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Resumen

La presente investigacion analiza los criterios juridicos asumidos por Indecopi en la resolucion
de solicitudes de concentracion empresarial bajo la Ley 31112, con el propoésito de determinar
si logran equilibrar la defensa de la libre competencia y la proteccion de los derechos
econdmicos constitucionales. Se empled una metodologia cualitativa y descriptiva mediante la
técnica de analisis documental, basada en el estudio de 30 resoluciones emitidas entre octubre
de 2021 y marzo de 2024. La recoleccion de datos se realizd mediante una ficha estructurada,
permitiendo identificar los criterios aplicados, los derechos afectados y las decisiones finales.
Los resultados muestran que Indecopi ha implementado un sistema de control previo efectivo,
basado en criterios técnicos para evaluar riesgos competitivos. El 93 % (28) de las solicitudes
fueron aprobadas sin condiciones en Fase 1, mientras que el 7 % (2) restante recibio aprobacion
con condiciones en Fase 2. El tiempo promedio de resolucién en Fase 1 fue de 50 dias habiles,
por debajo del maximo legal de 90 dias. Aunque el sistema impone restricciones temporales a
los derechos econdmicos constitucionales, estas se justifican en la necesidad de preservar la
libre competencia. Se concluye que los criterios de Indecopi logran un equilibrio razonable
entre la defensa de la competencia y la proteccion de los derechos econdmicos constitucionales,
consolidandose como un mecanismo eficaz de control previo. No obstante, se identifican
oportunidades de mejora, como el desarrollo de lineamientos mas detallados, una mayor
motivacion en las resoluciones y la optimizacion de los plazos de admision. Estas mejoras
reducirian las limitaciones a los derechos econdmicos de las empresas y aumentarian la
transparencia y predictibilidad de las decisiones. Se recomienda profundizar la investigacion
mediante analisis de impacto ex post y estudios sobre la eficiencia del sistema de control.

Palabras clave: Concentraciones empresariales, libre competencia, derechos econémicos
constitucionales, control previo, criterios de Indecopi, Ley 31112.
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Abstract

This research analyzes the legal criteria adopted by Indecopi in resolving business concentration
requests under Law 31112, with the aim of determining whether they achieve a balance between
defending free competition and protecting constitutional economic rights. A qualitative and
descriptive methodology was used through the document analysis technique, based on the study
of 30 resolutions issued between October 2021 and March 2024. Data collection was carried
out using a structured form, allowing the identification of the applied criteria, the affected
rights, and the final decisions. The results show that Indecopi has implemented an effective
prior control system based on technical criteria to assess competitive risks. Ninety-three percent
(28) of the requests were approved without conditions in Phase 1, while the remaining 7% (2)
received approval with conditions in Phase 2. The average resolution time in Phase 1 was 50
business days, below the legal maximum of 90 days. Although the system imposes temporary
restrictions on constitutional economic rights, these are justified by the need to preserve free
competition. It is concluded that Indecopi’s criteria achieve a reasonable balance between
competition defense and the protection of constitutional economic rights, establishing itself as
an effective prior control mechanism. However, opportunities for improvement have been
identified, such as the development of more detailed guidelines, greater justification in
resolutions, and the optimization of admission deadlines. These improvements would reduce
limitations on companies’ economic rights and increase the transparency and predictability of
decisions. It is recommended to deepen the research through ex-post impact analysis and studies
on the efficiency of the control system.

Keywords: Business concentrations, free competition, constitutional economic rights, prior
control, Indecopi criteria, Law 31112.
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Introduccion

Esta investigacion aborda la implementacion del control previo de concentraciones
empresariales en Per(, enfocandose en el analisis juridico de los criterios empleados por el
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual
(Indecopi) para resolver las solicitudes bajo la Ley 31112, Ley que establece el control previo
de operaciones de concentracion empresarial. El estudio examina como se equilibra en la
préactica la defensa de la libre competencia con la proteccién de los derechos econdmicos
constitucionales de las empresas. Se busca determinar si los criterios de Indecopi logran un
balance adecuado entre estos dos bienes juridicos, examinando su alcance y sentido e
identificando qué derechos econdmicos se ven potencialmente limitados y cémo se justifican
estas restricciones. Este andlisis es crucial para comprender la efectividad del nuevo régimen
en la salvaguarda del proceso competitivo y el bienestar de los consumidores, sin menoscabar
indebidamente las libertades econdmicas de las empresas consagradas en la Constitucion.

Los antecedentes del control previo de concentraciones empresariales en Peru se
remontan a décadas de debate académico y politico. Hasta la entrada en vigor la Ley 31112 en
junio de 2021, el pais carecia de un régimen general en esta materia, contando Unicamente con
una regulacion sectorial en el ambito eléctrico desde 1997. Esta situacion contrastaba con la
tendencia internacional y fue objeto de criticas. Por un lado, autores como Téavara Martiny Diez
Canseco Nufiez (2003) y Zufiga Fernadndez (2018) defendieron la necesidad de implementar
un sistema de control previo. Por otro lado, criticos como Quintana Sanchez (1999) y Carrillo
Purin (2020) cuestionaron su eficacia. En este escenario, la entrada en vigencia de la Ley 31112,
marcd un hito al establecer por primera vez un régimen general de control previo. Esta
implementaciéon ha generado expectativas y desafios, y planteando interrogantes sobre su
eficacia.

En este contexto, la motivacion principal de esta investigacion radica en evaluar
criticamente la aplicacion practica de este nuevo régimen de control previo, transcurridos mas
de dos afios desde su implementacion. Se busca analizar si los criterios legales, econémicos,
procedimentales, etc., empleados por Indecopi en sus resoluciones logran el equilibrio deseado
entre la salvaguarda de la competencia efectiva en los mercados y el respeto a los derechos
econdmicos constitucionales de las empresas. Este analisis es fundamental no solo para la
comprension académica del tema, sino, también, para garantizar una adecuada aplicacion de la

normativa y para informar posibles ajustes en la implementacion del sistema.
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Para abordar estos objetivos, metodol6gicamente, esta investigacién adopta un enfoque
cualitativo, descriptivo y aplicado, basado en el analisis documental de 30 resoluciones emitidas
por Indecopi sobre control de concentraciones entre junio de 2021 y marzo de 2024. Mediante
una ficha estructurada, se examinan sistematicamente los criterios aplicados, los derechos
economicos involucrados y las justificaciones de las decisiones tomadas. Los resultados se
analizan e interpretan a la luz del marco tedrico sobre libre competencia, concentraciones
empresariales y derechos econdémicos constitucionales, triangulando con fuentes normativas,
jurisprudenciales y doctrinales.

En cuanto a su estructura, el contenido de la investigacion se desarrolla a lo largo de
seis capitulos. El Capitulo | presenta el planteamiento del problema de investigacion,
describiendo el contexto, formulando las preguntas de investigacion, estableciendo los
objetivos y justificando la relevancia del estudio. EI Capitulo 1l desarrolla el marco tedrico,
revisando los antecedentes y las bases tedricas sobre libre competencia, concentraciones
empresariales, derechos econémicos constitucionales y el marco legal de la Ley 31112. El
Capitulo 111 detalla el disefio metodolégico, especificando el tipo de investigacion, poblacion,
muestra, técnicas e instrumentos de recoleccién y analisis de la informacién. EI Capitulo IV
presenta los resultados del analisis documental de las resoluciones de Indecopi. Seguidamente,
el Capitulo V discute los hallazgos, contrastdndolos con los antecedentes y la literatura, y
evaluando criticamente la metodologia empleada. Finalmente, el Capitulo VI sintetiza las
conclusiones y recomendaciones para el perfeccionamiento del sistema de control previo.

En términos de su alcance, esta investigacion se centra en el analisis de las resoluciones
emitidas por Indecopi en aplicacion de la Ley 31112 durante sus primeros afios de vigencia.
Proporciona una evaluacion critica de como se esta implementando el control previo de
concentraciones en el Peru, identificando patrones, tendencias y areas de mejora. Los hallazgos
y recomendaciones de este estudio pueden ser valiosos para autoridades, legisladores, empresas
y académicos interesados en el perfeccionamiento del sistema de control de concentraciones y,
méas ampliamente, en la politica de competencia peruana.

No obstante, es importante reconocer que el estudio se centra en analizar la aplicacion
de los criterios de Indecopi en las resoluciones emitidas, sin evaluar el impacto econdémico real
de las concentraciones aprobadas en los mercados. Ademas, aunque la muestra abarca los
primeros afos de vigencia de la Ley 31112, podria no capturar tendencias de més largo plazo.
En este sentido, futuras investigaciones podrian ampliar el alcance temporal, incorporar otras

fuentes de informacidn y realizar estudios de impacto ex post.
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En sintesis, esta investigacion representa una contribucién significativa al
entendimiento de como se estd implementando el control de concentraciones en Perl y sus
implicaciones para el delicado equilibrio entre la defensa de la competencia y la proteccion de
los derechos econdmicos constitucionales. Los hallazgos y recomendaciones derivados de este
estudio tienen el potencial de informar tanto la préctica regulatoria como futuros desarrollos

legislativos en este ambito crucial de la politica de competencia.
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Capitulo |
Planteamiento del problema de investigacion
1.1. Descripcion del problema de investigacion

La presente investigacion aborda el tema del control previo de concentraciones
empresariales. Las concentraciones empresariales, entendidas como toda integracion de una
empresa con otra en términos empresariales (Rebaza Torres, 1997), son evaluadas a través de
un procedimiento administrativo de control (Zufiga Fernandez, 2018), que examina y evalta
las integraciones que podrian impedir una competencia real en el mercado (Roca Lizarzaburu,
2018) y restringir la libertad econdmica (Tassano Velaochaga, 2016). A pesar de los estudios
realizados, los resultados no han sido concluyentes, y existen posturas tanto a favor como en
contra de la implementacion de una ley sobre el control de concentraciones en la legislacién
peruana.

Entre los defensores de un sistema de control previo de concentraciones empresariales,
Tavara Martin y Diez Canseco Nufiez (2003) sostienen que este control debe estar disefiado
para impedir fusiones perjudiciales y que la normativa internacional respalda esta préctica
incluso en economias pequefias. Tovar Mena (2005) enfatiza la necesidad de criterios claros en
la normativa antitrust para evitar dafios al mercado. Durand Carrién (2007) propone que el
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual
(Indecopi) podria regular eficazmente estas fusiones basandose en experiencias de Europa y
Norteamérica. Olivos Celis (2020a) agrega que un control ex ante es necesario para evitar
distorsiones en el mercado, complementando el control ex post existente. ZUfiga Fernandez
(2018) sefiala que este control previo es parte integral de la politica de competencia y esta
respaldado por organismos internacionales como la Organizacion para la Cooperacién y el

Desarrollo Econdémicos (OCDE), y el Banco Mundial.
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Por otro lado, los opositores al control previo de concentraciones argumentan que es
innecesario y contraproducente. Quintana Sanchez (1999) critica la eficacia de estos controles,
calificandolos como procedimientos costosos que no aportan resultados significativos. Rebaza
Torres (1997) sostiene que en sectores regulados como el eléctrico, el control es innecesario y
disuade la inversion. Drago Alfaro (2012) cuestiona la efectividad de los remedios aplicados
por las autoridades, sugiriendo que el mercado se autorregulard mejor sin intervencion. Bullard
Gonzélez et al. (2012), asi como Carrillo Purin (2020) argumentan que no hay evidencia de que
los controles de fusiones protejan la competencia, y destacan los altos costos y riesgos de
corrupcion politica.

En 2019, se respaldaria a quienes que estaban a favor a través de Decreto de Urgencia
013-2019, decreto que estableceria por vez primera el control previo de operaciones de
concentracion empresarial en el Perd. Sin embargo, este decreto seria derogado y en 2021 se
promulgaria la Ley 31112, Ley que establece el control previo de operaciones de concentracion
empresarial. Esta ley entraria en vigencia en junio de ese afio 2021 y se aplicaria a todos los
sectores econdmicos sin distincion. Entre sus principales disposiciones, se encuentran la
vigilancia de la libre competencia y la prevencién del abuso de posiciones dominantes de las
empresas sobre sus competidores y/o los consumidores.

La promulgacion de la Ley 31112 ha generado controversia sobre su viabilidad a corto
y largo plazo en relacion con las empresas, los consumidores y el Estado. Respecto a las
empresas, se argumenta que la ley limitaria injustificadamente derechos econdmicos
reconocidos constitucionalmente. En cuanto a los consumidores, es incierto qué beneficios
podrian generarse para los consumidores en la realidad. Sobre el Estado, se sefiala que se
podrian estar utilizando recursos escasos, y se podria extralimitar la potestad de policia
administrativa a través de las facultades de vigilancia y sancion, considerando que existen otros

medios alternativos que persiguen fines similares; como el Decreto Legislativo 1034 de 2008,
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Decreto Legislativo que aprueba la Ley de Represion de Conductas Anticompetitivas; el
Caodigo Penal (Decreto Legislativo 635) en el art. 232 sobre el abuso del poder econémico.

Ante esta situacion, surge la interrogante sobre la necesidad de aplicar la Ley 31112,y
si se fundamenta el control y posible posterior negacion de una concentracion empresarial en
aras de la politica de competencia, puesto que, injustificadamente, se podrian vulnerar derechos
econdmicos constitucionalmente protegidos de las empresas, como la libertad empresarial, la
libertad de contratacion, entre otros. En primer lugar, la evaluacion previa representa una
suspension temporal de sus actividades econdmicas y, en segundo lugar, una posible negacién
de la concentracion, que no garantiza que siempre esté justificada y libre de errores.

Asimismo, la ley podria emplear recursos escasos del Estado en evaluaciones
burocréticas que, en ultima instancia, terminarian autorizando la concentracion en la mayoria
de los casos. Por lo tanto, es importante evaluar si, en la practica, las resoluciones emitidas por
Indecopi en aplicacion de la Ley 31112 reflejan una limitacion justificada en defensa de la libre
competencia 0 son simplemente trdmites administrativos que generan ineficiencia en las
empresas Yy gastos innecesarios para el Estado.

El nucleo central de esta investigacion es identificar y analizar los criterios empleados
por Indecopi en la resolucién de solicitudes de concentracion empresarial conforme a la Ley
31112, basandose en las resoluciones emitidas desde la entrada en vigor de la ley en junio de
2021 hasta marzo de 2024. Se busca comprender como la autoridad aborda estos casos y si su
enfoque esta alineado con el marco juridico vigente, evaluando si estos criterios logran un
equilibrio adecuado entre la defensa de la libre competencia y la proteccién de los derechos
econdmicos constitucionales vinculados a la actividad empresarial. Ademas, se pretende
examinar el alcance y sentido de estos derechos, identificando cuales se ven potencialmente

limitados y cémo se justifican estas restricciones.
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Para ello, se analizara jurisprudencia, doctrina y toda la informacion relevante que
permita entender el contexto en el que se desenvuelve este problema. Esta investigacion buscara
arrojar luz sobre la aplicacion de la Ley 31112 y el enfoque adoptado por Indecopi, basdndose
en resoluciones dictadas en todo el Peru y en todos sus sectores econdémicos durante el periodo
mencionado. Estos temas son de gran relevancia, pues la concentracién empresarial ha cobrado
importancia en el ambito juridico y econdmico en Per( por su impacto en la libre competencia
y en el ejercicio de los derechos econdmicos constitucionales de las empresas. Indecopi, como
entidad encargada de velar por la libre competencia y proteccion de los derechos de los
consumidores, tiene la responsabilidad de aplicar criterios claros y consistentes al momento de
resolver las solicitudes de concentracion empresarial.

En conclusién, el presente estudio busca analizar de manera detallada el problema de la
aplicacion de criterios por parte de Indecopi en la resolucion de solicitudes de concentracién
empresarial conforme a la Ley 31112, teniendo en cuenta las resoluciones emitidas entre 2021
y 2024, e identificar posibles patrones o tendencias que puedan ser objeto de revision o ajuste
por parte de la autoridad administrativa. La relevancia y notoriedad juridica de este problema
radica en la necesidad de garantizar una adecuada aplicacion de la normativa en materia de
concentracion empresarial y de proteger los derechos econémicos constitucionales vinculados
a la actividad econémica.

1.2. Formulacion del problema de investigacion
1.2.1. Problema general

¢Los criterios empleados por Indecopi en la resolucién de solicitudes de concentracion
empresarial conforme a la Ley 31112 logran un equilibrio adecuado entre la defensa de la libre
competencia y la proteccion de los derechos econdmicos constitucionales vinculados a la

actividad empresarial?
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1.2.2. Problemas especificos

a)

b)

¢Cudl es el alcance y sentido de las resoluciones emitidas por Indecopi al resolver
solicitudes de concentracion empresarial, considerando los criterios aplicados segun la Ley
311127

¢Qué derechos econdémicos constitucionales vinculados a la actividad econdmica podrian
verse limitados por los criterios empleados por Indecopi en la resolucion de solicitudes de
concentracion empresarial, conforme a la Ley 31112 y las resoluciones emitidas?

¢Los criterios empleados por Indecopi al resolver solicitudes de concentracién empresarial,
segun la Ley 31112 y las resoluciones emitidas, justifican la restriccion de derechos

econdmicos constitucionales vinculados a la actividad econdmica?

1.3. Objetivos de la investigacion

1.3.1. Objetivo general

Analizar si los criterios empleados por Indecopi en la resolucion de solicitudes de

concentracion empresarial conforme a la Ley 31112 logran un equilibrio adecuado entre la

defensa de la libre competencia y la proteccién de los derechos econémicos constitucionales

vinculados a la actividad empresarial

1.3.2. Objetivos especificos

a)

b)

Examinar el alcance y sentido de las resoluciones emitidas por Indecopi al resolver
solicitudes de concentracion empresarial, considerando los criterios aplicados segun la Ley
31112

Identificar qué derechos econémicos constitucionales vinculados a la actividad econémica
podrian verse limitados por los criterios empleados por Indecopi en la resoluciéon de
solicitudes de concentracion empresarial, conforme a la Ley 31112 y las resoluciones

emitidas
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c) Evaluar si los criterios empleados por Indecopi al resolver solicitudes de concentracion
empresarial, segn la Ley 31112 y las resoluciones emitidas, justifican la restriccion de
derechos econdmicos constitucionales vinculados a la actividad econémica

1.4. Justificacion de la investigacion

La concentracion empresarial es un fenémeno relevante en el ambito econémico y legal,
en virtud de que puede afectar la libre competencia y los derechos de los consumidores en un
mercado determinado. En este contexto, Indecopi, como agente de competencia en el Perd,
tiene la responsabilidad de evaluar y resolver las solicitudes de concentracion empresarial,
conforme ala Ley 31112. Dado el impacto potencial de las decisiones de Indecopi en el entorno
econdmico y en los derechos econémicos constitucionales, es crucial comprender los criterios
empleados por esta institucion al tomar dichas decisiones. En ese sentido, la presente
investigacion plantea un analisis sobre la Ley 31112, que establece el control previo de
concentraciones empresariales.

1.4.1. Razones tedricas

Desde una perspectiva tedrica, el estudio de los criterios empleados por Indecopi en la
resolucion de solicitudes de concentracion empresarial permitira una mejor comprension del
marco legal y regulatorio en el Perd. Ademas, contribuye al analisis y desarrollo del derecho de
la competencia en el pais al identificar las bases legales y jurisprudenciales en las que se

sustentan las decisiones de Indecopi. Esto, a su vez, puede enriquecer el debate académico y

juridico en torno a la regulacion de la concentracién empresarial y la proteccion de los derechos

econdmicos. Por ello, es importante conocer la regulacion sobre libre competencia en el Peru

y, en especifico, las operaciones de concentracién empresarial.

1.4.2. Razones practicas

En términos practicos, comprender los criterios empleados por Indecopi es esencial para

los actores del mercado, como empresas, inversionistas y consumidores, quienes pueden verse
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afectados por las decisiones tomadas en el marco de la Ley 31112. Ademas, este estudio puede
contribuir a la transparencia en el proceso de toma de decisiones de Indecopi, asi como
proporcionar informacion util a los profesionales del derecho y a las autoridades
gubernamentales en el disefio de politicas, y estrategias orientadas a promover la libre
competencia y proteger los derechos econémicos.
1.4.3. Importancia del estudio

La importancia del estudio radica en su capacidad para analizar de manera critica los
criterios empleados por Indecopi y su impacto en los derechos econémicos constitucionales
vinculados a la actividad econémica. La investigacion, también, puede servir como base para
futuros estudios y propuestas de reformas legales o regulatorias, en caso de identificar areas de
mejora en la aplicacion de la Ley 31112. Asimismo, se examina si los criterios que utiliza
Indecopi al resolver solicitudes de concentracion empresarial se justifican cuando se limitan
derechos de carécter econémico a las empresas, puesto que ya existe un control ex post con
facultades similares para controlar y fiscalizar la existencia de posibles abusos de posicion de
dominio en los mercados.
1.4.4. Motivaciones de la investigacion

Finalmente, existe una motivacion a llevar a cabo este estudio debido al interés en el
derecho de la competencia y la proteccion de los derechos econémicos constitucionales. La
investigacion, en esta area, puede aportar conocimientos valiosos para el desarrollo y
fortalecimiento del marco legal y regulatorio en el Pert, asi como para promover la
transparencia y la justicia en la resolucion de casos de concentracion empresarial. Asimismo,
el presente trabajo pretende ser base de estudios posteriores sobre las teméticas de Derecho de
la Competencia, concentracién empresarial y sus posibles implicancias en otras areas del

Derecho.
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Capitulo 11
Marco tedrico
2.1. Antecedentes de investigacion
2.1.1. Antecedentes internacionales

Montoya Pardo (2015), en su tesis doctoral titulada EI control de las concentraciones
empresariales en el sector eléctrico, presentada en la Universidad Complutense de Madrid,
Espafia, propuso estudiar el control de concentraciones empresariales en el sector eléctrico bajo
el derecho comunitario europeo y los ordenamientos juridicos espafiol y colombiano. Utilizd
un enfoque de analisis juridico comparado, revisando la normativa, doctrina y jurisprudencia
relevante. Concluyd que las concentraciones empresariales en el sector eléctrico europeo han
sido positivamente influenciadas por la liberalizacién del mercado, el desarrollo normativo y el
crecimiento econdmico. En Espafia, destaco la frecuente intervencion gubernamental frente a
las autoridades comunitarias que promueven la libre competencia. En Colombia, identificd
limitaciones legales y regulatorias que restringen el rol de la autoridad de competencia,
sugiriendo un papel mas activo para esta. La tesis subrayd la preocupacion central por el posible
ejercicio anticompetitivo del poder de mercado en la evaluacién de concentraciones, abogando
por considerar multiples factores, ademas del analisis estructural tradicional.

