadora de Gas S.A.C. (COGA) Con;tel:il:lda'
Resolucis Adquiriente Constituida:
esolucion CWE (Hong Kong) Company Limited Hong Kon
17 ° 096-2022/CLC- (Hong Tg) . pay g g
INDECOPI arget. ituida:
Hydro Global Investment Limited Constituida: Hong Kong
Adquiriente 1: Constituida:
Inchcape plc Reino Unido (grupo econémico
Inchcape)
Adquiriente 2 Chile (C(;r:lSt;t:clgg:émico
Inchcape Automotriz Chile S.A. gI 1;1
Resolucién nchcape)
18 ° 098-2022/CLC- . Constituida:
Adquiriente 3: . P
INDECOPI Indigo Chile Holdings SPA Chile (grupo econémico
Inchcape)
. Constituida:
Target 1: Dercorp CL SpA Chile
Target 2: Dercorp EX SpA oy
) Chile
Constituida:
Adquiriente 1: Ultratug ApS Dinamareca (parte del Grupo
Resolucién Ultranav)
19 ° 008-2023/CLC- | Adquiriente 2: Remolcadores Ultratug Ltda. Constituida:
INDECOPI Chile (parte del Grupo Ultranav)
Target: Holding Transocednica S.A. Constituida:
Peru

3 Informacion extraida de paginas publicas, dado que no se encuentra disponible la version publica de esta Resolucién
aprobada en Fase II.
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Adquiriente
Chambers Capital Holding Ltd

Domiciliada:
Reino Unido

ol e lgffcz’g;‘;%ri c Target 1: INKIA AMERICAS II S.AC. Domiciliada:
INDECOPI Bk
Target 2: SAMAY I S.A. Domiciliada:
Pert
Adquiriente Constituida:
Solenis Colombia S.A.A. Colombia
Target 1: GI Industria Peru S.A.C. Constituida:
B Pert
Resoluciéon ) . .
21 * 013-2023/CLC- Target 2: Grupo 21:11510 de Inversiones Constituida:
INDECOPI i Pera
Target 3: Andlno.Servmlos Montajes Constituida:
Industriales S.A.C. ,
Pera
» Adquiriente Constituida:
_ Resolucién ATN SA. Perti
22 036-2023/CLC- .
INDECOPI Target Constituida:
Ecorer S.A.C. Pert
Adquiriente -
. . Constituida:
Resolucién Compafiia Electrica El Platanal S.A. |
Pert (parte del grupo Unacem
23| N 045-2023/CLC- (CELEPSA) (p grup )
INDECOPI Target Domiciliada:
Termochilca S.A. Perti
» Adquiriente Constituida:
_ Resolucién Canada Inc. Canada
24 049-2023/CLC- o
INDECOPI Target Constituida:
Hortifrut Chile
Solicitante Constituida:
UNACEM Corp. S.A.A. Peri
Resolucién Solicitante 2 CO&S‘:;E;da:
25 ° 062-2023/CLC- Grupo Calidra S.A. de CV . . 1 Perc 6s d
INDECOPI (part1c1pg enelPerda través de
Calidra Pert S.A.C))
Target Domiciliada:
No tiene nombre Pera

Fuente: Resoluciones de la Comisioén (Versién Publica).

Elaboracién: Propia.
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