Pérez Molina (2015), en su tesis doctoral La evaluacion antitrust de las concentraciones
de empresas en la Union Europea, presentada en la Universidad de Coérdoba, Espafa, analiza
el sistema europeo de evaluacion antitrust de concentraciones empresariales. Utilizando un
enfogque normativo y jurisprudencial, estudia la evolucidn histérica del sistema, los criterios de
evaluacion y los factores clave en el analisis antitrust. Concluye que el sistema ha evolucionado
hacia un enfoque dinamico pasando del "test de dominio™ al "test de la obstaculizacién
significativa de la competencia”. Se consideran factores como barreras de entrada, poder de

mercado, eficiencia econdmica y excepciones para empresas en crisis, buscando equilibrar la
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defensa de la competencia con beneficios para los consumidores. La doctrina de las
restricciones accesorias permite limitar temporalmente la libertad competitiva de empresas
involucradas, si es necesario y proporcional para los objetivos de la operacion, basandose en la
unidad del sistema juridico.

Montalvo Lara (2016), en su articulo Las condiciones de aprobacion de
concentraciones econoémicas en Ecuador: un analisis del caso AB InBev-SABMiller, analiza los
remedios establecidos por la autoridad de competencia ecuatoriana para aprobar la
concentracion entre AB InBev y SABMiller en el pais. Utiliza un método comparativo entre
los remedios de la autoridad ecuatoriana (SCPM) y los estadndares internacionales,
especialmente los de la Comision Europea. Concluye que las condiciones para aprobar una
concentracion econémica, segun la teoria del Derecho de la competencia, deben cumplir
principios generales y pueden ser de diferentes tipos. En este caso, las condiciones impuestas
incluyeron aspectos estructurales, de comportamiento futuro y sociales. Aunque las condiciones
estructurales iniciales fueron similares a las europeas, una condicion posterior de desinversion
fue cuestionada por su coherencia. Las condiciones de comportamiento futuro tenian el fin de
fortalecer las condiciones estructurales, pero su eficacia es debatible segun la evidencia
empirica. Las condiciones sociales buscaban apoyar la economia popular y solidaria, asi como
a los afectados por la concentracion, generando debate sobre su naturaleza bajo la teoria del
derecho de la competencia.

Pera Czollak (2016), en su tesis de licenciatura Operaciones de concentracion de
conglomerado en Chile: Riesgos de la concentracion econémica inter mercados, presentada en
la Universidad de Chile, estudia el sistema de control de operaciones de concentracion en Chile
y un proyecto de ley que lo modifica. Utiliza una metodologia juridica-econémica, documental
y jurisprudencial para analizar la normativa, doctrina nacional e internacional, y un caso

emblematico de concentracion en Chile. Concluye que es necesario desarrollar una nueva
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legislacién moderna que contemple una regulacion y control eficiente de las operaciones de
concentracion, especialmente las de conglomerado, debido a que los mercados chilenos son
poco profundos y extremadamente concentrados. Se requiere mayor regulacion para controlar
las concentraciones econdmicas excesivas y seria beneficioso que la Fiscalia Nacional
Econdmica desarrolle una nueva guia para el analisis de operaciones de concentracion no
horizontales, incluyendo los riesgos y eficiencias a evaluar en fusiones verticales y de
conglomerado.

Coloma (2018), en su articulo Logica del control de concentraciones en el derecho de
la competencia, publicado en Argentina, estudia los principios béasicos del control de
operaciones de concentracién econdmica en el derecho de la competencia, comparando las
experiencias de Estados Unidos, Unién Europea, México y Argentina. Utiliza una metodologia
comparativa para examinar las caracteristicas, evolucion y casos emblematicos de estos
regimenes. Concluye que el control de concentraciones ha evolucionado hacia un enfoque
preventivo y administrativo que busca brindar certidumbre a las empresas, descartando
problemas de competencia mediante test y analizando en profundidad solo las operaciones
potencialmente problemaéticas. En estos casos, se evallan posibles ganancias de eficiencia y
alternativas a la prohibicion, como desinversiones de activos. Se recomienda limitar el control
a grandes concentraciones, debido a que los problemas derivados de operaciones pequefias son
raros y el costo regulatorio de intervenir en muchas operaciones es muy alto.

2.1.2. Antecedentes nacionales

Urrutia Orue (2019), en su tesis de maestria El sistema de control de concentraciones
empresariales ex ante como una limitante al derecho a la libertad de empresa desde la
perspectiva jurisprudencial de area de libre competencia de Indecopi en el sector eléctrico,
presentada a la Universidad Catélica de Santa Maria, investigd si la Ley 26876 (Ley

Antimonopolio y Anti oligopolio del Sector Eléctrico) limita la libertad de empresa segun la



29

jurisprudencia de Indecopi. Utiliz6 una metodologia documental descriptiva para analizar
resoluciones de Indecopi en el sector eléctrico entre 1998 y 2018. Concluy6 que el control ex
ante de concentraciones no limita la libertad de empresa, dado que este derecho no es absoluto
y debe equilibrarse con la Economia Social de Mercado. Indecopi equilibra la libre iniciativa
privada, la libre competencia y la libertad de empresa, evaluando los efectos potenciales de las
concentraciones en el mercado eléctrico para garantizar la libre competencia.

Alliende Serra (2020), en su articulo EI nuevo sistema de control de concentraciones
empresariales en Peru a la luz de la experiencia chilena, analiza el sistema de control previo
de operaciones de concentracion en Peru, comparandolo con el sistema chileno. Utiliza una
metodologia comparativa y examina tres casos resueltos por las autoridades chilenas. Concluye
que el nuevo sistema peruano requerird adaptarse a un marco riguroso para proteger la libre
competencia. La experiencia chilena, con una estructura similar, puede ser util para anticipar
las discusiones en Per(, considerando los criterios sustantivos aplicados en la excepcion de
empresa en crisis (si la empresa abandonara el mercado, si sus activos desapareceran y si no
hay alternativas menos dafiinas para la competencia), y los criterios para prohibir una
concentracion (aspectos econémicos, como el aumento de precios, posiciéon monopolica y
eficiencias no acreditadas, y juridicos, como la insuficiencia de las medidas propuestas para
mitigar riesgos).

Campana Rodriguez (2022), en su investigacion de maestria Anélisis de comparacion
legislativa sobre el control previo de operaciones de concentracién empresarial en los
ordenamientos peruano, argentino, chileno y colombiano, presentada a la Pontificia
Universidad Catdlica del Per(, compara la Ley 31112 peruana con las legislaciones de
Argentina, Colombia y Chile. Utiliza una metodologia comparativa para identificar similitudes
en actos sujetos a control, umbrales econémicos, pronunciamiento de la autoridad y silencio

administrativo positivo, asi como diferencias en exoneraciones, consultas, notificacion



30

voluntaria, procedimientos, plazos, actuaciones de oficio, procedimientos simplificados y
regulacion de fraudes. Concluye que la legislacion peruana deberia incorporar excepciones al
control previo, posibilidad de no objetar operaciones bajo ciertas condiciones, procedimientos
de aprobacién automatica, control de oficio para operaciones no notificadas, desistimiento por
inactividad y medidas ofrecidas por el solicitante en la aprobacion técita. Estas diferencias
destacan la necesidad de revisar y mejorar la legislacién peruana para fortalecer el control
previo de concentraciones empresariales, adaptandola a las mejores précticas internacionales.

Chévez Gutiérrez et al. (2022), en el articulo Eficacia de la Ley 31112 para controlar
las concentraciones empresariales 2019-2021, analizan las percepciones de expertos sobre la
aplicacion de dicha ley durante este periodo. Utilizaron una metodologia basica con enfoque
cualitativo y analisis fenomenoldgico, realizando entrevistas estructuradas a especialistas y
utilizando una guia validada por cinco expertos. Segun los resultados, la Ley 31112, que impone
un control previo de estas operaciones por parte de Indecopi, es vista mayoritariamente como
adecuada y objetiva, sin perjuicio al mercado ni a la libre competencia. Su eficacia a largo plazo
aun esta por evaluarse debido a su reciente implementacion. Los autores concluyen que para
una correcta aplicacion se requiere la especializacién de los funcionarios de Indecopi, asi como
recursos e infraestructura adecuados, estableciendo asi un mecanismo regulatorio necesario en
el pais.

Alosilla Diaz (2023), en su articulo titulado La imposicion de condiciones en los
procedimientos de evaluacion previa de concentraciones empresariales a propdésito de la
entradaen vigenciade la Ley 31112, aborda de manera descriptiva los aspectos clave y el marco
legal sobre las condiciones que Indecopi puede establecer al aprobar operaciones de
concentracion empresarial sujetas a evaluacion previa. El articulo utiliza una metodologia
descriptiva para analizar principios, tipos de remedios y examinar casos de imposicién de

remedios por autoridades de competenciales. Se concluye que los remedios impuestos por
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Indecopi, ya sean estructurales (venta de activos o unidades de negocio para reducir cuota de
mercado) o conductuales (medidas para prevenir conductas anticompetitivas entre empresas
vinculadas y garantizar su independencia), implican una restriccion justificada de los derechos
econodmicos preexistentes de las empresas, con el objetivo de mitigar afectaciones a la libre
competencia. Sin embargo, es crucial que su disefio se base en principios de razonabilidad y
respeto a derechos fundamentales, como los de riesgo altamente probable, especificidad,
idoneidad y proporcionalidad, considerando las caracteristicas particulares del mercado.

2.2. Bases teoricas

2.2.1. Marco juridico del derecho de la libre competencia

a. Concepto de libre competencia. Segun Verheye Asalde (2013), es un principio
juridico que permite a diversos agentes econémicos participar y rivalizar en el mercado de
forma auténoma, con libertad para elegir sus condiciones de actividad y competir en igualdad
de circunstancias, sujeto a regulaciones estatales que garantizan el equilibrio entre oferta y
demanda, evitan distorsiones y protegen el bienestar publico. Quintana Sanchez (2013) sostiene
que la competencia se basa en la rivalidad entre empresas que buscan maximizar beneficios
atrayendo a los consumidores con mejores precios, calidad y variedad de productos, impulsando
asi la innovacidn, el crecimiento econdmico y ampliando las opciones de eleccion para los
consumidores.

La libre competencia es, también, un principio constitucional derivado del articulo 61,
que establece la responsabilidad del Estado de promover y supervisar la competencia, y de
combatir practicas que la restrinjan, asi como el abuso de posiciones dominantes y
monopolisticas. Por lo tanto, el derecho de la libre competencia incluye normas destinadas a
regular y promover la competencia empresarial, asegurando una economia eficiente y
protegiendo los intereses de los consumidores mediante la libre entrada y salida de empresas,

la prohibicion de abusos de posicion dominante y la eliminacién de practicas anticompetitivas.
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b. Fundamentos y objetivos del derecho de la libre competencia. La libre
competencia, como principio constitucional, debe cumplir ciertos requisitos para ser efectiva
en el mercado. Segun Rodriguez Chéavez (2004), los presupuestos comunes que definen la libre
competencia son:

Concurrencia. Implica la presencia y participacion de diversos actores econémicos en
el mercado, como productores, distribuidores, proveedores y consumidores.

Pluralidad de actores econdémicos. La competencia requiere la presencia de al menos
dos 0 més actores econdmicos en el mercado; de lo contrario, no se considera competencia.

Un mismo escenario. Se refiere a que los actores econémicos operen en el mismo lugar
de mercado, considerando submercados especificos, como el de bienes o servicios.

La misma meta o finalidad. Significa que los actores econémicos deben dirigirse a
satisfacer las mismas necesidades, es decir, producir o consumir los mismos bienes o servicios.

Por otra parte, Rodriguez Cairo (2021) establece, también, algunos elementos esenciales
que constituyen la libre competencia:

La concurrencia o acceso libre al mercado. Implica que quienes tienen la capacidad y
voluntad de ofrecer o demandar un producto, puedan acceder al mercado de manera libre, sin
restricciones indebidas.

La libre actuacién dentro del mercado. Significa que los ofertantes y demandantes
puedan continuar compitiendo de manera libre una vez que hayan accedido al mercado.

La igualdad de los competidores ante la ley. Este es el verdadero soporte de la libre
competencia, mas especificamente la libertad de oportunidades entre los competidores.

El sistema de precios libres. Es un orden espontaneo generado de manera evolutiva
como resultado de acciones humanas individuales, que permite detectar y transmitir

informacidn econdmica dispersa.
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Las ganancias libres. Si los precios son relativamente altos habrd una demanda
insatisfecha y una oportunidad para obtener mayores ganancias, lo que atraerd mayor inversion
y tenderd a normalizar los precios, asi como ganancias unitarias.

Estos elementos en conjunto permiten que la competencia opere de manera beneficiosa,
promoviendo una asignacion eficiente de recursos en el mercado. La ausencia de cualquiera de
estos elementos esenciales puede llevar a la distorsion del principio de libre competencia,
transformando el mercado en un espacio controlado por empresas poderosas y monopolisticas,
en lugar de un escenario de competencia libre regulado por la oferta y la demanda.

c. Impacto de la libre competencia. El derecho a la libre competencia tiene un impacto
significativo en diferentes &mbitos. En el ambito econémico, promueve la eficiencia, la
innovacion, la calidad y la diversidad de productos y servicios disponibles en el mercado,
generando beneficios tanto para los consumidores como para los productores (Quintana
Séanchez, 2013).

En el ambito social, promueve la inclusién y el desarrollo humano al ampliar las
oportunidades y el acceso de los ciudadanos a bienes y servicios de calidad a precios
competitivos. Ademas, fortalece el Estado de Derecho y la democracia al asegurar el respeto a
los principios constitucionales de igualdad, libertad, propiedad y seguridad juridica (Tassano
Velaochaga, 2016). Rodriguez Cairo (2021) argumenta que la libre competencia beneficia el
bienestar social al incrementar la oferta de productos, reducir los precios y aumentar el
consumo, lo cual mejora el bienestar de los consumidores.

d. La libre competencia segun el Tribunal Constitucional. El principio de la libre
competencia ha sido objeto de interpretacion por parte del Tribunal Constitucional (TC)
peruano a través de diversas sentencias (Expediente — Exp.).

En una de las sentencias (Exp. 1311-2000-AA), el TC considera que la posicién de

dominio en el mercado no esta prohibida por si misma, sino que lo que se prohibe es el abuso
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de dicha posicidn o aquellas practicas orientadas exclusivamente a restringir la competencia,
como la concertacion de precios (Tribunal Constitucional [TC], 2000).

Asimismo, en otra sentencia (Exp. 0008-2003-Al/TC), el TC establece ciertos requisitos
para la libre iniciativa privada, la libre competencia y las libertades patrimoniales, los cuales
son denominados como garantias de defensa de los intereses individuales en la economia; estos
requisitos son el acceso empresarial a la actividad econdmica, la libertad de elegir la actividad
econdmica y la igualdad de los competidores ante la ley; si bien, el TC desarrolla el papel de
los precios en la economia en algunas de sus sentencias, no lo considera como un elemento
constitutivo de la libre competencia, ni tampoco a las ganancias libres (TC, 2003).

e. Regulacion de la libre competencia en el Perd. La regulacion de la libre
competencia en el Per ha evolucionado a lo largo del tiempo, su regulacion se encuentra
principalmente en la Constitucién Politica y en leyes especificas. Algunos hitos importantes
incluyen:

La Constitucion Politica del Peru. La Constitucion consagra el derecho a la libertad de
empresa, comercio e industria, enmarcado en una economia social de mercado (art. 58). Este
modelo combina el libre mercado con la intervencion estatal para corregir fallas y desigualdades
mediante regulaciones y politicas publicas. Asimismo, la Constitucion prohibe el abuso de
posiciones dominantes o monopolicas que afecten la libre competencia (art. 61). De esta
manera, se limita la concentracion excesiva de poder econémico en grupos o empresas que
puedan imponer condiciones abusivas en el mercado (Constitucion Politica del Peru, 1993).

El Decreto Legislativo contra las practicas monopdlicas, controlistas y restrictivas de
la libre competencia de 1991 (Decreto Legislativo 701) (derogado). El Decreto Legislativo
701 (1991), promulgado durante el gobierno de Alberto Fujimori, sentd las bases de la

legislacién antimonopolio en el Peru, buscaba promover la libre competencia y combatir las
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practicas monopolisticas y restrictivas en el mercado peruano en linea con las reformas

promercado de la década de 1990. Fue derogado por el Decreto Legislativo 1034 en 2008.

El Decreto Legislativo que aprueba la ley de represion de conductas anticompetitivas

de 2008 (Decreto Legislativo 1034). Es la principal norma peruana que regula y sanciona las

conductas contra la libre competencia, tipificando como ilicitos el abuso de posicién de

dominio, las préacticas colusorias horizontales y las practicas colusorias verticales (Decreto

Legislativo 1034, 2008):

Abuso de posicion de dominio (art. 10). Cuando un agente econémico dominante
utiliza su poder de mercado para restringir indebidamente la competencia,
obteniendo beneficios y perjudicando a competidores reales o potenciales, esta
sujeto a la prohibicion relativa (regla de la razén).

Practicas colusorias horizontales (art. 11). Son acuerdos, decisiones,
recomendaciones o précticas concertadas realizadas por competidores entre si para
restringir la competencia. Pueden estar sujetas a prohibicion absoluta (ilegales per
se) 0 a prohibicion relativa (regla de la razon).

Précticas colusorias verticales (art. 12). Acuerdos, decisiones, recomendaciones o
practicas concertadas realizados por agentes econdmicos que operan en distintos
niveles de la cadena de produccion, distribucion o comercializacién, con el objeto
de restringir la competencia. Estan sujetas a la prohibicion relativa (regla de la

razon).

Estas conductas anticompetitivas y el abuso de posicion dominante son las principales

practicas que el derecho de la libre competencia busca prevenir y sancionar para garantizar un

entorno competitivo saludable en el mercado.

El Decreto Legislativo (DL) 1034 es la norma original que aprob6 la Ley de Represion

de Conductas Anticompetitivas en el afio 2008. Posteriormente, esta norma fue modificada en
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algunos de sus articulos por el DL 1205 en el afio 2015y por el DL 1396 en el afio 2018. Debido
a estos cambios normativos, la Unica Disposicion Complementaria Transitoria del DL 1396
dispuso que se apruebe un Texto Unico Ordenado de la Ley de Represion de Conductas
Anticompetitivas. El Texto Unico Ordenado, aprobado por Decreto Supremo 030-2019-PCM,
es basicamente una versién actualizada y ordenada del DL 1034 que incorpora en un solo texto
las modificaciones realizadas por los DL 1205 y 1396. Consolida en un solo documento el texto
vigente de la norma.

El Decreto Legislativo que aprueba la ley de represion de la competencia desleal de
2008 (Decreto Legislativo 1044). El Decreto Legislativo 1044 (2008) busca reprimir conductas
contrarias a la buena fe empresarial y asegurar el correcto funcionamiento del proceso
competitivo en el mercado. Este decreto unifica y reemplaza los anteriores Decreto Legislativo
691 y Decreto Ley 26122, eliminando dualidades y subsanando deficiencias. Su finalidad es
combatir y castigar actos desleales que dafien o entorpezcan la competencia justa entre agentes
econdmicos, ya sea por efectos actuales o potenciales. Se aplica a todos los actos de
concurrencia en el mercado, incluyendo publicidad, sin importar el sector econémico, y abarca
personas naturales, juridicas, entidades publicas o privadas.

El decreto establece el principio de primacia de la realidad para determinar la verdadera
naturaleza de las conductas investigadas y prohibe los actos de competencia desleal contrarios
a la buena fe empresarial, listando actos como engafio, confusion, explotacion indebida de
reputacion ajena, denigracion, comparacion indebida, violacion de secretos, violacion de
normas, sabotaje empresarial y actos contra principios publicitarios. Regula la publicidad,
asignando responsabilidad administrativa al anunciante, medios de comunicacion y agencias de
publicidad.

Designa a Indecopi como autoridad competente, con la Comision de Fiscalizacién de la

Competencia Desleal en primera instancia y el Tribunal de Defensa de la Competencia en
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segunda instancia, regulando el procedimiento administrativo sancionador y estableciendo
sanciones desde amonestacion hasta multas. También, contempla medidas correctivas como
cese de actos, remocion de efectos, comiso, cierre temporal, rectificacion de informacion y
publicacién de la resolucion.

El Decreto Legislativo 1044 se enfoca en la represion de actos desleales entre
competidores, mientras que el Decreto Legislativo 1034 prohibe conductas anticompetitivas
que afecten el proceso competitivo y la eficiencia del mercado en perjuicio de los consumidores.
Ambos son aplicados por Indecopi para defender la libre competencia, pero regulan aspectos
distintos.

f. Autoridad competente en la promocién de la libre competencia. Indecopi es el
organismo auténomo encargado de promover y garantizar la libre competencia en los mercados
peruanos. Segun el Decreto Legislativo 1033 (2008), Decreto Legislativo que aprueba la ley de
organizacion y funciones de Indecopi, este organismo cumple las siguientes funciones en
materia de libre competencia:

e Defensa de la libre competencia. Indecopi tiene el deber de salvaguardar la libre y leal
competencia en los mercados, sancionando aquellas conductas que la restrinjan o
distorsionen indebidamente, como los acuerdos anticompetitivos entre empresas y el
abuso de posicion de dominio.

e Correccién de distorsiones provocadas por dumping y subsidios. La institucion esta
encargada de remediar las distorsiones generadas en el mercado por préacticas desleales
de comercio internacional.

e Eliminacién de barreras comerciales no arancelarias. Indecopi debe vigilar y eliminar

aquellas barreras no arancelarias que obstaculicen indebidamente el comercio exterior.
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e Fiscalizacién y sancion de conductas anticompetitivas. Indecopi esta facultado para
investigar y sancionar administrativamente las conductas contrarias a la libre
competencia.

e Solucion de controversias en materia de libre competencia y dumping. A través de sus
organos resolutivos, como la Comision de Defensa de la Libre Competencia y la
Comision de Fiscalizacion de Dumping y Subsidios, Indecopi resuelve, en primera
instancia administrativa, las denuncias y procedimientos seguidos por afectaciones a la
libre competencia y por précticas de dumping o subsidios.

De esta manera, Indecopi cumple un rol crucial en la promocién de la eficiencia
econdmica y la competitividad, al estar encargado de la defensa de la libre competencia, la
correccion de distorsiones en el mercado y la eliminacion de barreras comerciales, investigando
y sancionando précticas anticompetitivas y resolviendo controversias en dichas materias.

g. Relacién entre libre competencia y concentraciones empresariales. La libre
competencia y las concentraciones empresariales estan estrechamente relacionadas. Las
concentraciones empresariales pueden tener un impacto significativo en la estructura del
mercado y en la dindmica competitiva. Si bien estas operaciones pueden generar eficiencias y
beneficios econdmicos; también, pueden dar lugar a situaciones de mayor concentracion de
poder de mercado, incrementando el riesgo de conductas anticompetitivas y abusos de posicién
dominante.

Muchos paises han establecido regimenes de control previo de concentraciones
empresariales, como un mecanismo para evaluar y, de ser necesario, condicionar o bloquear
aquellas operaciones que puedan afectar la competencia en el mercado; sin embargo, sus
aplicaciones no han estado exentas de criticas. En el Perq, este control previo fue introducido
recientemente en 2021 con la Ley 31112, Ley que establece el control previo de operaciones de

concentracion empresarial.
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2.2.2. Marco juridico de las concentraciones empresariales

a. Concepto de concentraciones empresariales. Las concentraciones empresariales
son procesos en los cuales dos 0 mas empresas independientes deciden unirse o fusionarse para
formar una entidad empresarial (Olivos Celis, 2020a). Segin Roca Lizarzaburu (2018), las
concentraciones empresariales, también, conocidas como fusiones o adquisiciones, se refieren
a la union de dos o mas empresas independientes en una sola entidad econdmica; el proposito
principal de estas operaciones es lograr beneficios econdmicos y estratégicos, como el aumento
de la eficiencia, la expansion del mercado, el acceso a nuevos recursos o tecnologias, y el
fortalecimiento de la posicion competitiva en la industria.

b. Clasificacion de las concentraciones empresariales. Las concentraciones
empresariales pueden adoptar distintas modalidades de acuerdo con el tipo de operacion
realizada y a la relacion existente entre las empresas participantes. Su clasificacion en la
literatura varia segun el autor y el enfoque. Las principales categorias son:

Segun la clasificacion méas usada. La clasificacion mas comin y ampliamente aceptada
de las concentraciones empresariales es la que distingue entre fusiones y adquisiciones. Esta
clasificacion se basa en la forma juridica y econdmica en que se lleva a cabo la union entre las
empresas participantes (Pérez ifigo, 2020):

e Fusiones. Es el acuerdo entre dos 0 mas empresas juridicamente independientes de
combinar sus patrimonios y formar una nueva empresa. Puede ocurrir que una de
las empresas absorba a las demas, manteniendo su personalidad juridica original.
Después de una fusion, sélo existira una nueva entidad con una nueva identidad legal
0 la de la empresa absorbente.

e Adquisiciones. Se refiere a tomar el control de una empresa sin necesidad de
combinar los patrimonios. Esto se logra al adquirir la mayoria de las acciones de la

empresa objetivo. Incluso, sin la mayoria accionaria, a menudo, se puede controlar
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la gestion de la empresa. Una adquisicidn permite controlar una empresa sin mezclar
los activos de la compradora y vendedora. Es comun que, primero, se adquiera la
mayoria accionaria y luego se proceda a absorber o fusionar las empresas.

Segun la relacion de mercado. Las concentraciones empresariales pueden clasificarse,
también, en funcion a la relacion de mercado entre las empresas que se concentran Molina
Sandoval (2011). Asi, se distinguen tres tipos principales:

e Concentraciones horizontales. Involucran a empresas que desarrollan actividades

similares en un mismo mercado de producto, es decir, competidores directos.

e Concentraciones verticales. Las empresas involucradas operan en distintas etapas de
una misma cadena productiva, buscando integrar y controlar etapas clave del
proceso productivo.

e Concentraciones de conglomerado. No tienen un caracter estrictamente vertical u
horizontal, sino que integran empresas que realizan actividades distintas y no
guardan una relacion econémica directa entre si.

Segun la pérdida de personalidad juridica. Esta clasificacion se basa en si las empresas

involucradas mantienen o pierden su identidad legal tras la integracion (Echaiz Moreno, 2011):

e Con pérdida de personalidad juridica. Las empresas involucradas se fusionan en una
sola entidad legal, perdiendo su autonomia juridica individual, como en las fusiones
societarias.

e Sin pérdida de personalidad juridica. Las empresas se integran econémicamente para
obtener ventajas colaborativas, pero preservando su personalidad juridica y
autonomia legal, como en los grupos empresariales y alianzas estratégicas.

Segun la intensidad de integracién. En el afio 2000, Ghemawat y Ghadar, citado por

Bueno Campos (2022), sefialaron que la integracion empresarial se puede clasificar segin su
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nivel de intensidad; las principales formas de integracion empresarial, ordenadas de menor a
mayor intensidad, serian:

e Acuerdo. No implica la creacion de una nueva empresa, ni la compra, fusién o
participacion financiera. Se trata de un pacto entre dos 0 mas empresas para
colaborar en determinados aspectos.

e Participacion financiera. Se trata de la compra de acciones de una empresa sin llegar
a tener el control de la misma.

e Joint-venture o empresa conjunta. Esta modalidad implica la creacion de una nueva
empresa por parte de dos 0 mas compaiiias, con un control compartido previamente
acordado. Las empresas madres mantienen su identidad y estructura interna.

e Fusion. En este caso, dos empresas deciden unirse para crear una nueva entidad, lo
que implica la desaparicién de las compafiias originales.

e Compra. Esta accion se produce cuando una empresa dominante adquiere una
participacion significativa en el capital de una compafia méas pequefia, lo que le
otorga el control sobre la misma.

Segun otros tipos especificos de concentracién. Ademas de las mencionadas, existen
otras formas de integracién empresarial que varian en el grado de union y control entre las
empresas participantes. Algunas son consideradas concentraciones empresariales propiamente,
mientras que otras son acuerdos de cooperacidon entre empresas independientes (no son
consideradas como una concentracion empresarial propiamente dicha). Estas formas
especificas incluyen:

¢ Holdings. Una empresa matriz controla varias subsidiarias mediante la propiedad de
sus acciones, gestionandolas y controlandolas (Embat, 2022).

e Participaciones minoritarias. Adquisicion de una participacion accionaria

significativa en una empresa sin control mayoritario, otorgando influencia segun el
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porcentaje adquirido y acuerdos entre accionistas (Bardon Fernandez — Pacheco,
2013).

Operaciones de private equity. Fondos de inversion privada adquieren
participaciones significativas en empresas con potencial de crecimiento, buscando
aumentar su valor (Sachs Goldman, 2022).

Trust. Acuerdos entre empresas del mismo sector para obtener mayor control del
mercado mediante la unificacion de propiedad, coordinacion de precios y
eliminacién de competencia (Coll Morales, 2020)

Céarteles. Acuerdos entre competidores para fijar precios, limitar produccién o
repartirse el mercado; ilegales en la mayoria de los paises por reducir competencia
y perjudicar a consumidores (Roldan, 2017)

Alianzas estratégicas. Acuerdos de cooperacidn entre empresas independientes para
lograr objetivos comunes, como distribucion, licencias cruzadas o desarrollo
conjunto de productos (Exatec, 2022)

Consorcios. Acuerdos entre empresas independientes para colaborar en proyectos
especificos (Audicas, 2017)

Franquicias. Acuerdos donde una empresa (franquiciador) otorga a otra
(franquiciado) el derecho de usar su marca y modelo de negocio a cambio de una
contraprestacion economica (BBVA Espafia, 2024)

Licencias exclusivas. Acuerdos donde una empresa otorga a otra el derecho
exclusivo de usar su propiedad intelectual en un territorio o campo de uso
determinado, permitiendo explotacion comercial sin asumir costos y riesgos de

produccion y distribucion (Grupo Atico34, 2020)
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c. Estandares y metodologias de analisis en las concentraciones empresariales. Las

autoridades de competencia utilizan diversos estandares y test para analizar los efectos de las

concentraciones empresariales en el mercado.

Estandares para evaluar conductas anticompetitivas. Estos estandares o reglas

determinan si una conducta empresarial es ilegal por restringir la competencia; aparte de dichos

estandares, también, se consideran aspectos relacionados con la excepcién de la empresa en

crisis para el andlisis de las concentraciones:

Regla per se. Considera ciertos acuerdos anticompetitivos, como la fijacién de
precios, intrinsecamente ilegales sin necesidad de analizar su razonabilidad o efectos
en el mercado; se presume que estas conductas solo dafian la competencia y pueden
sancionarse sin examinar otros factores (Gagliuffi Piercechi, 2018).

Regla de la razon. Implica un analisis mas profundo para determinar si una conducta
perjudica la competencia y la eficiencia econémica, o si tiene efectos beneficiosos
gue compensen sus impactos negativos; la autoridad evalla la razonabilidad de la
practica considerando sus motivaciones y consecuencias reales en el mercado

(Gagliuffi Piercechi, 2018).

Ambos estandares protegen la libre competencia, pero difieren en su enfoque. La regla

per se asume la ilegalidad de ciertas préacticas, mientras que la regla de la razén requiere probar

que la conducta dafa la competencia considerando sus justificaciones y efectos.

Excepcion de la empresa en crisis. Doctrina utilizada en concentraciones
empresariales cuando una de las empresas esta al borde de salir del mercado; las
autoridades pueden consentir la concentracion para evitar la disminucion de la oferta
y el aumento de precios si la empresa en crisis abandona el mercado (Segovia

Trocones, 2020).
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Test para evaluar posicion dominante y efectos en la competencia. Estos test

determinan si una empresa tiene una posicion dominante que afecta la competencia o si una

concentracion tendria efectos anticompetitivos:

El test de dominancia o market dominance. Propuesto por Melnik, Shy y Stenbacka
(2008), evalta la posicion dominante mediante una formula basada en las cuotas de
mercado, indicando dominancia si la empresa lider supera ampliamente a las demas.
Test SIEC (Impedimento Significativo de la Competencia Efectiva o Significant
Impediment to Effective Competition). Determina si una concentracion
obstaculizaria significativamente la competencia efectiva, considerando si
permitiria a las empresas subir precios o ejercer poder de mercado sin coordinacion,
independientemente de la cuota de mercado; es utilizado por la Comision Europea
y en jurisdicciones como Turquia y Ucrania (Stakheyeva, 2019).

Test SLC (Disminucién Sustancial de la Competencia o Substantial Lessening of
Competition). Evalla si una concentracion probablemente reducira sustancialmente
la competencia, enfocandose en efectos futuros como aumentos de precios 0 menor
innovacion; considera factores estructurales y de comportamiento; es utilizado en

Estados Unidos, Reino Unido, Canada, Australia, Nigeria, entre otros (Radic, 2019).

El test SIEC se enfoca en el impedimento a corto plazo de la competencia, mientras que

el test SLC pone énfasis en la reduccidn sustancial de la competencia con una vision a futuro,

considerando también la Defensa de las Eficiencias si contrarrestan los efectos

anticompetitivos.

Test para definir mercado relevante. Estos test delimitan el mercado relevante en casos

de libre competencia, identificando productos o servicios con significativa presion competitiva

entre si:
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o El test SSNIP (Aumento de precios pequefio, pero significativo y no transitorio del
precio o Small but Significant Non-transitory Increase in Price) determina el
conjunto mas pequefio de productos/servicios que podrian ser monopolizados
rentablemente; si un monopolista hipotético puede aumentar precios un 5-10% sin
perder muchos clientes; esos productos constituyen el mercado relevante (Marti
Giménez, 2022).

e Eltest SSNDQ (Disminucion de calidad pequefia, pero significativa y no transitoria
de calidad o Small but Significant Non-transitory Decrease in Quality), similar al
SSNIP, pero, en vez de aumentar precios, se simula una pequefia, pero significativa
disminucion en la calidad del producto/servicio; se usa cuando el precio es cero
(Marti Giménez, 2022).

e El test SSNIC (Aumento pequefio, pero significativo y no transitorio del costo o
Small but Significant Non-transitory Increase in Cost), también, similar al SSNIP,
pero, en vez de precios, se aumentan otros costes para el consumidor como cantidad
de anuncios o datos personales requeridos; también, para casos de precio cero (Marti
Giménez, 2022).

El SSNIP enfrenta desafios en mercados con servicios gratuitos, como
plataformas online multilaterales. En estos casos, se utilizan los test SSNDQ y SSNIC
para evaluar si una disminucion en la calidad o un aumento en los costos no monetarios
llevaria a los usuarios a cambiar a otras alternativas (Marti Giménez, 2022).

d. Indicadores para el analisis de concentraciones empresariales. Los indicadores

de concentracion miden la estructura del mercado y el grado de competencia. Lis-Gutiérrez
(2013) recopila varios de estos indicadores o también llamados indices de medicién de

concentracion:
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Indices basados en la participacion de mercado de las principales empresas. Estos

indices miden la concentracion considerando las cuotas de mercado de las empresas mas

grandes; son los indices més utilizados en analisis de concentraciones:

indice de Hirschman-Herfindahl (IHH). El IHH suma los cuadrados de las
participaciones de mercado de todas las empresas en una industria, dando mas peso
a las empresas con mayores cuotas. Se interpreta como la "participacion de mercado
promedio™ de las empresas, ponderada por su tamario relativo. Rangos referenciales:
<1000 mercado desconcentrado, 1000-1800 concentracion moderada, >1800 alta
concentracion. El IHH captura la distribucién de cuotas mas completamente que el
CRK y es el indice estandar adoptado por muchas agencias de competencia
globalmente.

Razén de concentracion de k-empresas o k-firm Concentration Ratio (CRk). Mide
la suma de las cuotas de mercado de las k empresas mas grandes en una industria
(comunmente k es 4 u 8). Un CR4 de 0.8 indica que las 4 principales empresas
controlan el 80% del mercado, sugiriendo alta concentracion. Sin embargo, no
considera la distribucion entre estas empresas ni a otros competidores, por lo que se
recomienda complementarlo con otros indices.

IHH normalizado o Normalized Hirschman-Herfindahl Index (NHHI). Similar al
IHH, enfatiza el peso de la empresa lider en una industria, sumando el cuadrado de
la cuota de la firma mas grande con una suma ponderada de las participaciones del
resto de empresas. No tiene umbrales referenciales estandarizados, limitando su uso
practico.

indice de concentracion industrial comprensivo o Comprehensive Industrial
Concentration Index (CCI). Similar al IHH, magnifica la importancia de la empresa

dominante en la industria. Suma el cuadrado de la cuota de la firma mas grande con
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una suma ponderada de las participaciones del resto de empresas. Aporta
informacion complementaria en situaciones de clara dominancia de una sola firma,
pero carece de umbrales referenciales estandarizados, limitando su uso practico en
competencia.

Indices basados en el nimero de empresas en el mercado. Estos indices caracterizan
la concentracion segin el numero total de empresas en el mercado; buscan resumir la
concentracion en una métrica facil de interpretar, pero pueden ignorar la desigualdad entre
empresas:

e Numero equivalente de empresas o Equivalent Number of Firms (HEN). Transforma

el IHH en un namero hipotético de empresas iguales. Por ejemplo, un IHH de 2500
equivale a 4 empresas de igual tamafio (cada una con 25%). Esto facilita entender el
IHH. Si el ndmero equivalente es menor que el real, indica desigualdad entre
empresas. Es util para interpretar el IHH en concentraciones.

e Reciproco del numero de empresas 0 Reciprocal of the Number of Firms (1/n).
Calcula el inverso del nimero total de empresas (n) en el mercado. Mas empresas
resultan en un menor valor, indicando menor concentracion. En competencia
perfecta, el valor tiende a cero, y en un monopolio es 1. Este indice asume tamafios
iguales entre empresas, por lo que es menos usado solo, pero puede complementar
otros indices.

Indices basados en la distribucion del tamafio de las empresas. Estos indices miden la
concentracion considerando no solo las participaciones de mercado, sino, también, la
distribucion completa de tamafios de las empresas; buscan capturar aspectos como la
dominancia o la presencia de oligopolios que los indices tradicionales pueden pasar por alto:

e Rosenbluth/Hall-Tideman o Rosenbluth/Hall-Tideman Index (RHT). Pondera las

participaciones de mercado por el ranking de las empresas, dando mas peso a las
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firmas pequefias. Va de 0 a 1. cerca de 1 en monopolio y cerca de 0 con muchas
empresas de tamario similar. Complementa al IHH al destacar la importancia de las
empresas pequerfias.

indice de Linda o Linda Index (L). Mide la desigualdad entre las principales
empresas Y el resto, comparando las cuotas de mercado de las k mayores firmas con
las n-k restantes. Un L mayor que 1 sugiere una gran brecha entre lideres y el resto,
indicando una estructura oligopolica que puede facilitar conductas coordinadas.
indice de Hannah-Kay o Hannah-Kay Index (HK). Es una generalizacion que
engloba varios otros indices. Permite variar el énfasis entre grandes y pequefias
empresas mediante un parametro o. Cuando 0=2, el HK equivale al IHH. Valores
menores de a dan mas peso a las pequeiias empresas, y viceversa. El HK es flexible
para adaptarse a distintas industrias y propositos. Aunque Util para anélisis
personalizados, su opacidad y falta de estandarizacion pueden complicar la
predictibilidad y seguridad juridica.

Coeficiente de Gini o Gini Coefficient (G). Mide la desigualdad en el tamafio de las
empresas, con valores entre 0 (igualdad total) y 1 (monopolio). Un Gini cercano a 1
indica alta concentracion, mientras que valores bajos sugieren un mercado
equitativo. Se usa para evaluar efectos distributivos de fusiones o préacticas
comerciales mas que para medir concentracion especifica.

Varianza de logaritmos o Variance of Logarithms (V). Calcula la dispersién en los
tamanos de las empresas, siendo mas sensible a las medianas y pequefias. Valores
altos indican mayor desigualdad, mientras que bajos sugieren un mercado mas
equilibrado. Aunque se usa poco en contextos legales, puede complementar a los

otros indices.
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Indices basados en conceptos de entropia y desigualdad. Estos indices aplican

conceptos de la teoria de la informacién para medir la concentracion en funcion de la

incertidumbre que enfrentan las empresas para retener clientes; su utilidad depende de si la

incertidumbre sobre clientes es un factor competitivo relevante en el mercado analizado:

indice de entropia Theil o Theil Entropy Index (E). Mide la incertidumbre de las
empresas para retener clientes en funcion de la estructura del mercado. En mercados
concentrados, la incertidumbre es baja; en los desconcentrados, es alta.
Matematicamente, E suma el producto de las cuotas de mercado por sus logaritmos,
con valores entre 0 (monopolio) y el logaritmo del nimero de empresas
(competencia perfecta). Es atil en mercados donde la incertidumbre sobre los
clientes es relevante competitivamente.

indice de entropia estandarizado o normalizado o Standardized or Normalized
Entropy Index (RE). Ajusta la formula de la entropia para que sus valores estén entre
0 y 1, facilitando la interpretacion y comparacion entre mercados. Una RE de 0
indica monopolio y de 1 méxima incertidumbre. Sirve para comparar

concentraciones entre diferentes mercados de manera mas directa.

Indices que miden dominancia y desigualdad entre empresas. Estos indices se enfocan

en medir el grado de dominancia de las principales empresas y la desigualdad en sus tamarios

relativos; resultan Utiles para analisis de abuso de posicion de dominio:

indice de Dominancia o Dominance Index (ID). Derivado del IHH, evallia cuanto
contribuye cada empresa a la concentracion del mercado. Pondera la cuota de
mercado de cada firma respecto al IHH, variando de 0 (mercado muy competitivo)
a 1 (monopolio). Es util legalmente para evaluar fusiones y conductas en mercados

con una empresa dominante clara.
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indice de Dominancia de Kwoka o Kwoka Dominance Index (K). Se enfoca en la
secuencia de cuotas de mercado, sumando las diferencias entre cada empresa y la
siguiente en tamafo. Refleja la ventaja relativa de cada empresa y variaentre 0 y 1.
Es relevante legalmente para determinar si una fusion o conducta fortaleceria la
posicién de una empresa frente a sus competidores inmediatos.

indice de dominancia de Stenbacka Melnik, Shy y Stenbacka o Stenbacka, Melnik,
Shy and Stenbacka Dominance Index (SD). Establece un umbral cuantitativo de
cuota de mercado para determinar la dominancia, considerando el tamafio de la
empresa lider y su rival mas cercano. Si la cuota de la empresa lider supera este
umbral, se presume dominancia. Legalmente, ofrece un criterio mas objetivo para
evaluar concentraciones y abuso de posicién dominante.

Umbral de dominancia o Dominance Threshold (sD). Define un nivel critico de
participacion de mercado que sugiere posicion dominante, basado en las cuotas de
las dos principales empresas; si la empresa lider supera este umbral, se presume
dominancia; es Util para un andlisis legal méas objetivo de concentraciones y abuso
de posicién dominante (Comision Nacional de Defensa de la Competencia [CNDC],

2017).

Herramientas para cuantificar las posibles presiones al alza en los precios. En el

analisis operaciones de concentracion, existen diversos indicadores que permiten cuantificar las
posibles presiones al alza en los precios. Estos indicadores son herramientas Utiles para evaluar
los potenciales efectos unilaterales de una operacion en la competencia del mercado (Centro de

Competencia, 2022):

Presion al alza de los precios o Upward Pricing Pressure (UPP). ElI UPP, propuesto
por Farrell y Shapiro, compara dos fuerzas opuestas: la presion al alza de precios

por la perdida de competencia directa y la presion a la baja por las eficiencias
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generadas. Si el efecto neto crea una presion al alza, la fusion requiere un analisis
mas detallado.

indice bruto de presion al alza de los precios 0 Gross Upward Pricing Pressure
Index (GUPPI). Desarrollado por Salop y Moresi, el GUPPI cuantifica el alza
potencial en precios basandose en la cercania competitiva de los productos, sin
considerar eficiencias. Se expresa como la razén de desvio multiplicada por el
margen del producto competidor.

Subida de precios ilustrativa o Illustrative Price Rise (IPR). El IPR busca
cuantificar, bajo ciertas hipdtesis, el alza de precios esperada después de la fusion.
Proporciona una estimacion del aumento porcentual en precios que podria resultar
de la operacion.

Reduccién del Coste Marginal Compensatorio o Compensating Marginal Cost
Reduction (CMCR). Este indicador mide el nivel de eficiencias que seria necesario
para contrarrestar el incentivo a alzar los precios derivado de la fusion. Proporciona
un umbral de eficiencias que la operacion deberia generar para no resultar en

aumentos de precios.

Herramientas adicionales para el andlisis de concentraciones econdmicas. Ademas

de los indices propiamente de concentracion, existen otras herramientas cuantitativas para

evaluar los efectos de las concentraciones que complementan el andlisis tradicional (CNDC,

2017):

indice de Presion Alcista de Precios o Upward Pricing Pressure (IPAP). Mide la
probabilidad de aumento de precios tras una concentracion. Considera elasticidades
y margenes. Si el IPAP es negativo, indica baja probabilidad de aumento de precios;
positivo y alto, indica alta probabilidad. Es atil en mercados de productos

diferenciados donde la sustituibilidad es clave.



52

e Elasticidad critica o Critical Elasticity (EC). Define mercados relevantes usando el
test del monopolista hipotético (TMH). Indica cuan sensible debe ser la demanda
para que un monopolista pueda subir precios significativamente (5-10%). Se calcula
con una formula simple basada en el margen precio/costo y el porcentaje de aumento
de precio. Comparar la elasticidad real con la critica ofrece un criterio cuantitativo
para definir mercados, complementando el analisis cualitativo del TMH.

e. Regulacion de las concentraciones empresariales en el Peru. El camino hacia el
establecimiento de un régimen general de control previo de concentraciones ha sido largo y
complejo. Pasaron muchos afios antes de que se lograra aprobar una ley que regulara de manera
integral estas operaciones.

Antecedentes y evolucién normativa. Per( introdujo la defensa de la libre competencia
en 1991 con el Decreto Legislativo 701, pero esta ley estaba incompleta al carecer de un control
previo de las concentraciones empresariales. A pesar del mandato constitucional de 1993 para
defender la libre competencia, este control estructural no se aprob6 por la oposicion de algunos
funcionarios. Sélo se logré implementar en el sector eléctrico en 1997 con la Ley 26876. En
2008 se reformo la legislacion de competencia con el Decreto Legislativo 1034, pero el control
de estructuras nuevamente enfrento resistencia (Gémez Apac, 2021).

En los afios siguientes, acuerdos comerciales con la Unidn Europea y recomendaciones
de la OCDE incrementaron la presion para aprobar un régimen general de control previo de
concentraciones. Esto se logré en 2019 con el Decreto de Urgencia 013-2019, pero con
umbrales muy altos y una vigencia limitada por remanentes de escepticismo. Su
implementacidn se postergd hasta marzo 2021 por la pandemia (Gémez Apac, 2021).

Aprobacion final de la Ley 31112. EI Congreso finalmente aprobaria la Ley 31112 en

enero 2021, con cambios que generaron criticas y una observacion presidencial. Tras un proceso
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de insistencia parlamentaria, se promulgd la ley cediendo en ciertos puntos. Sin embargo, pese
a ser aprobada en enero, su entrada en vigor seria en junio de 2021 (Gémez Apac, 2021).
2.2.3. Marco juridico de los derechos econémicos constitucionales

a. Concepto de los derechos econdmicos constitucionales. Los derechos econémicos
constitucionales se refieren a aquellas garantias y principios fundamentales relacionados con la
actividad econdémica que estan consagrados en la Constitucién de un pais. Estos derechos
buscan establecer un marco juridico que regule y proteja las relaciones econémicas entre el
Estado, los individuos y las entidades privadas.

b. Los derechos econdmicos en la constitucién politica del Perd. La Constitucion
Politica del Pert de 1993 reconoce un amplio catdlogo de derechos econémicos fundamentales
que garantizan la libertad para emprender actividades econdmicas y participar en el mercado
dentro de una economia social de mercado.

Principios generales del régimen econémico de la constitucion. El régimen econémico
de la Constitucién peruana se enmarca en una economia social de mercado, modelo que
promueve la iniciativa privada y la libre competencia, pero con un rol subsidiario del Estado
para corregir fallas del mercado y promover el bienestar general (Kresalja y Ochoa, 2020).
Algunos de los principios generales del régimen econémico constitucional incluyen (Rodriguez
Cairo, 2016):

e Lasubsidiaridad del Estado. El Estado solo interviene en la actividad econdmica de
manera subsidiaria, cuando el sector privado no puede satisfacer las necesidades
esenciales.

e EIl pluralismo econdémico. Se reconoce la coexistencia de diversas formas de
propiedad y empresa, como la privada, publica, cooperativa, entre otras.

e La libre competencia. Se promueve la competencia entre agentes econdmicos y se

prohibe el abuso de posiciones dominantes o monopélicas.
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e La libertad de contratar. Se garantiza la facultad de las partes para pactar

validamente segln las normas vigentes.

« La defensa de los consumidores y usuarios. El Estado protege el derecho de los

consumidores y usuarios, garantizando el acceso a informacion, salud y seguridad.

La tutela de los derechos econdmicos fundamentales. La proteccion de los derechos
economicos recae en diversas instituciones del Estado. El Tribunal Constitucional actia como
intérprete supremo, velando por el respeto de estos derechos a través de procesos
constitucionales (Kresalja y Ochoa, 2020). En el ambito administrativo, entidades como
Indecopi cumplen un rol clave resolviendo controversias y aplicando el control difuso de
constitucionalidad.

El régimen econémico en la constitucién de 1993. La Constitucion de 1993 adopta un
modelo de economia social de mercado de corte mas liberal en comparacion con la Carta de
1979 (Landa, 2019). Se limita la intervencion estatal en la economia a una funcion reguladora
y correctora de desequilibrios, bajo el principio de subsidiariedad (art. 60). Se garantizan
derechos como la libre iniciativa privada, libertad de empresa, comercio e industria (art. 59), la
defensa de la libre competencia (art. 61) y la proteccion de los consumidores (art. 65).

La economia social de mercado. La economia social de mercado es el sistema
econdmico constitucionalizado en el Perd, que busca combinar las ventajas del libre mercado
con el principio de equidad social (Kresalja y Ochoa, 2019). Se basa en principios como la
responsabilidad individual, solidaridad y subsidiariedad; este modelo plantea un equilibrio entre
la intervencion estatal y el rol de los agentes privados en el mercado (Alvarez Miranda, 2014).

c. El papel de la constitucion en la regulacion econémica. La Constitucion de 1993
establece principios que regulan la actuacion del Estado y los agentes privados en la economia,

buscando garantizar derechos fundamentales. Estos principios constitucionales econémicos
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ponen limites y pautas a la actividad estatal y privada, y asignan al Estado deberes de proteger
los derechos econdmicos y sociales de los sectores méas vulnerables (Landa, 2019).

El principio de subsidiariedad y la intervencion del Estado en la economia. El
principio de subsidiaridad implica que la iniciativa privada es libre y que el Estado solo puede
realizar subsidiariamente actividad empresarial, autorizado por ley expresa, por razon de alto
interés publico o manifiesta conveniencia nacional (Kresalja y Ochoa, 2019). Este principio
esta reconocido en el articulo 60 de la Constitucién. Solo en caso de que la actividad privada
no estuviera presente o que el mercado no pudiera satisfacer necesidades esenciales, puede
autorizarse al Estado a intervenir directamente como empresario.

Sin embargo, el principio de subsidiaridad no impide otras formas de intervencién del
Estado en la economia, como la regulacién econémica, que busca garantizar el funcionamiento
eficiente del mercado, corrigiendo sus fallas y protegiendo los derechos de los consumidores
(Kresalja'y Ochoa, 2019).

Las facultades del Estado en regulacion econémica. La Constitucién reconoce
diversas funciones del Estado peruano en su calidad de ente regulador (Olivos Celis, 2020b):
Facilitar y vigilar la libre competencia, garantizar la libre tenencia y disposicién de moneda
extranjera, defender el interés de consumidores y usuarios, velar por la salud y seguridad de la
poblacion, promover la pequefia empresa y reconocer el pluralismo econdmico. El Estado debe
intervenir para corregir fallas del mercado, pero sin generar arbitrariedad; su funcion es
orientadora y reguladora (Olivos Celis, 2020b). Segun el Tribunal Constitucional, el Estado
debe regular sin transgredir, fiscalizar sin perturbar, vigilar sin obstruir, e intervenir sin destruir,
guardando proporcionalidad en el control para optimizar su gestion (Olivos Celis, 2020b).

Las formas de intervencion econdémica de la administracion. El Estado cuenta con
diversas formas de intervencion administrativa econémica para orientar y regir el desarrollo

econdmico del pais (Kresalja y Ochoa, 2020):
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e El poder de policia. La actividad que la Administracion despliega para limitar los
derechos de los administrados por razones de interés publico.

e La actividad administrativa de fomento. Dirigida a satisfacer de manera indirecta
ciertas necesidades consideradas de carécter publico, promoviendo sin coaccién las
actividades de los particulares.

e La regulacion econdmica. Condiciona, corrige o altera los parametros naturales y
espontaneos del mercado, imponiendo ciertas exigencias o requisitos a la actuacion
de los agentes econémicos.

e La planificacion estratégica. Busca racionalizar para lograr determinados objetivos
vinculados a un plan de accion preestablecido.

e Los decretos de urgencia en materia econémica y financiera. Cuando el interés
nacional lo requiera, dando cuenta al Congreso (art.118 inc.19 de la Constitucion).

d. Interpretacion y aplicacion de los derechos econdmicos. La interpretacion y
aplicacion de los derechos econdmicos busca armonizar la libertad econdémica individual con
las facultades regulatorias del Estado en aras del bien comdn. El rol del Tribunal Constitucional
en la proteccién de las libertades econdmicas es importante en este campo.

El principio de proporcionalidad y los derechos econdémicos constitucionales. Segun
la sentencia del TC (Exp. 008-2003-Al/TC), el principio de proporcionalidad es un criterio
fundamental para evaluar la validez de las intervenciones estatales en los derechos econémicos,
como la libertad de empresa, comercio e industria (TC, 2003). Asimismo, otra sentencia del TC
(Exp. 579-2008-PA/TC) sefiala que toda limitacidn a derechos fundamentales debe superar un
test de proporcionalidad que comprende tres subprincipios: idoneidad, necesidad y
proporcionalidad en sentido estricto (TC, 2008a).

Este test de proporcionalidad ha sido aplicado en diversas sentencias del TC (Exp. 045-

2004-PI/C, Exp. 00850-2008-PA/TC, Exp. 579-2008-PA/TC), y se aplica evaluando: (i) si la
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restriccién a un derecho econdmico tiene un fin constitucional legitimo y es adecuada para
alcanzarlo; (ii) si es indispensable por no existir otra alternativa menos lesiva; y (iii) si genera
mas beneficios para el interés protegido que costos para las libertades afectadas (TC, 2004; TC,
2008b, TC, 2008c).

Por tanto, el principio de proporcionalidad, con sus tres subprincipios, constituye un
criterio esencial para ponderar la constitucionalidad de las intervenciones estatales en los
derechos econémicos y la libre competencia. Su aplicacion asegura que el Estado actie dentro
de los limites permitidos, tutelando el interés publico, pero sin sacrificar
desproporcionadamente las libertades individuales que sustentan una economia social de
mercado.

La proteccion de derechos econémicas por el Tribunal Constitucional. EI Tribunal
Constitucional juega un rol crucial en la tutela de los derechos y libertades econémicas
reconocidos en la Constitucion. EI Tribunal puede proteger estas libertades mediante el control
difuso en casos concretos, o a través del control concentrado en procesos de
inconstitucionalidad contra normas que las afecten (Sumar, 2011).

Un aspecto clave es el uso del test de proporcionalidad por parte del Tribunal al evaluar
posibles vulneraciones a las libertades econémicas. Cuando el Tribunal aplica adecuadamente
este test, incrementa la probabilidad de amparar demandas sobre derechos econémicos (Sumar,
2011). Sin embargo, Sumar (2011) advierte que el Tribunal tiende a brindar una menor
proteccidn a las libertades econémicas en comparacidn con otros derechos fundamentales. Esto
se evidencia en casos donde declina su competencia alegando que son temas de la justicia
ordinaria, o cuando afirma que estos derechos son menos importantes que otros valores
constitucionales.

e. Derechos econdmicos vinculados a la actividad econdmica en la Constitucion. La

Constitucidn Politica del Pert de 1993 reconoce un amplio catalogo de derechos econémicos
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vinculados a las actividades econdmicas de las empresas. Estos derechos constitucionales
establecen un marco de actuacion para las empresas, delimitando su &mbito de libertad y los
limites a los que estan sujetas en el ejercicio de sus actividades econdmicas. Entre los
principales derechos econOmicos para las empresas consagrados en la Constitucion, se
encuentran:

Derecho a la propiedad privada (art. 70). Garantiza el derecho a la propiedad privada
de bienes y su disposicion, sin mas limites que los previstos en la Constitucion y las leyes. El
articulo 70 de la Constitucion garantiza el derecho de propiedad sobre bienes tangibles e
intangibles y prohibe la expropiacion salvo por seguridad nacional o necesidad publica
declarada por ley. El derecho de propiedad faculta el uso, disfrute, disposicion y reivindicacion
de los bienes sobre los cuales se tiene un titulo legitimo (Avendafio Valdez, 1994).

Comprende todas las formas de propiedad permitidas por la Constitucion y las leyes,
como la estatal, privada, comunal, asociativa, entre otras. La propiedad cumple una funcion
social que delimita su ejercicio al bienestar general. El Estado garantiza este derecho ante
terceros mediante el Registro de Propiedad y procesos judiciales.

Derecho a la libertad de trabajo (art. 2, inc. 15, art. 22). Facultad de toda persona
para dedicarse a la actividad econémica de su preferencia, sin mas limitaciones que las
establecidas por ley. Incluye el derecho a contratar y a sindicalizarse. El articulo 2 inciso 15 de
la Constitucion establece que toda persona tiene derecho a trabajar libremente, con sujecion a
ley. Este derecho comprende diferentes facetas (Sanguineti Raymond, 2007):

e Libertad de trabajar. Facultad de trabajar o crear y gestionar una empresa para
desenvolverse econémicamente. Incluye el derecho a no ser obligado a trabajar.

e Libertad en el trabajo. Implica desarrollar la prestacién laboral en condiciones
dignas, con proteccion frente al despido arbitrario y derecho a la negociacion

colectiva.
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e Libertad de contratar y ejercer el trabajo elegido. Comprende la libre eleccion y
ejercicio del trabajo que uno prefiera.

e Libertad sindical. Incluye el derecho a fundar sindicatos sin autorizacion previay el
derecho de huelga.

e Lalibertad de trabajo es un derecho instrumental que requiere del Estado la creacion
de condiciones econdmicas que posibiliten su ejercicio real y efectivo por toda
persona.

Derecho a la libre iniciativa privada (art. 58). Permite que las personas se involucren
en actividades econdmicas de su eleccidn. Las empresas, bajo este principio, tienen la libertad
de operar, invertir y expandir sus operaciones. El derecho a la libre iniciativa privada se
encuentra reconocido en el articulo 58 de la Constitucion.

Este derecho consiste en la facultad de las personas naturales o juridicas de emprender
y desarrollar, con autonomia plena, la actividad econémica de su preferencia, a fin de producir
e intercambiar bienes y servicios en el mercado. Implica la capacidad de elegir libremente
dénde, cuando y como invertir sus recursos en una actividad productiva, sin interferencia del
Estado (Rubio Correa, 2021).

La libre iniciativa privada es una manifestacion de la libertad de empresa y comprende
no solo el comenzar un negocio, sino, también, la forma de operarlo, expandirlo o modificarlo
segun se estime conveniente. Incluye la libertad de contratar, comerciar e invertir, respetando
las normas vigentes. Promueve la creatividad y la innovacién empresarial en una economia de
mercado. El Estado reconoce este derecho y garantiza su ejercicio, pero puede establecer
regulaciones y limitaciones por razones de interés social, salud publica o preservacién del
ambiente. Asi, la libre iniciativa privada implica libertad econdmica dentro del marco juridico

existente, compatible con el bien comdn.
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Derecho a la libertad de empresa (art. 59). Reconoce el derecho a la libre iniciativa e
insercion en la actividad econdmica, a través de empresas o sociedades de propiedad individual
o0 asociativa. El articulo 59 de la Constitucion reconoce la iniciativa privada libre en una
economia social de mercado. Implica la libertad de crear y gestionar empresas para intervenir
en la actividad econémica con fines de lucro (Beaumont Callirgos, 2023).

La libertad de empresa conlleva otras libertades conexas como la libertad de contratar,
competir, producir y comerciar. Faculta a las personas para elegir la actividad econdmica que
prefieran y gestionarla segun su criterio empresarial. El ejercicio de la libertad de empresa
genera derechos y obligaciones. En tal sentido, no autoriza la realizacion de actividades
econdmicas contrarias a la moral, a la salud o la seguridad publica (art. 59 de la Constitucion
Politica del Perd, 1993).

Derecho a la libertad de comercio (art. 59). El derecho a la libertad de comercio
implica la facultad de toda persona natural o juridica para dedicarse al intercambio de bienes y
servicios, ya sea comprando, vendiendo, permutando o efectuando cualquier otro tipo de
transaccion comercial. Este derecho protege la capacidad de comerciar de manera voluntaria y
sin impedimentos aquello que se desee dentro del marco legal, incluyendo la libertad de
contratacion. La libertad de comercio se enfoca en la circulacién y el intercambio voluntario de
bienes y servicios, protege la actividad del comerciante. (Kresalja y Ochoa, 2019)

Derecho a la libertad de industria (art. 59). Por su parte, el derecho a la libertad de
industria comprende la facultad de crear, organizar y operar una empresa o unidad de
produccién de bienes o servicios, eligiendo libremente el giro, la localizacion, la forma
societaria y demas aspectos de la actividad industrial o productiva a desarrollar. Implica poder
producir los bienes que se quiera, del modo que se prefiera y empleando los métodos que se

consideren apropiados, dentro de las normas vigentes. La libertad de industria tiene que ver con
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la creacion, fabricacién y producciéon de dichos bienes y servicios; protege la segunda la
actividad del industrial (Kresalja y Ochoa, 2019).

Tanto el derecho a la libertad de comercio y la libertad de industria se complementan
para garantizar el derecho general a la libertad de empresa. No obstante, en estricto sentido, no
son lo mismo. La libertad de comercio no faculta por si sola a producir bienes o prestar
servicios, sino solo a comerciarlos. Del mismo modo, la libertad de industria no implica
necesariamente la capacidad de intercambiarlos en el mercado, sino solo de fabricarlos y
crearlos. Son, por tanto, derechos distintos, aunque interrelacionados en el marco de la libertad
econdmica.

Derecho al pluralismo econdmico (art. 60). Diversas formas de propiedad y empresa
pueden coexistir en el pais, sean estas de caracter privado, publico, cooperativo, entre otras.
Busca asegurar una economia dindmica y diversa. El derecho al pluralismo econémico esta
prescrito en el articulo 60 de la Constitucion. Este implica el reconocimiento de la coexistencia
de diversas formas de organizacion empresarial y de propiedad en la economia, mas all de la
empresa privada individual (Kresalja'y Ochoa, 2019).

Asi, se reconoce el rol social de la pequefia empresa, la empresa cooperativista, la
empresa comunal y otras modalidades asociativas. Todas estas forman parte igualmente de la
iniciativa privada y gozan de los mismos derechos y obligaciones legales. El pluralismo
econdmico complementa la libre competencia con la inclusion de diversos agentes productivos.

Derecho a la libre competencia (art. 61). Establece la facultad de los agentes
econdmicos de participar en los mercados sin monopolios ni distorsiones a la competencia. El
articulo 61 de la Constitucion consagra el derecho de los agentes econémicos y consumidores
de participar en el mercado y en un régimen de competencia. Prohibe el abuso de posiciones
dominantes que afecten este derecho. La libre competencia implica la libertad de acceder,

permanecer y salir del mercado sin barreras improcedentes. Busca proteger el proceso
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competitivo entre empresas para incrementar la oferta, innovacion y alternativas a favor de los
consumidores (Winslow, 2004).

Derecho a la libertad de contratar (art. 62). Otorga a las partes la facultad de pactar
validamente con plena libertad para fijar el contenido, efectos y extincién del contrato. El
articulo 62 de la Constitucion reconoce la facultad de las partes para pactar validamente segln
las normas vigentes y establecer los términos contractuales que consideren convenientes. La
libertad contractual permite a las personas concertar contratos para formalizar sus relaciones
econdmicas con plena autonomia, fijando derechos, obligaciones y demas estipulaciones. Se
ejerce en igualdad de condiciones y no autoriza clausulas abusivas (Kresalja y Ochoa, 2019).

Derecho a la inversion nacional y extranjera (art. 63). Establece la facultad de
invertir sin discriminacion entre capitales nacionales y extranjeros. El articulo 63 de la
Constitucion permite la inversion nacional y extranjera sin discriminacion alguna. La libertad
de inversion extranjera faculta el ingreso de capitales fordneos para realizar actividades
econdmicas en igualdad de condiciones que los inversionistas nacionales. Este derecho
comprende la libertad para adquirir, administrar y disponer de acciones, participaciones y
derechos de propiedad sobre empresas nacionales. Busca atraer inversiones productivas que
contribuyan al crecimiento del pais (Kresalja y Ochoa, 2019).

Estos derechos econdémicos establecen un marco de actuacion para las empresas,
delimitando su &mbito de libertad y los limites a los que estan sujetas en el ejercicio de sus
actividades econdmicas. Si bien garantizan la libertad para emprender actividades econémicas
y participar en el mercado dentro de una economia social de mercado, tienen limites y su
ejercicio genera responsabilidades para evitar el abuso del poder econdmico en detrimento del
interés publico.

f. Funcién de Indecopi en la regulacién de la concentracién empresarial. En

concordancia con la Ley 31112 (2021), Indecopi tiene la responsabilidad de evaluar y autorizar
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previamente las operaciones de concentracion que superen determinados umbrales de
participacion en el mercado, a fin de determinar sus efectos sobre la libre competencia. Realiza
un andlisis econdmico riguroso del impacto de la operacion en terminos de competencia; para
ello, Indecopi mide el grado de concentracion del mercado.

Sobre esta base, Indecopi determina si la concentracion alteraria significativamente la
competencia efectiva en el mercado y si conllevaria riesgos de conductas anticompetitivas. De
no ser asi, Indecopi autoriza la operacién. Sin embargo, si identifica riesgos sustanciales,
establece medidas correctivas para mitigarlos o incluso puede prohibir la concentracion.

2.3.4. Marco juridico de la Ley 31112

a. Antecedentes, finalidad y lineamientos complementarios. La Ley 31112, Ley que
establece el control previo de operaciones de concentracion empresarial, es una de las
legislaciones sobre libre competencia en el Perd. A continuacion, los antecedentes y fines de la
norma.

Antecedentes. EI 7 de enero de 2021 se publicé en el Diario Oficial El Peruano la Ley
31112, Ley que establece el control previo de operaciones de concentracion empresarial,
marcando un hito importante en la legislacién peruana al instaurar un régimen general de
control previo de concentraciones empresariales. Hasta antes de la entrada en vigencia de esta
norma, el Per( era uno de los pocos paises de la region que no contaba con una regulacion
integral sobre esta materia, existiendo Gnicamente un control de concentraciones restringido al
sector eléctrico.

Finalidad de la Ley 31112. La Ley 31112 (2021) tiene como objetivo establecer un
control previo de las operaciones de concentracion empresarial para promover la competencia
y la eficiencia econdmica en beneficio de los consumidores (art. 1). Para ello, identifica y evalta

las operaciones que podrian generar riesgos significativos para la competencia (art. 2).
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Establece umbrales basados en el valor de las ventas, ingresos brutos o activos de las empresas
involucradas para determinar cuéles necesitan un analisis mas detallado (art. 6).

Ademas, la Ley 31112 (de aqui en adelante, la Ley) otorga a Indecopi las facultades
para analizar los efectos anticompetitivos de las operaciones notificadas, considerando diversos
factores como la estructura del mercado, las opciones de proveedores, el poder econémico de
las empresas, la creacion de posiciones dominantes, las eficiencias econdmicas generadas, entre
otros (art. 7). Segun esta evaluacion, Indecopi puede aprobar, imponer condiciones o denegar
las solicitudes de autorizacion previa (art. 25).

Reglamentacion y lineamientos complementarios de la Ley 31112. En marzo de 2021,
se reglamento la Ley a través del Decreto Supremo N.° 039-2021-PCM, por su parte, Indecopi
aprobo6 dos instrumentos clave para orientar el analisis de concentraciones empresariales: El
primero a través de la Resolucion 022-2021/CLC-INDECOPI en mayo de 2021 sobre los
Lineamientos para el célculo de umbrales de notificacién, y es segundo a través de la
Resolucion 103-2022/CLC-INDECOPI en diciembre de 2022 sobre los Lineamientos para la
calificacion y analisis de las operaciones de concentracién empresarial.

b. Disposiciones generales de la Ley 31112. Sefialado en el Capitulo I de la Ley, sienta
las bases, define conceptos clave y principios, y designa al Indecopi como la autoridad
encargada del control previo.

Obijeto. El objeto de la ley es establecer un régimen de control previo de operaciones de
concentracion empresarial para promover la competencia efectiva y la eficiencia econdmica en
los mercados, en beneficio de los consumidores (art. 1).

Ambito. La ley se aplica a las operaciones de concentracion que produzcan efectos en
el territorio nacional, incluyendo operaciones realizadas en el extranjero que vinculen a agentes

econdmicos que desarrollen actividades en el pais. También, se aplica a los agentes econémicos
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gue oferten o demanden bienes o servicios en el mercado peruano y realicen operaciones de

concentracion con efectos anticompetitivos (art. 2).

Definiciones. Define los siguientes conceptos clave (art. 3:

Agente econdmico. Persona natural o juridica que oferta o demanda bienes o
servicios, incluyendo fondos de inversion

Control. Capacidad de ejercer influencia decisiva y continua sobre un agente
econémico

Grupo econémico. Conjunto de agentes econdmicos donde uno ejerce control sobre
otro u otros

Nexo geogréafico. Nexo para identificar si la operacion produce efectos en el
territorio nacional

Posicion de dominio. Como se define en la Ley de Represion de Conductas
Anticompetitivas

Umbral. Parametro objetivo en UIT a partir del cual una operacion se sujeta al

control previo

Principios. Establece los siguientes principios para el control previo (art. 4):

Proporcionalidad. Las decisiones de la autoridad deben guardar proporcion entre
medios y fines.

Transparencia e independencia. La autoridad debe actuar de manera transparente e
imparcial.

Confidencialidad. La autoridad debe guardar reserva de la informacion confidencial.

c. Operaciones y umbrales. En el Capitulo Il de la Ley, se define lo que se considera

una operacion de este tipo y establece umbrales cuantitativos que determinan cuando una

operacion debe someterse al control previo por parte de la autoridad de competencia.
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Operaciones de concentracion empresarial. Las operaciones de concentracion
empresarial son actos que implican una transferencia o cambio en el control de una empresa o
parte de ella (art. 5.1). El Lineamiento para la calificacion y andlisis de las operaciones de
concentracion detalla que estas operaciones deben implicar:

1. Agentes econdmicos independientes. Los agentes econdémicos involucrados deben
ser independientes antes de la operacion, significa que no deben pertenecer al mismo
grupo econdémico ni estar bajo la misma unidad de decision. Las transacciones
dentro de un mismo grupo econdémico no se consideran operaciones de
concentracion empresarial, dado que no alteran la estructura del mercado.

2. Transferencia o cambio de control. Debe haber una transferencia o cambio de
control sobre uno o varios agentes econdémicos. Esta influencia debe ser
determinante y permanente, y puede manifestarse de diversas formas, como control
exclusivo o conjunto, directo o indirecto, positivo o0 negativo, y de jure o de facto.

3. Potencialidad de efectos en el territorio nacional. Las operaciones deben tener
efectos en el territorio nacional, incluyendo aquellas realizadas en el extranjero por
agentes econdémicos con actividades en Peru. Se evalta el ambito geogréfico y la
duracion de la operacion. Ademas, debe tener una duracion suficiente para influir
en la competencia del mercado, considerando las caracteristicas de la transaccion y
la dindmica econémica.

Asimismo, segun la ley las operaciones de concentracion empresarial, pueden

producirse por (art. 5.1):

1. Fusién de agentes econdmicos independientes. Cuando dos o mas agentes
econdmicos independientes deciden unir sus patrimonios, ya sea constituyendo un
nuevo agente econdmico (fusion por constitucion) o haciendo que uno de ellos

absorba al otro (fusién por absorcion).
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2. Adquisicion de control sobre uno o mas agentes econdmicos. Cuando uno 0 mas
agentes economicos adquieren, directa o indirectamente, derechos que les permiten
ejercer control sobre la totalidad o parte de uno o varios agentes econdémicos, sin
que se produzca una fusion. Esto puede darse por ejemplo a través de la compra de
acciones, convenios de accionistas, derechos de usufructo, etc.

3. Constitucion de una empresa en comun (joint venture) que implique control
conjunto. Cuando dos 0 mas agentes econémicos constituyen una empresa en
comun, joint venture o cualquier modalidad similar que implique adquirir control
conjunto sobre un nuevo agente econémico independiente que se comporte como
una entidad auténoma y funcional.

4. Adquisicién de activos productivos operativos de otro agente econémico. Cuando
se adquieren activos tangibles o intangibles de otro agente econdémico a los que se
les puede asignar ingresos, rentas, flujos de dinero o volumen de negocio. Los
activos son operativos si han generado ingresos en el afio anterior a la notificacion
de la

5. Cambios en la estructura del control entre accionistas de una empresa. Adicionado
por el Lineamiento para la calificacion y analisis de las operaciones de
concentracion. Ocurre cuando se producen cambios en la forma en que los
accionistas pueden ejercer influencia decisiva y continua sobre la estrategia
competitiva de una empresa, modificando asi la estructura de control. Esto, también,
se aplica a cambios en la estructura interna de control de un joint venture u otras
modalidades asociativas.

Actos u operaciones excluidos. Se excluye del concepto de concentracién empresarial

(art. 5.2):
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1. Operaciones dentro de un mismo grupo econdémico. Cuando las transacciones
ocurren entre agentes econdmicos que pertenecen a un mismo grupo econémico, es
decir, que comparten una misma unidad de decision. Estas operaciones no generan
un cambio en la estructura del mercado.

2. Crecimiento corporativo interno de un agente econdmico. Cuando el crecimiento de
un agente econdmico se da por inversién propia o con recursos de terceros, sin que
implique una modificacion en su estructura de control. Por ejemplo, un aumento de
capital por capitalizacion de cuentas patrimoniales que no altera el porcentaje de
participacion de cada accionista.

3. Crecimiento corporativo sin efectos en mercados nacionales. Cuando las
transacciones no producen efectos en el Per, como la adquisicion de bienes en el
extranjero destinados a actividades economicas fuera del territorio peruano.

4. Control temporal por caducidad de concesidon o reestructuracion. Cuando el control
adquirido es temporal y conferido por legislacién relativa a caducidad o denuncia
de una concesion, reestructuracion patrimonial, insolvencia, convenio de acreedores
y procedimientos similares. Estas transacciones no tienen la capacidad de modificar
la estructura del mercado de manera duradera.

5. Tenencia temporal de acciones por entidades financieras. Cuando entidades de
crédito, financieras, de seguros o del mercado de capitales poseen acciones o
participaciones de una empresa de manera temporal con el propdsito de revenderlas,
siempre que no ejerzan los derechos de voto para influir en la estrategia competitiva
de dicha empresa. Se trata de una tenencia transitoria que no modifica las
condiciones de competencia.

Establece, ademas, que se consideran una sola operacién aquellas realizadas entre los

mismos agentes en el plazo de 2 afios, debiendo notificarse antes de la Ultima transaccion.
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Umbrales. Se fija umbrales cuantitativos para que una operacién se sujete al control
previo segun los siguiente, los mismos se encuentran sefialadas, ademas en la Ley 31112 (art.
6), en el Lineamiento para el célculo de umbrales de notificacion:

« Umbral conjunto. Suma de ventas/ingresos brutos o valor de activos en el pais de

las empresas involucradas > 118,000 UIT

« Umbral individual. Ventas/ingresos brutos o valor de activos en el pais de al menos

2 empresas involucradas > 18,000 UIT cada una

Si se superan los umbrales, los agentes deben solicitar autorizacion previa a la Comisién
de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi. EI Lineamiento para el célculo de los
umbrales de notificacion detalla como determinar si una operacion alcanza estos umbrales,
basandose en ventas, ingresos o activos generados en Perl, excluyendo montos sin nexo
geogréfico con el pais. También, establecen pautas para operaciones sucesivas, empresas
financieras y de seguros, fondos de inversién y empresas publicas. Se deben considerar tanto
los agentes directamente involucrados como las empresas de sus grupos econdémicos, tomando
en cuenta la dimension agregada de estos grupos.

Actuacion de oficio ante operaciones no notificadas. Secretaria Técnica de la
Comisién puede actualizar los umbrales y actuar de oficio ante indicios de posicion de dominio
o afectacion de la competencia. También, se permite la notificacion voluntaria cuando no se
alcanzan los umbrales. Indecopi puede iniciar un "control de oficio" sobre operaciones que no
alcanzaron los umbrales establecidos si hay "indicios razonables" de que la operacion podria
afectar la competencia (art. 6.3y 6.4).

d. Concentraciones empresariales autorizadas. En el Capitulo 11 de la Ley, se analiza
el proceso de control de concentraciones, desde la evaluacion de los efectos en la competencia
hasta la revision de condiciones y las consecuencias legales de su incumplimiento. A

continuacion, se detallan los aspectos clave de este proceso.
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Andlisis de la operacidn de concentracion empresarial. En el procedimiento de control
previo, la autoridad evalta los efectos de la operacion de concentracion para identificar si
produce una restriccion significativa de la competencia en los mercados involucrados (art. 7.1).
El Lineamiento para la calificacion y andlisis de las operaciones de concentracion sefiala
aspectos sobre como abordar el analisis de las condiciones de competencia, sin embargo, no
presenta un esquema, claro, estructurado y explicito que indique paso a paso como realizar el
analisis de la operacion de concentracion desde el inicio hasta el final. La estructura que se
sefiala a continuacion es una interpretacion e intento de organizar la informacion de manera
I6gica, pero no refleja con precisién como esté presentada en el documento original:

1. Definicién de mercados involucrados. Un paso clave es delimitar los mercados
involucrados, lo cual permite identificar las relaciones horizontales, verticales o por
conglomerado generadas por la operacion y sus posibles riesgos. Los mercados
involucrados tienen dos dimensiones:

- Mercado de producto. Conjunto mas acotado de bienes o servicios que desde el
punto de vista de la demanda son sustituibles, en base a caracteristicas, precios
0 usos. Se enfoca en evaluar la sustitucion por productos alternativos, usando la
prueba SSNIP como marco tedrico y analizando tanto la sustituibilidad de
demanda como de oferta.

- Mercado geografico. Areas geograficas donde se ubican las distintas fuentes de
abastecimiento del producto relevante, con condiciones de competencia
homogéneas y diferenciadas de areas no incluidas. Se sigue un marco de analisis
similar al mercado de producto.

Adicionalmente, se consideran aspectos como mercados de multiples lados,
plataformas digitales, productos primarios y secundarios, paquetes de productos,

mercados asimétricos, discriminacion de precios e informalidad.
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2. Andlisis preliminar. En esta etapa, la Comisién evalia de modo indiciario los

potenciales efectos de las operaciones de concentracion en los mercados

involucrados, utilizando herramientas como:

Cuotas o participaciones de mercado. Se calculan las cuotas de mercado actuales
y potenciales (post operacion) de los agentes econdmicos. Las cuotas suelen
aproximarse usando el valor de ventas, aunque dependiendo del caso, también,
se pueden emplear el volumen de ventas, capacidad instalada y reservas.

indices de concentracion. El principal indice usado es el IHH (indice
Herfindahl-Hirschman), que mide el nivel de concentracién de un mercado y
proporciona una sefial inicial de la presion competitiva tras la operacion. Se
evalua tanto el valor del IHH post operacion como la variacion que esta produce.

Si tras este analisis preliminar no se pueden descartar riesgos a la competencia,

se pasa a un analisis mas detallado.

3. Andlisis de efectos. En esta etapa central, se analizan en detalle los posibles efectos

restrictivos y eficiencias de la operacién. Segun el articulo 7 de la Ley, se consideran

8 factores principales:

a)
b)
c)
d)
€)
f)
9)
h)

Estructura de los mercados involucrados

Competencia real o potencial de los agentes econdémicos
Evolucion de la oferta y demanda de los bienes y servicios.
Fuentes de distribucion y comercializacién

Barreras de acceso al mercado

Poder econémico y financiero de las entidades involucradas
Creacion o fortalecimiento de posicién dominante

Generacién de eficiencias econdmicas
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Estos factores se ponderan junto con otros relevantes segin el caso, como
cercania competitiva o perfil de los agentes (entrante reciente o maverick).

El andlisis varia segun el tipo de concentracion:

- Concentraciones horizontales (entre competidores en el mismo mercado). Se
analizan efectos unilaterales (habilidad e incentivos del agente concentrado para
ejercer poder de mercado) y coordinados (mayor probabilidad de coordinacion
entre competidores). Los efectos unilaterales dependen de caracteristicas como
productos diferenciados, plataformas multilaterales, productos homogéneos,
mercados de subastas y mercados de innovacion.

- Concentraciones no horizontales (verticales o por conglomerado). Se analizan
efectos unilaterales como exclusion de insumos, exclusion de clientes y efectos
de conglomerado, asi como efectos coordinados que faciliten acuerdos
colusorios.

Las barreras a la entrada y expansion. Otro aspecto clave son las barreras a la
entrada y expansion que son un componente crucial en el analisis de operaciones de
concentracion. Estas barreras pueden obstaculizar o impedir el ingreso de nuevos
competidores o la expansion de los existentes, lo que podria contrarrestar los efectos
negativos de una concentracion. Se clasifican en tres tipos principales:

- Barreras legales: Son obstaculos derivados de normativas o regulaciones. Por
ejemplo, pueden incluir regulaciones sectoriales especificas, derechos de
propiedad intelectual, o requisitos de licencias y permisos.

- Barreras estructurales: Son condiciones inherentes al mercado que dificultan la
entrada o expansion. Estas pueden incluir altos costos hundidos, necesidad de

inversion en innovacion tecnolégica, o la importancia de servicios posventa.
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Barreras estratégicas: Son acciones deliberadas de las empresas establecidas
para dificultar la entrada o expansion de competidores. Pueden incluir estrategias
como sobreinversion en capacidad, gastos excesivos en marketing, o acuerdos
de exclusividad.

Para que la entrada o expansion de competidores sea considerada como un factor

mitigante de los riesgos de una concentracion, debe ser probable (rentable), oportuna

(en un plazo razonable, generalmente dos afios), y suficiente en escala para contrarrestar

los efectos anticompetitivos potenciales

4. Factores compensatorios. Finalmente, se evalla si existen factores que puedan

contrarrestar, mitigar o reducir los efectos negativos identificados, como:

Eficiencias econdmicas. Deben ser inherentes a la operacion, demostrables,
transferibles al consumidor, compensar efectos restrictivos y ser verificables por
la autoridad. Pueden ser eficiencias productivas, asignativas o innovativas.
Poder de negociacion de clientes. Si los clientes tienen capacidad de limitar los
riesgos generando presion competitiva al agente concentrado.

Excepcion de empresa en crisis. Si se acredita que sin la operacién la empresa
saldria del mercado en un futuro cercano sin opciones menos gravosas a la
competencia.

En base a todo este andlisis integral, la Comisién decidira si autorizar la

operacion, autorizarla con condiciones 0 no autorizarla. Si la operacion no genera

restricciones significativas a la competencia, la autoridad la autoriza. Si genera

preocupaciones sobre posibles efectos restrictivos, la autoridad puede autorizarla con

condiciones para mitigar dichos efectos o no autorizarla si no existen eficiencias

econémicas compensatorias. La carga de la prueba sobre el impacto anticompetitivo
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corresponde a la autoridad y sobre las eficiencias econémicas a los agentes econdmicos

(arts. 7.3-7.7).

Compromisos propuestos por los agentes econdmicos. Los agentes econémicos pueden
proponer compromisos para evitar o mitigar posibles efectos anticompetitivos de la
concentracion empresarial. Si la autoridad determina que los compromisos propuestos son
suficientes, autoriza la operacion sujeta a dichos compromisos. El procedimiento se suspende
mientras se evaltian los compromisos. En el art. 8 del Reglamento de la Ley 31112 (de aqui en
adelante, Reglamento), se sefialan la oportunidad y requisitos para presentarlos.

Revision de condiciones. Cuando la autorizacion de una concentracion empresarial se
sujeta al cumplimiento de una condicion de conducta, la autoridad establece un plazo para su
revision. Luego de dicho plazo, determina si es pertinente mantenerla, dejarla sin efecto o
modificarla. Los agentes econdmicos pueden solicitar que se deje sin efecto o modifique una
condicion por variacion de las condiciones de competencia. La modificacion de una condicion
se realiza conforme al Reglamento (art. 9).

Efectos de las concentraciones empresariales sujetas a autorizacion. Las
concentraciones empresariales sujetas a control previo no surten efectos juridicos antes de
obtener autorizacién expresa o por silencio administrativo positivo. Su ejecucion sin
autorizacion conlleva nulidad de los actos derivados. El incumplimiento de condiciones
impuestas da lugar a medidas correctivas y sanciones segun la ley. Procede nulidad de oficio
por fraude o falsedad en la informacidn presentada para obtener la autorizacion (art. 10).

e. Autoridad competente. El Capitulo IV de la Ley 31112 se detalla el papel de la
autoridad competente, Indecopi, en este proceso. A continuacion, se exploraran los roles y
funciones clave de las entidades involucradas en la evaluacion y resolucion de estas

operaciones, asi como las disposiciones para la colaboracion interinstitucional.
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Autoridad. El control previo de operaciones de concentracion empresarial esta a cargo
de Indecopi. La Comision de Defensa de la Libre Competencia es el 6rgano resolutivo de
primera instancia con competencia exclusiva para evaluar y resolver estos procedimientos.
Cuenta con el apoyo técnico de la Secretaria Técnica (art. 11).

Secretaria técnica. Se encarga de la etapa de instruccion del procedimiento. Sus
funciones incluyen revisar las solicitudes de autorizacion y requerir a los agentes econémicos
la subsanacion de los requisitos legales, abrir y conducir la etapa probatoria, solicitar
informacion necesaria para la evaluacion de la operacion a entidades publicas y agentes
privados, y emitir un informe final con conclusiones y recomendaciones sobre los efectos de la
operacion y posibles medidas correctivas. Tiene facultades para realizar indagaciones, instruir
procedimientos, iniciar investigaciones de oficio o a pedido de parte, realizar estudios y
proponer lineamientos, entre otras (art. 13).

Comisidn de defensa de la libre competencia. Es responsable de la etapa decisoria del
procedimiento. Sus funciones incluyen decidir si se inicia la segunda fase del procedimiento
cuando hay serias preocupaciones sobre posibles efectos restrictivos de la competencia, evaluar
el informe de la Secretaria Técnica y emitir la resolucion final. Esta resolucion puede autorizar
la operacion, autorizarla sujeta a condiciones 0 compromisos, 0 denegar la autorizacion por
riesgos insubsanables a la competencia. Ademas, la Comision evalla y aprueba los
compromisos ofrecidos por las partes para mitigar los posibles efectos anticompetitivos de la
operacion (art. 12).

Tribunal de Indecopi. El Tribunal de Indecopi resuelve en segunda y Ultima instancia
administrativa las apelaciones contra actos de la Comision en procedimientos de control previo
y sancionadores. Sus resoluciones ponen fin a la via administrativa (art. 14).

Colaboracién interinstitucional. Los drganos competentes pueden solicitar

informacidn a otras entidades publicas. Se puede suspender el plazo para resolver si se requiere
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informacidn esencial de otra entidad. Los organismos reguladores proporcionan informes no
vinculantes sobre concentraciones en sus mercados (arts. 15y 16).

f. Procedimiento. El Capitulo V de la Ley 31112 establece el procedimiento de control
previo de operaciones de concentracion empresarial en Per( desde la consulta inicial hasta la
apelacion de las decisiones.

Consulta previa a la presentacion de la solicitud. Los agentes econémicos pueden
realizar consultas previas de forma individual o conjunta a la Secretaria Técnica de manera
orientativa, para determinar si la operacion requiere control previo o qué informacion se
necesita. Las opiniones de la Secretaria Técnica no vinculan a la Comision (art. 17).

Presentacion de la solicitud. La solicitud de autorizacion debe presentarse
conjuntamente por los agentes econdémicos en caso de fusiones o adquisiciones de control
conjunto. En otros casos, la presenta quien adquiera el control. Debe contener informacion para
identificar la operacion y evaluar sus posibles efectos. Esta sujeta al pago de un derecho de
tramitacion (arts. 18, 19 y 20).

Esta solicitud debe cumplir con los requisitos establecidos en el articulo 9.1 del
Reglamento, incluyendo la identificacion de los agentes econdmicos y sus representantes
legales, una descripcion detallada de la operacion, la estructura de propiedad y control de las
empresas participantes y sus grupos economicos, la identificacion y descripcién de los
mercados involucrados, y los estados financieros del ejercicio fiscal anterior a la notificacion.
Adicionalmente, la solicitud debe estar acompafiada del formulario de notificacion aprobado
por la Comision.

Revision de la solicitud. La Secretaria Técnica tiene un plazo de 10 dias habiles para
revisar la solicitud y determinar si cumple con los requisitos legales, pudiendo requerir a los

solicitantes la subsanacién de omisiones o defectos advertidos. De no cumplirse, se otorgan 10
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dias para subsanar, luego de lo cual se admite o no a tramite la solicitud en 5 dias habiles (arts.
21.2y 21.3).

Evaluacion en primera fase. En los 30 dias habiles desde la admision a tramite, la
Comisidn determina si la operacion requiere control previo y si genera preocupacion por efectos
anticompetitivos. Si considera que no existen riesgos significativos, la autoriza. Si hay
preocupaciones, inicia la segunda fase comunicando los riesgos identificados (arts. 21.5, 21.4
y 21.6).

Evaluacién en segunda fase. En esta fase, que dura un maximo de 90 dias prorrogables
por 30 adicionales, la Comision realiza un analisis profundo de los efectos de la operacién,
recaba opiniones de terceros interesados y evalla la suficiencia de los compromisos que puedan
ofrecer las partes para mitigar los riesgos identificados (art. 14.1 del Reglamento). Al término
de esta fase, la Comision emite una resolucion final autorizando, autorizando con condiciones
0 no autorizando la operacion, y la notifica a las partes interesadas (arts. 21.7, 21.8 y 21.9).

Procedimiento Simplificado. El Reglamento prevé un procedimiento simplificado para
operaciones que presentan menos riesgos para la competencia, aplicable cuando los agentes no
realicen actividades en el mismo mercado o cadena productiva, o cuando un agente adquiera
control exclusivo de otro sobre el cual ya tiene control conjunto. La solicitud en este caso debe
cumplir requisitos menos exhaustivos y la Secretaria Técnica determina en 10 dias habiles si la
operacion califica para este procedimiento (art. 10 del Reglamento).

Resolucion de Autorizacién. Al término del procedimiento, la Comisién emite una
resolucion motivada sobre la autorizacion, condicionamiento o denegacidn de la operacion.
Esta resolucion debe contener un anélisis detallado de los posibles efectos en el mercado, los
compromisos o condiciones impuestos segln sea el caso, y las razones que justifican la decision

(art. 25).
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Recurso de apelacion. Frente a la denegatoria de autorizacién o imposicién de
condiciones, los agentes econdmicos pueden apelar ante la Sala Especializada en Defensa de la
Competencia del Tribunal de Indecopi dentro de los 15 dias habiles de notificada la resolucion.
El Tribunal debe pronunciarse en un méximo de 90 dias habiles, agotando asi la via
administrativa (art. 26).

g. Infracciones, sanciones y medidas correctivas. En los Capitulos VI1y VIl de la Ley
31112, se establecen los aspectos relacionados con las infracciones y sanciones, y medidas
correctivas que la Comision puede tomar.

Infracciones administrativas. Se clasifican en leves, graves y muy graves. Son leves
no presentar la solicitud de autorizacién o no entregar informacion requerida. Son graves
ejecutar una concentracion sin control previo o antes de la autorizacion. Son muy graves
incumplir condiciones impuestas, ejecutar una concentracion no autorizada, obstruir la labor de
investigacion, negarse injustificadamente a proporcionar informacion o suministrar
informacion falsa (art. 27).

Sanciones. Las infracciones se sancionan con multas basadas en la Unidad Impositiva
Tributaria (UIT), segun criterios y limites del Decreto Legislativo 1034. Se aplican criterios
como la gravedad, el beneficio ilicito, la probabilidad de deteccion, entre otros para graduar la
sancion (art. 28).

Prescripcion de la infraccion. Las infracciones prescriben a los 4 afios de realizado el
ultimo acto de ejecucion de la conducta infractora. La prescripcion se interrumpe por cualquier
acto de investigacion puesto en conocimiento del investigado (art. 20).

Medidas correctivas. Ademas de las sanciones, la Comision puede ordenar la disolucion
de la concentracién no autorizada para restablecer la situacion previa. De no ser posible, puede

ordenar medidas para evitar o mitigar efectos anticompetitivos (art. 32).
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Multas coercitivas por incumplimiento. Ante incumplimiento de medidas correctivas,
la Comisién impone una multa coercitiva. De persistir el incumplimiento, impone nuevas
multas duplicando sucesivamente el monto hasta el cumplimiento de la medida o el limite legal
(art. 33).

h. Aspectos destacados de la Ley. La Ley 31112 abarca otros aspectos que no estan
sefialados explicitamente en la ley, pero que son muy importantes abordarlo.

Empresas involucradas.

e Empresa adquiriente. Es la entidad que adquiere el control de otra empresa o parte
significativa de sus activos mediante acciones, activos, fusion u otros medios. Posee
recursos financieros y operativos para la adquisicion, buscando una posicion
dominante o diversificarse en varios sectores. Junto con la empresa objetivo, debe
notificar a las autoridades si la operacion alcanza los umbrales establecidos y
demostrar que no afectara negativamente la competencia.

e Empresa objetivo. También conocida como empresa adquirida o target, es la entidad
sobre la cual se busca ejercer control. Puede buscar alianzas estratégicas, capital
adicional, tecnologia o una salida estratégica. No necesariamente estd en una
posicion débil y debe proporcionar informacién detallada sobre su situacion
financiera, operativa y de mercado. Al igual que la empresa adquiriente, comparte
la responsabilidad de notificar a las autoridades y cooperar en el proceso de revision.

Petitorios. Uno de los componentes clave de la Ley es el proceso mediante el cual las
empresas involucradas en una operacion de concentracion notifican a las autoridades
competentes. Dependiendo de la naturaleza y complejidad de la operacion, se pueden presentar
dos tipos de solicitudes: ordinaria y simplificada. A continuacién, se detallan estos dos

procedimientos:
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Solicitud ordinaria. Es el mecanismo estandar para operaciones complejas. Requiere
una amplia variedad de informacion detallada sobre la operacion. El periodo de
revision es mas largo para permitir un analisis exhaustivo por parte de las
autoridades. Deben seguir segun el siguiente formulario ordinario de notificacion:

https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922679/Formulario%200rdinario

%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303

Solicitud simplificada. Es un proceso mas agil disefiado para operaciones con menor
impacto en la competencia. Requiere menos informacion y tiene un periodo de
revision mas corto, adecuado para operaciones menos complejas o con cuotas de
mercado menores. Debe seguir segun el siguiente formulario simplificado de
notificacion:

https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922680/Formulario%20Simplific

ad0%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303

Sector econdémico objetivo. La Ley 31112 aplica a todos los sectores de la economia

peruana. Estos sectores, segun la clasificacion del Instituto Nacional de Estadistica e

Informética - INEI (2014), son:

1.

2.

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

Pesca y acuicultura

Extraccion de petroleo, gas, minerales y servicios conexos

Manufactura

Electricidad, gas y agua

Construccion

Comercio, mantenimiento y reparacion de vehiculos automotores y motocicletas
Transporte, almacenamiento, correo y mensajeria

Alojamiento y restaurantes


https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922679/Formulario%20Ordinario%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303
https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922679/Formulario%20Ordinario%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303
https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922680/Formulario%20Simplificado%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303
https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/1922680/Formulario%20Simplificado%20de%20Notificaci%C3%B3n.pdf?v=1622566303
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10. Telecomunicaciones y otros servicios de informacion

11. Servicios financieros, seguros y pensiones

12. Servicios prestados a empresas

13. Administracion publica y defensa

14. Otros servicios: Actividades inmobiliarias, Educacién, Salud, Servicios sociales y
de asociaciones u organizaciones no mercantes, Otras actividades de servicios
personales

Operaciones exceptuadas para el sector eléctrico. La Ley 31112 derogd la Ley

Antimonopolio y Anti oligopolio del Sector Eléctrico (Ley 26876), excepto su articulo 13. Este

articulo establece que las operaciones de concentracién vertical u horizontal en generacion,

transmision y distribucién de energia eléctrica requieren autorizacion previa de Indecopi. Para
el sector eléctrico, se mantiene un régimen especial de control previo, adicional al de la Ley

31112, debido a la estructura y regulacién particular del mercado eléctrico, caracterizado por

monopolios naturales y alta concentracién en generacion.

2.3. Definicion de términos bésicos

1. Concentracién empresarial. Operacion que implica la unién de dos 0 mas empresas
independientes en una sola entidad econdmica, implica el cambio de la totalidad o parte del
control empresarial; puede adoptar diversas modalidades como fusiones, adquisiciones,
joint ventures, entre otras (Roca Lizarzaburu, 2018).

2. Control previo de concentraciones empresariales. Procedimiento administrativo de control
gue examina y evalUa las operaciones de concentracién empresarial antes de su ejecucién
para determinar si generan riesgos significativos para la libre competencia en el mercado
relevante (Zufiga Fernandez, 2018).

3. Defensa de la libre competencia. Funcién de Indecopi que implica salvaguardar la libre y

leal competencia en los mercados, sancionando aquellas conductas que la restrinjan o
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distorsionen indebidamente, como los acuerdos anticompetitivos entre empresas y el abuso
de posicion de dominio (Decreto Legislativo 1033, 2008).

Derechos econémicos constitucionales vinculados a la actividad empresarial. Conjunto
de garantias y principios fundamentales relacionados con la actividad econémica de las
empresas que estan consagrados en la Constitucion, como la libertad de empresa, la libertad
de comercio, la libertad de industria, el pluralismo econémico, la libre competencia, entre
otros (Constitucién Politica del Peru, 1993).

Proteccidon de los derechos econémicos constitucionales. Labor que recae en diversas
instituciones del Estado, como el Tribunal Constitucional que actGa como intérprete
supremo, y entidades administrativas como Indecopi, que resuelven controversias y aplican
el control difuso de constitucionalidad para tutelar las libertades econémicas (Kresalja y
Ochoa, 2020).

Restriccion de derechos econdmicos constitucionales. Limitacion o afectacion de las
libertades econdmicas de las empresas por parte del Estado, que debe estar justificada por
razones de interés publico, ser proporcional y respetar el contenido esencial de los derechos
fundamentales (Kresalja y Ochoa, 2019).

Resoluciones emitidas por Indecopi. Decisiones finales adoptadas por los 6rganos
resolutivos de Indecopi, como la Comision de Defensa de la Libre Competencia y la Sala
Especializada en Defensa de la Competencia del Tribunal de Indecopi, que autorizan,
deniegan o condicionan operaciones de concentracion empresarial en base a criterios
técnicos y analisis econdémico del Derecho (Ley 31112, 2021).

Alcance y sentido de las resoluciones de Indecopi. Se refiere al contenido, fundamentacion
y efectos juridicos de las decisiones adoptadas por Indecopi al resolver solicitudes de
concentracion empresarial, que deben basarse en un analisis técnico y econémico riguroso,

siguiendo los criterios establecidos en la Ley 31112 y su Reglamento.
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Equilibrio entre defensa de la libre competencia y proteccion de derechos econdmicos.
Balance adecuado que debe lograr Indecopi al resolver solicitudes de concentracion
empresarial, ponderando por un lado la prevencion de estructuras de mercado que afecten
significativamente la competencia efectiva, y, por otro lado, el respeto de las libertades
economicas de las empresas consagradas en la Constitucion, aplicando el principio de
proporcionalidad (STC 0008-2003-Al/TC).

Conductas que restringen o distorsionan indebidamente la libre competencia. Practicas
empresariales que, de manera injustificada y artificial, limitan o impiden la competencia en
el mercado, afectando negativamente la eficiencia econémica y el bienestar de los
consumidores. Précticas como acuerdos anticompetitivos entre competidores, abuso de
posicion dominante, o actos de competencia desleal que distorsionan las condiciones del

mercado (Decreto Legislativo 1034, 2008; Decreto Legislativo 1044, 2008).
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Capitulo 111
Disefio metodoldgico

3.1. Tipo de investigacion segun el enfoque

La investigacion siguié una orientacion cualitativa. De acuerdo con Hernandez
Sampieri et al. (2014), el enfoque cualitativo busca entender fendmenos desde la perspectiva
de los participantes en su entorno natural mediante métodos no estandarizados como
observaciones, entrevistas y revision de documentos. Este enfoque fue adecuado para analizar
e interpretar resoluciones legales emitidas por Indecopi y sus implicaciones, dado que requiere
una comprension profunda de los fundamentos, efectos y consecuencias de dichas resoluciones,
valorando la contextualizacion y subjetividad.
3.2. Tipo de investigacion segun su proposito intrinseco

La investigacién en cuanto a su propésito mismo fue descriptiva. Segin Hernandez
Sampieri et al. (2014), este tipo de investigacion detalla caracteristicas y propiedades de
fendmenos, situaciones o0 grupos sin establecer relaciones entre variables, puesto que su
objetivo es recopilar informacion de forma independiente. sobre los aspectos estudiados, sin
profundizar en la interconexion correlacional o de causalidad entre ellos. Este tipo de
investigacién fue adecuado para examinar y describir los criterios de Indecopi en la resolucion
de solicitudes de concentracion empresarial y el alcance de sus resoluciones, proporcionando
un panorama detallado de la aplicacion de la Ley 31112 sin buscar establecer relaciones
causales o correlacionales.
3.3. Tipo de investigacion segun su propasito extrinseco

La investigacién, en funcion al proposito que pretende tener una vez concluiday con el
paso del tiempo, fue de tipo investigacion aplicada. De acuerdo con Rodriguez Serpa (2014),
la investigacion aplicada busca resolver situaciones concretas de la realidad social, apoyandose

en los fundamentos tedricos provistos por la investigacion basica. Este tipo de investigacion fue
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pertinente para el estudio, dado que se busco analizar la aplicacion practica de la Ley 31112
por parte de Indecopi y sus implicaciones en los derechos econdémicos constitucionales,
partiendo de un marco tedrico y legal para examinar una situacion concreta de la realidad
peruana, con el fin de identificar posibles areas de mejora o reforma en la aplicacion de la ley
en la préctica juridica.
3.4. Tipo de investigacion segun la fuente de informacion

La investigacion segun las fuentes de informacién fue una investigacién documental.
Siguiendo la definicién de Tancara (1993), la investigacion documental utiliza métodos y
técnicas para buscar, procesar, almacenar y presentar de forma sistematica y argumentada nueva
informacion obtenida a partir de documentos. Este tipo de investigacion fue apropiado para el
estudio, dado que se basé principalmente en el analisis de resoluciones emitidas por Indecopi,
asi como en la revision de la legislacion, jurisprudencia y doctrina relevante, para comprender
y evaluar los criterios empleados por Indecopi en la aplicacién de la Ley 31112.
3.5. Tipo de investigacion segun el método a emplearse

La investigacion, segiin como se plane6 llevar acabo, fue un estudio de casos. De
acuerdo con Yin (2009), es estudio de casos se enfoca en fendmenos en su contexto real,
considerando caracteristicas holisticas y significativas de los eventos. Este método fue
adecuado para la investigacién, puesto que se analizaron casos especificos de resoluciones
emitidas por Indecopi en relacion con solicitudes de concentracién empresarial, buscando
comprender estos casos en su contexto real y examinando sus implicaciones y efectos en el
entorno legal peruano.
3.6. Tipo de investigacion segun el disefio de investigacion

El disefio de investigacion se basa en no experimental y transaccional. Segin Arias
Gonzéles (2021), en un disefio no experimental, las variables se estudian en su entorno natural

sin ser manipuladas, es decir, los sujetos no se someten a estimulos o condiciones
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experimentales, y se evalUan en su contexto habitual; por su parte, los disefios transversales
recopilan datos en un Gnico momento o en cortos periodos de tiempo. Este disefio fue apropiado
para el estudio, puesto que se analizaron las resoluciones de Indecopi y sus criterios tal como
se presentaron en la realidad, sin manipulacion de variables. Ademas, la investigacion se centrd
en un periodo especifico corto (2021-2024) sin realizar un seguimiento longitudinal de las
variables a lo largo de esos afios, es decir, sin analizar cambios o evolucion por subperiodos
(afos, meses, etc.).
3.7. Tipo de investigacion segun la temporalidad

Segln el momento en que se recoge y analiza la informacién la investigacion, fue ex
post facto. Segin Arias Gonzales (2021), la investigacion ex post facto analiza eventos pasados
para identificar posibles relaciones, sin manipular variables, es decir, observan los hechos ya
ocurridos. Este tipo de investigacion fue adecuado para el estudio, dado que se examinaron
resoluciones y criterios aplicados por Indecopi en el pasado reciente, buscando comprender y
evaluar estos eventos ya sucedidos, sin la posibilidad de manipular las variables involucradas.
3.8. Tipo de investigacion juridica
3.8.1. Segun los métodos de investigacion juridica

a. Dogmatico. Segin Ramos Nufiez (2007), este método aborda el problema juridico
desde una perspectiva formalista, considerando solo las fuentes formales como normas legales
0 instituciones relacionadas con el problema. Fue relevante para el estudio al analizar la
aplicacion de la Ley 31112 por Indecopi, evaluando las resoluciones emitidas dentro del marco
legal y doctrinal vigente.

b. Funcionalista. Ramos Nufiez (2007) describe que este método parte de una base
empirica, enfocado en la realidad social relevante de comportamientos individuales o
colectivos. Busca evaluar la concordancia entre el orden juridico abstracto y el orden social

concreto. Resulté adecuado, para esta investigacion, al determinar si los criterios de Indecopi
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al aplicar la Ley 31112 lograban equilibrar la defensa de la libre competencia con la proteccion
de los derechos econdmicos constitucionales en la practica.
3.8.2. Segun las técnicas generales para la investigacion juridica

a. Analisis. Aranzamendi Ninacondor (2013), segin Aranzamendi Ninacondor (2013),
el analisis busca las causas de los fendmenos y las leyes que los rigen, considerando las partes
por separado para establecer relaciones causales entre los elementos del objeto de estudio. Esta
técnica fue relevante para el estudio al analizar exhaustivamente las resoluciones de Indecopi,
evaluando sus fundamentos, criterios e implicaciones individualmente para comprender su
impacto en el entorno econémico y legal.

b. Sintesis. Aranzamendi Ninacondor (2013) explica que la sintesis integra los
elementos para formar un todo, avanzando de lo simple a lo complejo, de las causas a los
efectos, de la esencia a las propiedades. Fue adecuada para la investigacion al integrar, después
de analizar individualmente las resoluciones y criterios de Indecopi, una vision global de la
aplicacion de la Ley 31112 y sus efectos en los derechos econémicos constitucionales.

c. Argumentacion juridica. Aranzamendi Ninacondor (2013) define la argumentacion
juridica como un razonamiento que, desde premisas verosimiles, conduce a conclusiones
razonables mediante argumentos légicos, exponiendo los hechos y razones que respaldan la
argumentacion. Esta técnica fue relevante para el estudio al presentar argumentos solidos y
I6gicos basados en el andlisis de las resoluciones de Indecopi, la legislacion vigente y la doctrina
relevante, para sustentar las conclusiones y recomendaciones de la investigacion.

3.9.3. Segun los tipos de interpretacion juridica

a. Sistematico. Segin Ramos Nufiez (2007), el método sistematico determina el
significado de una norma atribuyéndole los principios o conceptos mas claros de otras normas,
buscando una comprension completa al asociarla con el sistema legal. Fue adecuado para la

investigacion al interpretar la Ley 31112 dentro del contexto del sistema legal peruano,



88

considerando su relacion con normas relevantes como la Constitucion y las leyes de defensa de
la competencia.

b. Ratio Legis. Ramos Nufiez (2007) sefiala que el método de la ratio legis o logico
busca la razon de ser de la ley o el espiritu de la norma, indagando sobre sus propdsitos y fines.
Fue pertinente para el estudio al buscar comprender los objetivos subyacentes de la Ley 31112,
evaluando si los criterios aplicados por Indecopi eran coherentes con el espiritu de la normay
los fines perseguidos.

3.9. Poblacién y muestra.
3.9.1. Poblacion de estudio

Segln Hernandez Sampieri et al. (2014), la poblacion se define como el conjunto total
de elementos que comparten caracteristicas comunes y son objeto de interés para la
investigacion. La poblacién de estudio incluy6 a todas las resoluciones emitidas por Indecopi
entre 2021 y 2024 relacionadas con solicitudes de concentracion empresarial. Estos
documentos legales representan los casos en los que la Ley 31112 ha sido aplicada,
proporcionando una visién completa de como Indecopi ha interpretado y aplicado la ley durante
este periodo.

3.9.2. Muestra de estudio

Segun Hernandez Sampieri et al. (2014), la muestra es un subconjunto representativo
de la poblacién total, seleccionado especificamente para realizar inferencias validas sobre ella.
Para este estudio, se empled un método de muestreo cualitativo no probabilistico por
conveniencia. Este tipo de muestreo se caracteriza por seleccionar elementos disponibles y
accesibles facilmente para el investigador, sin asegurar igual oportunidad de seleccion para
todos los miembros de la poblacion (Hernandez Sampieri et al., 2014). Se eligieron las

resoluciones de Indecopi emitidas entre 2021 y 2024 basandose en su relevancia tematica, fecha
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de emisién y accesibilidad publica. Estableciendo criterios de inclusion y exclusion adecuados
para la muestra.
Los criterios de inclusion fueron los siguientes:
e Resoluciones emitidas por Indecopi durante junio de 2021 y marzo de 2024
e Resoluciones relacionadas con solicitudes de concentracion empresarial
e Resoluciones en las que se ha aplicado la Ley 31112
e Resoluciones que han sido publicadas en el sitio web de Indecopi en calidad de no
confidencial
Los criterios de exclusion fueron los siguientes:
e Resoluciones emitidas por Indecopi fuera del periodo de junio de 2021 y marzo de
2024
¢ Resoluciones no relacionadas con solicitudes de concentracion empresarial
e Resoluciones en las que no se ha aplicado la Ley 31112
e Resoluciones que han sido publicadas en el sitio web de Indecopi en calidad de
confidencial
Con lo sefialado, la muestra de estudio consistio en una seleccion de 30 resoluciones
emitidas por Indecopi, las cuales fueron elegidas en base a su accesibilidad y representatividad
en términos de los criterios utilizados por la institucion. Cabe destacar que, para asegurar la
calidad de la informacion recopilada, se llevo a cabo una revision minuciosa de las resoluciones
elegidas, verificando su validez y relevancia para los objetivos de la investigacion.
3.10. Recoleccion de informacion.
3.10.1. Técnica de recoleccion de informacion
Para esta investigacion, se utiliz6 la técnica de analisis documental. Segin Medina
Romero et al. (2023), esta técnica implica revisar y evaluar sistematicamente documentos

escritos como informes, transcripciones, registros y publicaciones para obtener informacion
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detallada y comprender mejor un fendmeno o problema especifico. Dado que se investigaron
las resoluciones emitidas por Indecopi entre 2021y 2024 bajo la Ley 31112, esta técnica resulta
adecuada para realizar un andlisis exhaustivo de las resoluciones y criterios aplicados por
Indecopi.

3.10.2. Instrumento de recoleccién de informacion.

El instrumento de recoleccion de informacion seleccionado fue la ficha de anélisis
documental. Segin Medina Romero et al. (2023), esta herramienta se utiliza para evaluar y
resumir la informacion de documentos escritos de manera eficiente, extrayendo y registrando
datos clave de forma estructurada. Dado que el estudio se centra en el analisis documental de
las resoluciones emitidas por Indecopi bajo la Ley 31112, esta ficha se ajust6 adecuadamente a
los objetivos del estudio, facilitando la organizacion y el acceso a la informacion relevante a
través de una estructura sistematica que luego facilitd el andlisis y las interpretaciones de las
resoluciones.

3.10.3. Caracteristicas del instrumento de recoleccion de informacion

A continuacién, se explica de manera detallada las caracteristicas del instrumento. La
revision documental se hard a través de una ficha de analisis documental, el cual incluy6
categorias y subcategorias para responder a las preguntas, y a los objetivos de la investigacion.
El instrumento de recoleccion de informacion propuesto permitié organizar y analizar
sistematicamente la informacion extraida de las resoluciones emitidas por Indecopi sobre
solicitudes de concentracién empresarial. Las categorias y subcategorias estan en funcién a:

1. Aspectos generales de la resolucion

o Expediente: (NUmero de expediente)

e Resolucion: (Namero de resolucion)

e Solicitante: (Persona natural o juridica que solicita la operacion de concentracion)

e  Empresas involucradas: (Nombre de las empresas participantes en la concentracion)
o Empresa Adquiriente:
o Empresa objetivo 1:
o Empresa objetivo 1:

e Petitorio: (Tipo de solicitud realizada por el solicitante)

e Origen de la operacién: (Nacional (Per() o extranjero)

e Modalidad de la operacion de concentracién: (Modalidades especificas de operacién de

concentracion segln la Ley 31112)



91

e Tipo de operacion segin tipo de superposicion competitiva: (Vertical, horizontal o
conglomerado)
Sector econdémico objetivo: ((Sector(es) econdmico(s) al que pertenecen las empresas))
Valor estimado de la operacion: (En millones de dolares)
Fecha de solicitud: (Fecha de presentacion de solicitud de concentracion)
Fecha de admisién a tramite: (En ndmeros)
Fecha de emision de la resolucién: (Fecha de emision de la resolucion)
2. Criterios aplicados por Indecopi
e  Criterios legales/normativos aplicados
o Articulos de la Ley 31112 y su Reglamento invocado
o Otras normas legales pertinentes (constitucion, leyes, etc.)
o Precedentes de resoluciones anteriores de Indecopi citados
e  Criterios econémicos aplicados
o Célculo de umbrales
o Segun los 8 factores de la Ley
e Laestructura del mercado involucrado.
e La competencia real o potencial de los agentes econémicos en el
mercado.
e Laevolucidn de la oferta y la demanda de los productos y servicios de
que se trate.
e Las fuentes de distribucion y comercializacion.
e Las barreras legales o de otro tipo (tecnoldgicas, inversiones especificas,
restricciones horizontales o verticales) para el acceso al mercado.
o El poder econdmico y financiero de las empresas involucradas.
e Lacreacion o fortalecimiento de una posicion de dominio.
e Lageneracion de eficiencias econdmicas.
o Ofros criterios
Criterios procedimentales
o Facultades de revision de oficio por parte de Indecopi
o Obligatoriedad de la notificacion previa
o Cargas administrativas impuestas a las empresas (requisitos, informacion
solicitada, etc.)
o Garantias del debido proceso (Si se menciona o no alguna vulneracion)
o Otros criterios
Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas
o Suspension de la ejecucion de la operacién
Nulidad de actos y desmembramiento
Imposicion de condiciones
Denegacion de la autorizacion
Sanciones y multas
o Otros.
Criterios de eficiencia del sistema
o Celeridad/rapidez del procedimiento
o Previsibilidad y en coherencia segln con las resoluciones previas citadas.
Criterios adicionales,
o Cualquier otro criterio que se considere importante
3. Derechos econdémicos constitucionales involucrados

e Modalidad de la operacion de concentracion (Describir la modalidad de la operacion de
concentracion (M1, M2, etc.))

e Control previo de la modalidad identificada (Describir el en qué consiste el control previo
de la modalidad identificada (M1,M2, etc.))

e Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados (ldentificar si el control previo de
la modalidad identificada encaja dentro de la limitacion a dichos DEC, luego realizar
ponderar el grado de limitacion)

4. Parte resolutiva de la resolucion
e Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi.
e  Decision final (autorizar, denegar, imponer condiciones.

° o
O O O O
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e Etapa en que se resolvio y los dias habiles de duracién (Desde el inicio de solicitud y desde
la admision a tramite)
5. Observaciones adicionales
e Si alguna solicitud de concentracion ha sido mal autorizada, denegada o impuesta con
condiciones erroneas.
e  Otros aspectos relevantes de la resolucidn para los objetivos de la investigacién.

A continuacion, se explica con mas detalle la ficha de andlisis documental y como se
recogio la informacion en ella. Se revisé cada resolucién siguiendo el siguiente orden y
considerando las categorias, y subcategorias que las componen:

1. Aspectos generales de la resolucion.

En esta seccion, se identifican el namero de expediente, nimero de resolucion, el
solicitante, las empresas involucradas (segun la Tabla 1), el petitorio (segun la Tabla 2), origen
de operacién (segun Tabla 3), las modalidades de operacidn (segun la Tabla 4), el tipo de
operacion segun tipo de superposicion competitiva (segun Tabla 5), el sector econdémico
objetivo (segun la Tabla 6), el valor estimado de la operacién (segun Tabla 7) y las fechas de
inicio de solicitud, de admisién a trdmite y de emisién de la resolucion.

Tabla 1

Empresas involucradas

Empresas

) Descripcion

involucradas
Agente econémico Es el agente que obtiene el control de otro agente econémico como consecuencia de
adquirente (o la operacién de concentracion empresarial. Puede tratarse de una sola empresa o de
adquirente) varias que adquieren el control de forma conjunta.

Es el agente econémico sobre el cual se adquieren derechos que permiten ejercer
control como resultado de la operacion de concentracion empresarial. El control
puede ser adquirido sobre la totalidad o una parte del agente (por ejemplo, una unidad
de negocio, una linea de productos, activos productivos, etc.).

Fuentes: Articulos 4y 18 de la Ley 31112, articulos 4 y 10 del Reglamento, y Seccion 1.1.2.2 de los Lineamientos
para la Calificacion y Analisis de Operaciones de Concentracién.

Agente econdmico
adquirido (o empresa
objetivo)

Tabla 2

Petitorio: tipo de solicitud realizada por el solicitante

Petitorio Descripcion
Solicitud La solicitud s_implifice_lda €s un proceso abreviado para concentrgt_:ipnes de bajo riesgo para
simplificada Ialconjp_etenma. Requiere informacion menos detallada y un analisis menos exhaustivo. Es
mas répido que la solicitud ordinaria.
Solicitud La solicitud ordinaria es e! proceso esténd_a,r para revisar una concentraci(’)n_ empresarial. Las
ordinaria empresas deben proporcionar informacién detallada sobre sus operaciones, mercados,

propiedad, etc. El proceso es més largo y requiere un andlisis profundo.
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Fuente: Articulos 9.1, 10 y 21 del Reglamento de la Ley 31112

Tabla 3

Origen de la solicitud de operacion de concentracion

Origen

Descripcion

Nacional Actos de concentracidn realizados en Peru (origen nacional).

Extranjero Actos de concentracién que se realicen en el extranjero (origen extranjero) y vinculen
directa o indirectamente a agentes econdmicos que desarrollan actividades econémicas en

el pais.

Fuentes: Articulo 2 de la Ley 31112 y Seccion 1.1.3 de los Lineamientos para la Calificacion y Anélisis de las

Operaciones de Concentracion

Tabla 4

Modalidades de operacion de concentracion

Id. Modalidades de
operacion de
concentracion

Descripcién

M1 Fusi6n de agentes Implica la unién de dos 0 mas agentes en una sola entidad legal, mediante
n 0€ age . absorcion o creacién de nueva entidad que asume activos y pasivos. Las
econdmicos independientes . s .
empresas dejan de existir como entidades separadas.
M2 Ocurre cuando un agente adquiere suficientes derechos como acciones

Adquisicion de derechos
que permiten ejercer el
control

para ejercer control total o parcial sobre otra empresa. Se manifiesta en la
capacidad de influir en decisiones estratégicas y de gestion. Puede ser una
adquisicidn total o parcial.

M3 Constitucion de nueva
empresa 0 empresa en

En esta modalidad, dos 0 mas agentes crean una nueva empresa conjunta
con propdsito comercial especifico. Mantienen independencia legal y

comun siguen operando en sus mercados. Puede ser temporal o permanente.

M4 Transferencia de activos productivos operativos como instalaciones,
Adquisicion de activos maquinaria. marcas comerciales o patentes u otros activos intangibles
productivos operativos entre empresas. Puede fortalecer posicion de la empresa adquirente en el

mercado o ingresar a nuevos segmentos.

M5 Se relaciona con variaciones en la estructura de control de empresas, lo

Cambios en la estructura
del control entre accionistas
de una empresa *

que puede afectar cémo los accionistas influyen en la estrategia
competitiva. No se consideran operaciones de concentracién simples
cambios en la propiedad si no alteran la estructura de control real.

Fuentes: Ley 31112. *Adicionado

en Resolucion N° 103-2022/CLC-INDECOPI ( “Lineamientos para la

calificacion y analisis de las operaciones de concentracion empresarial”). Id.: Identificador.

Tabla 5

Tipo de operacion segun tipo de superposicion competitiva

Tipo de operacién

Descripcion

Operaciones Realizadas entre agentes econdmicos que participan en el mismo mercado producto y

horizontales geografico, es decir, entre competidores actuales o potenciales.

Operaciones Realizadas entre agentes econémicos que operan en distintos niveles de la cadena de

verticales valor. Por ejemplo, una operacion entre un productor y un distribuidor, o entre un
proveedor y un cliente.

Operaciones por Realizadas entre agentes que no participan en el mismo mercado (no son horizontales)

conglomerado ni se encuentran en distintos niveles de la cadena de valor (no son verticales).

Fuente: Seccién 2.3.2 de los Lineamientos para la Calificacion y Anélisis de las Operaciones de Concentracién.
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Tabla 6

Sector econdmico objetivo

Id. Descripcion
S1  Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
S2  Pescay acuicultura
S3  Extraccion de petréleo, gas, minerales y servicios conexos
S4  Manufactura
S5  Electricidad, gas y agua
S6  Construccion
S7  Comercio, mantenimiento y reparacion de vehiculos automotores y motocicletas
S8  Transporte, almacenamiento, correo y mensajeria
S9  Alojamiento y restaurantes
S10 Telecomunicaciones y otros servicios de informacion
S11 Servicios financieros, seguros y pensiones
S12  Servicios prestados a empresas
S13 Administracién publica y defensa
S14 Otros Servicios
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica. Id.: Identificador.

Tabla 7

Valor estimado de la operacion

Valor estimado Descripcién
Pardmetros El valor estimado de la operacién se determina en base a dos parametros alternativos
alternativos establecidos en la Ley 31112:
establecidos en a) Lasuma de las ventas o ingresos brutos anuales de las empresas involucradas
la Ley b) El valor contable de los activos de las empresas involucradas
Estos valores deben corresponder al ejercicio fiscal anterior a la notificacion de la
operacion.

Fuentes: Articulo 6.1 de la Ley 31112 y Seccion 3 de los Lineamientos para el Calculo de los Umbrales de
Notificacion.

2. Criterios aplicados por Indecopi

En esta seccién, se describe que criterios emplea Indecopi en sus resoluciones para
resolver solicitudes de concentracion empresarial conforme a la Ley 31112. La informacion se
obtiene del contenido las resoluciones teniendo en cuenta la Tabla 8. Los criterios que se ha
planteado se realizaron segun las fuentes sefialadas, buscando que sean pertinentes para el
analisis propuesto en la investigacion. Permiten cubrir los diversos aspectos relevantes del

sistema de control previo de concentraciones empresariales.
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Posibles criterios que emplea Indecopi
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Id. Criterio Subcriterios Descripcion
e Articulos de la Ley 31112 y su
Criterios Reglamento invocado . Su uso 0 no uso de estos criterios
C1 legales/normativos * Otras hormas legales pertinentes permite analizar coherencia vy
aplicados (constitucion, leyes, etc.) predictibilidad.

Precedentes de  resoluciones
anteriores de Indecopi citados

Criterios econémicos

€2 aplicados

Calculo de umbrales
Uso de los factores sefialados en la

Ley 31112:

1. La estructura del mercado
involucrado.

2. La competencia real o
potencial de los agentes

econdmicos en el mercado.

3. Laevolucion de la oferta y la
demanda de los productos y
servicios de que se trate.

4. Las fuentes de distribucion y
comercializacion.

5. Las barreras legales o de otro
tipo (tecnoldgicas, inversiones
especificas, restricciones
horizontales o verticales) para
el acceso al mercado.

6. ElI poder econémico vy
financiero de las empresas
involucradas.

7. La creacion o fortalecimiento
de una posicion de dominio.

8. La generacion de eficiencias
econdmicas.

Uso de otros criterios econémicos

diferentes a los factores sefialado

en la Ley.

Su uso, permite identificar cdmo
Indecopi utiliza estos criterios
econémicos y los incorpora en su
analisis.

Criterios

c3 procedimentales

Cargas administrativas impuestas a
las empresas (requisitos,
informacion solicitada, etc.)
Facultades de revision de oficio
por parte de Indecopi
Obligatoriedad de la notificacion
previa

Garantias del debido proceso (Si se
menciona o no alguna vulneracién)

Son aspectos que pueden incidir
significativamente en la libertad
econdmica.

Criterios sobre las

Suspension de la ejecucién de la
operacion
Nulidad de
desmembramiento

actos y

El tipo de decisiones y las medidas
impuestas son clave para evaluar el
alcance de las restricciones a

C4 decisiones y medidas . - derechos  econémicos de las
. e Imposicion de condiciones .
Impuestas Denegacion de la autorizacion empresas y S resultan
[ ] . .
S 9 It proporcionales a los  riesgos
¢ ancionesy muftas identificados.
e Otras decisiones 0 medidas.
Criterios de eficiencia e  Celeridad/rapidez del Estos aspectos son importantes,

c5 del sistema

procedimiento

puesto que demoras excesivas o falta
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Id. Criterio Subcriterios

Descripcion

e Previsibilidad y en coherencia
segun con las resoluciones previas
citadas.

de predictibilidad pueden generar
desincentivos a operaciones
legitimas y eficientes, afectando
libertades econémicas.

Cualquier otro criterio que

C6 Criterios adicionales - . .
Indecopi considere importante

Criterios que no encajan dentro de la
clasificacion de los anteriores.

Fuentes: Ley 31112 y su Reglamento, Lineamientos para el Calculo de Umbrales de Notificacion y Lineamientos
para la calificacion y analisis de las operaciones de concentracion empresarial. Id.: Identificador.

3. Derechos econdmicos constitucionales involucrados

En esta seccion, se identifica los derechos econdmicos constitucionales (DEC)

vinculados a la actividad econdmica de las empresas que podrian verse limitados, asi como el

grado de dicha limitacion. Para ello, se seguira los siguientes pasos.

e ldentificar y describir la modalidad de la operacion de concentracion empresarial

solicitada (segun la Tabla 3)

e Describir el control previo de la modalidad identificada

e Determinar si el control previo de la modalidad identificada se ajusta a lo establecido

en la Tabla 9, respecto a la limitacion de los DEC, y luego evaluar el grado de dicha

limitacion segun la Tabla 10
Tabla 9

Derechos econdmicos constitucionales de las empresas

Derecho
Cod. econémico Contenido
constitucional

Limitacion en &mbito de la
concentracién empresarial

Se limita el derecho a disponer
libremente de la propiedad

Derecho a la . . privada, puesto que los
: Permite a las empresas tener propiedad S
propiedad . . propietarios de las empresas
DEC1 . sobre sus bienes y activos, lo cual es ) .

privada (art. . - involucradas no podran fusionar

fundamental para su funcionamiento. : .
2.16,70y 71) sus activos, vender sus acciones o
transferir sus activos productivos

sin una autorizacion previa.
Se limita la capacidad de las
Derecho a Faculta a las empresas a iniciar y empresas para llevar a cabo
DEC2 iniciativa desarrollar actividades econdmicas de proyectos econémicos conjuntos y

privada (art. 58)  manera libre.

aprovechar sinergias que podrian
mejorar su competitividad.
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Derecho S L
) . . Limitacion en ambito de la
Cad. econémico Contenido L .
A concentracion empresarial
constitucional
Implica que las personas pueden elegir L
mp g P pue SITY S limita el acceso a nuevas
ejercer libremente su trabajo, oficio o .
o a oportunidades  laborales  que
profesion, siempre que sea licito. Esto se .
Derecho a la : podrian  generarse para los
. relaciona con las empresas en dos
libertad de i . empleados de las empresas
DEC3 - aspectos: Permite que las empresas . ; -
trabajo (art. involucradas si la operacion de

2.15, 59) puedan contar con la fuerza laboral concentracion permitiera obtener

o necesaria y posibilita que las personas . . perm

. . : . sinergias 0 mejoras en la
ejerzan su libertad de trabajo a través de la L9
o X eficiencia.
actividad empresarial.
Se limita la capacidad de las
. empresas de decidir libremente
Derecho a la Garantiza que las empresas puedan crear, . ;
. . . L cdmo estructurar sus operaciones y
DEC4 libertad de organizarse y ejercer sus actividades L .
; con  quién  asociarse  para
empresa (art. 59) empresariales. .
desarrollar sus actividades
econdmicas.
Se limita la capacidad de las
Derecho a la empresas para expandirse en
DECS libertad de Permite a las empresas comercializar sus nuevos mercados 0 mejorar su
comercio (art. productos y servicios en el mercado. acceso a canales de distribucién y
59) comercializacion a través de una
operacion de concentracion.
Se limita la capacidad de las
Derecho ala Posibilita que las empresas elijan y lleven empresas  para  innovar vy
DEC6 libertad de a cabo actividades industriales como la desarrollar nuevas tecnologias o
industria (art. produccion, transformacién y distribucion  procesos productivos que
59) de bienes. requieran de una asociacién o
integracion con otras empresas.
Se limita la generacion de un
Derecho al - . e s
pluralismo Asegura que las empresas de distinto tipo  entorno econémico mas diverso y
DEC7 eCoN6Mico (propiedad y de organizacion econémica) plural, al limitar ~ ciertas
(art. 60) puedan coexistir libremente. operaciones de concentracion entre
’ empresas de diferentes rubros.
En este caso, si bien el control
previo busca  evitar  una
Derecho a la . vulneracion de la libre
. Garantiza que las empresas puedan . -
libre . : . . competencia, también a la vez
DEC8 . competir en igualdad de condiciones, libre .~ . "~ .
competencia P . o limita ejercer el derecho de la libre
de précticas anticompetitivas. .

(art. 61) competencia de las empresas
involucradas de participar en el
mercado.

Se limita la capacidad de las
Derecho a la . empresas para celebrar contratos

. Da libertad a las empresas para celebrar - .
libertad de . que involucren la transferencia de

DEC9 contratos y acuerdos que permitan su : . L
contratar - I activos, acciones o la creacién de
actividad econémica. . .
(art. 2.14, 62) empresas conjuntas, etc. al requerir

una autorizacion previa.

Se limita la capacidad de las
Derecho a la empresas para atraer inversion
inversion Asegura que las empresas nacionales y nacional y/o extranjera y que esta
DEC10 nacional y extranjeras reciban el mismo trato en ademads sea en igualdad de
extranjera cuanto a sus inversiones. condiciones, al limitar la

(art. 63) posibilidad de llevar a cabo ciertos

proyectos conjuntos.

Fuentes: Constitucion Politica del Perl, 1993; Sentencias del Tribunal Constitucional (EXP. N° 3330-2004-
AA/TC, EXP. N.° 018-2003-Al/TC, EXP. N.° 018-2003-Al/TC). Nota: Las descripciones sobre las limitaciones
en &mbito de la concentracion empresarial refleja el criterio del investigador, debido a la escasa literatura especifica
en el contexto peruano. Si bien esto puede implicar limitaciones interpretativas, se ha mantenido un enfoque
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sistematico y objetivo que complementa la investigacion principal, especialmente en lo referente a las limitaciones

de los DEC.

Tabla 10

Limitacion a los derechos econémicos constitucionales

Limitacion Descripcion
Si el control previo de la modalidad de concentracion solicitada (M1, M2, etc.) impide o
Potencial restringe de manera inmediata y explicita el ejercicio total o parcial de los derechos
limitacion econodmicos constitucionales (DEC) mientras dure el procedimiento. Esta limitacion puede
directa implicar una prohibicion absoluta o una restriccion significativa de la capacidad de las
empresas para ejercer el derecho.
. El control previo de la modalidad de concentracion solicitada (M1, M2, etc.) impide o
Potencial - - - . S .
limitaci6 restringe de manera mediata, derivada o parcial el ejercicio del DEC mientras dure el
imitacion . L) ey
indirecta procedimiento. Esta limitacion puede resultar de la restriccion de otro derecho o de la

imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento.

No enfrenta
limitacion

El control previo de la modalidad de concentracidn solicitada (M1, M2, etc.) no impide ni
restringe el ejercicio del DEC.

Nota: La categorizacion de las limitaciones a los DEC se basa en el criterio del investigador, dada la escasa
literatura especifica en el contexto peruano. Si bien esto puede presentar limitaciones interpretativas, se ha
mantenido un enfoque sistematico y objetivo que complementa la investigacion principal.

4. Parte resolutiva de la resolucion

En esta seccion, se resume del anélisis y de los fundamentos de Indecopi, y la decision

final (autorizar, imponer condiciones o no autorizar) segun lo dispuesto en la Tabla 11. Ademas,

se especifica la fase/etapa en que se resuelve la solicitud (segun la Tabla 12) y se detalla la

duracién del procedimiento en dias habiles desde dos perspectivas: 1) desde el inicio de la

solicitud y 2) desde la admision a tramite.

Tabla 11

Decision de Indecopi

Decision de Descripcion
Indecopi
Si autoriza Si Indecopi autoriza la concentracion empresarial, significa que después de evaluar la

informacion presentada por las partes involucradas y realizar un andlisis del mercado, la
autoridad regulatoria ha determinado que la concentracion no generard una restriccion
significativa de la competencia.

Autoriza con

En algunos casos, Indecopi puede autorizar una concentracion empresarial, pero con ciertas

condiciones condiciones que las empresas involucradas deben cumplir para asegurar que no se restrinja
la competencia en el mercado.
No autoriza Si Indecopi no autoriza una concentracion empresarial, significa que, después de analizar la

informacion presentada por las partes involucradas y realizar un andlisis del mercado, la
autoridad regulatoria ha determinado que la concentracion generaria una restriccion
significativa de la competencia en el mercado.

Fuentes: Ley 31112 y los Lineamientos para la calificacion y analisis de las operaciones de concentracion

empresarial.
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Tabla 12

Plazos segun las etapas del procedimiento

Etapa del Plazo maximo
Procedimiento aproximado

Admisibilidad 25 dias habiles

Descripcién

La autoridad revisa si la solicitud cumple los requisitos formales
para iniciar el procedimiento.
Se analizan las operaciones que probablemente no generaran
Fase I 65 dias habiles preocupaciones significativas sobre la competencia. Si no hay
problemas, se aprueba la operacion en esta fase.
Se estudian con mayor profundidad las transacciones que podrian
afectar sustancialmente la competencia en el mercado. Puede
derivar en una aprobacion con o sin condiciones, 0 en una
denegacion.
Si una de las partes apela la decision de primera instancia, el caso
95 dias habiles pasa a ser revisado por el Tribunal de Indecopi que actuara como
segunda instancia administrativa.
Es el tiempo maximo que podria tomar el procedimiento, sumando
330 dias habiles  la etapa previa de admisibilidad, ambas fases de primera instancia,
y una eventual apelacion en segunda instancia.
Fuentes: Ley 31112 y su Reglamento, y los Lineamientos para el Calculo de Umbrales de Notificacién y
Lineamientos para la calificacion y analisis de las operaciones de concentracion empresarial.

Fase 11 145 dias habiles

Segunda Instancia
(Apelacion)

Duracién Total
Maxima Posible

5. Observaciones adicionales

Finalmente, en esta seccion, se sefiala y fundamenta si alguna solicitud de concentracion
fue incorrectamente autorizada, denegada o autorizada con condiciones inadecuadas. Ademas,
se destacan otros aspectos relevantes encontrados en las resoluciones para los objetivos de la
investigacion.

Teniendo en cuenta las caracteristicas del instrumento detallados, se presenta de manera
concisa el modelo de la ficha de anélisis de documental (ver Tabla 13), estructurado en las cinco
secciones previamente detalladas. El disefio en categorias y subcategorias estan basadas en la
revision de la literatura, la Ley 31112 y sus lineamientos, adaptandose asi a las necesidades de
la investigacion. Esto asegura que el instrumento sea coherente con el tema investigado y
facilite la obtencion de informacion especifica y relevante para responder a las preguntas

planteadas.
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Tabla 13

Modelo de la ficha de analisis documental

Ficha de anélisis documental N°

1. Aspectos generales de la resolucién

la. Expediente:

1b. Resolucién:

1c. Solicitante:

1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente o adquirientes:
Empresa objetivo u objetivos 1, 2, 3, etc.:

le. Petitorio:

1f. Origen de la operacién:

1g. Modalidad de la operacién de concentracion:

1h. Tipo de operacién segun tipo de superposicién competitiva:

1i. Sector econdémico objetivo:

1j. Valor estimado de la operacion:

1k. Fecha de solicitud:

11. Fecha de admision a trdmite:

1m. Fecha de emision de la resolucién:

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

2b. Criterios econémicos aplicados:

2c. Criterios procedimentales:

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

2f. Criterios adicionales:

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados: Para el cual se seguird los siguientes pasos:
1. Describir la modalidad de la operacion de concentracion (M1, M2, etc.).
2. Describir el en qué consiste el control previo de la modalidad identificada (M1,M2, etc.).
3. Identificar si el control previo de la modalidad identificada encaja dentro de la limitacién a dichos DEC y

ponderar el grado de limitacion:

4. Parte resolutiva de la resolucion

4a. Realizar un resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi.

4b. Describir la decision final

4c. Sefialar la etapa en que se resolvid y los dias habiles de duracion

5. Observaciones adicionales

5a. Identificar si la solicitud de concentracion fue mal autorizada, denegada o con condiciones erréneas.

5b. Identificar otros aspectos relevantes de la resolucién para los objetivos de la investigacion.

3.10.4. Validez y confiabilidad del instrumento de recoleccién de informacion.

Segun Medina Romero et al. (2023), no todos los instrumentos de investigacion
requieren validacion y confiabilidad. En el caso de una ficha de analisis documental para una
investigacion cualitativa como esta investigacion, la validacion no es necesaria. La ficha esta
disefiada especificamente para esta investigacion, adaptandose a las caracteristicas de las
resoluciones de Indecopi y a los objetivos del estudio, lo que hace innecesaria una validacién
externa. Su validez de contenido estd respaldada por la literatura, la Ley 31112 y sus

lineamientos, asegurando la relevancia de las categorias para el analisis. La ficha no busca
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medir variables latentes, sino recopilar informacion objetiva de las resoluciones, eliminando la
necesidad de evaluar la validez interna.

En esta investigacion cualitativa, la confiabilidad se garantiza mediante una descripcion
detallada del procedimiento de recoleccién y andlisis, permitiendo la trazabilidad y
replicabilidad del estudio. La validez y credibilidad de los resultados se apoyaron en la
triangulacion de la informacion con fuentes normativas y doctrinales, y en la coherencia de los
anélisis.

3.10.5. Procedimiento de recoleccion de informacion

El proceso de recoleccion de informacion fue riguroso y sistematico para garantizar la
precision, asi como la integridad de la informacion recolectada. Para abordar los problemas de
investigacion planteados, se siguid el siguiente procedimiento detallado que refleje rigor
cientifico y académico:

1. Recopilacion de las fuentes de informacion. Teniendo en cuenta lo sustentado en

de la muestra se estudid, se comenz6 identificando las resoluciones emitidas por
Indecopi sobre solicitudes de concentracion empresarial durante 2021 y 2024,
accesibles a través del buscador oficial de Indecopi:

https://servicio.lndecopi.gob.pe/buscadorResoluciones/

2. Verificacion del disefio de la ficha de analisis documental. Luego de seleccionado
las resoluciones, se revisé que el disefio de la ficha coincida con los aspectos clave
de las resoluciones y los objetivos de la investigacion, asegurando la inclusion de
categorias y subcategorias pertinentes.

3. Revision de las resoluciones. Utilizando la ficha de andlisis documental, se
examind de manera sistematica y exhaustiva cada resolucion. Se analizd el
contenido para identificar el alcance de las resoluciones, los criterios utilizados por

Indecopi y la limitacion de derechos econdémicos constitucionales.


https://servicio.indecopi.gob.pe/buscadorResoluciones/

4.

5.

6.
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Registro de la informacion en la ficha de andlisis documental. A medida que se
revisaron las resoluciones, se completaron las fichas de analisis documental con la
informacion relevante en las categorias correspondientes, asegurando un proceso
organizado y libre de omisiones.

Verificacion de la informacion. Una vez completada la ficha, se verificd la
precision y consistencia de los datos registrados mediante revisiones adicionales o
comparaciones con otras fuentes.

Almacenamiento y organizacion de la informacion. Finalmente, la informacion
recopilada se almacend y organiz6 en un formato adecuado para el analisis posterior,

manteniendo la confidencialidad, y proteccion de los datos segun sea necesario.

3.11. Procedimiento del analisis de la informacién recolectada

El analisis de la informacién recolectada seguird un enfoque cualitativo estructurado,

disefiado para interpretar exhaustivamente las resoluciones emitidas por Indecopi sobre

solicitudes de concentracion empresarial bajo la Ley 31112. Se seguira un analisis estructurado

para abordar las preguntas y objetivos de la investigacion, buscando conclusiones relevantes y

significativos, asi como manteniendo una actitud reflexiva sobre posibles limitaciones y sesgos.

El procedimiento se desarrollaré en cinco etapas:

1.

2.

Andlisis descriptivo de los resultados. En la primera etapa, se realizara un analisis
descriptivo detallado de las resoluciones recopiladas respaldado por la evidencia
encontrada. Este andlisis presentara una sintesis de los datos obtenidos a través de
las fichas de analisis documental, incluyendo aspectos generales, frecuencia y
relevancia de los criterios utilizados, impacto observado en los derechos econémicos
constitucionales y la duracién de los procedimientos.

Analisis interpretativo de los resultados. La segunda etapa profundizara en el

analisis de la informacién recopilada, contextualizdndola dentro del marco
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legal/normativo y doctrinal pertinente. Esta etapa implicara un enfoque mas

profundo y critico para abordar los objetivos de la investigacion, siguiendo estos sub

pasos:

a) Analisis de los criterios aplicados en las resoluciones. Con base en analisis
descriptivo, se evaluard la aplicacion de criterios de Indecopi segun la Ley 31112
Yy su repercusion como sistema en conjunto en los objetivos de la investigacion.

b) Analisis seguin los objetivos especificos. Con base en el analisis descriptivo y
del analisis de los criterios aplicados, se examinara el alcance y sentido de los
criterios empleados, identificando los derechos econémicos constitucionales
relacionados con la actividad empresarial que podrian verse limitados por estos
criterios y se evaluar si dicha limitacion esta justificada en la practica juridica.

c) Analisis segun el objetivo general. Se realizara un anélisis inferencial,
interpretando la informacion analizada, de manera que permita determinar si los
criterios empleados por Indecopi logran un equilibrio adecuado entre la defensa
de la libre competencia y la proteccion de los derechos econémicos
constitucionales de las empresas.

3. Discusién critica. En la tercera etapa, se contextualizaran los resultados obtenidos,
comparéandolos y contextualizandolos con otras investigaciones, estudios y fuentes
de informacion previas, asi como pertinentes para validar y enriquecer los hallazgos
de la investigacion.

4. Evaluacion metodoldgica de la investigacion. La cuarta etapa ofrecera una
reflexion critica sobre la metodologia empleada en la investigacion, considerando
los siguientes sub pasos:

a) Fortalezas y debilidades en funcion del resultado central. Se examinaréa si la

metodologia empleada fue efectiva para analizar el equilibrio entre la defensa de
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la libre competenciay la proteccion de los derechos econémicos constitucionales
segun los criterios aplicados por Indecopi.

b) Fortalezas y debilidades en funcion del estudio en general. Se evaluaran
aspectos generales de la investigacion que no estén directamente relacionados
con el resultado central, pero que hayan influido en la calidad y confiabilidad del
estudio.

c) ldentificacion de aspectos metodoldgicos para futuras investigaciones. Se
identificaran aspectos metodoldgicos que puedan mejorarse y se destacaran las
necesidades para futuros estudios que surgieron durante el desarrollo de esta
investigacion.

5. Elaboracién de conclusiones y recomendaciones. Finalmente, se elaboraran
conclusiones y recomendaciones basadas en los hallazgos del analisis, enfocadas en
el objetivo general y los objetivos especificos de la investigacion y en el aporte al

conocimiento que la investigacion ha evidenciado.
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Capitulo IV

Resultados
De acuerdo con las 30 resoluciones revisadas, Indecopi, generalmente, sigue el siguiente
esquema de andlisis para resolver las solicitudes de autorizacion de operaciones de

concentracion empresarial:

l. Antecedentes

Indecopi detalla los antecedentes del procedimiento, indicando la fecha de presentacion de la solicitud de
autorizacion por parte del agente econdmico solicitante, las subsanaciones realizadas, la fecha de admisién a
tramite por parte de la Direccidn y el inicio de la Fase 1 del procedimiento. En caso se haya iniciado la Fase 2,
también se detallan las actuaciones realizadas en dicha etapa.

I1. Descripcion de la operacion notificada

Se describe en qué consiste la operacion de concentracion empresarial notificada, identificando a los agentes
econdmicos involucrados:

e Agente adquirente
e  Agentes vendedores
e Compaiiia objetivo (generalmente se incluye un grafico que resume la operacién).

I11. Cuestién en discusion
Se establece que, conforme al numeral 21.4 del articulo 21 de la Ley 31112, corresponde analizar:

e Si la operacion notificada se encuentra comprendida dentro del ambito de aplicacion de la Ley 31112.

e  Sila operacion puede generar restricciones significativas a la competencia en los mercados involucrados.
En base a este andlisis, la Comision podra autorizar la operacion si considera que no produciria una
restriccion significativa.

IV. Andlisis de procedencia de la solicitud de autorizacion

Se inicia exponiendo el marco legal, sefialando los requisitos para que una operacion esté sujeta a un procedimiento
de autorizacién previa:

e Que califique como un acto de concentracion que produzca efectos en todo o parte del territorio nacional
e  Que supere los umbrales previstos en la Ley 31112

Luego se analiza si la operacion notificada cumple con dichos requisitos:

e Si califica como una operacién de concentracion empresarial, se evalta si implica una transferencia o
cambio de control de una empresa o parte de ella.

e Sisupera los umbrales, se verifica si la operacién alcanza de manera concurrente los umbrales conjuntos
e individuales establecidos en el articulo 6 de la Ley 31112 en base al valor de ventas, ingresos brutos o
activos de las empresas involucradas. (No se muestra el procedimiento explicito)

Si se cumplen ambos requisitos, se concluye que la operacion se encuentra comprendida dentro del ambito de la
Ley 31112y se continda con el andlisis.

V. Analisis de las condiciones de competencia

Se realiza el analisis de los efectos de la operacion de concentracion en los mercados involucrados. Esta seccion
suele incluir los siguientes puntos:

e La industria/sector econdmico analizado. Indecopi brinda un contexto sobre las caracteristicas y
funcionamiento de la industria o sector econémico en el que se produce la operacién.

e Mercados involucrados. Se identifican y definen los mercados relevantes en los que participan las
empresas involucradas y en los cuales la operacion podria tener efectos. Para la definicidn se considera
el mercado de producto y el mercado geografico.
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e Analisis de los posibles efectos de la operacién. No hay una estructura uniformizada, sin embargo,
generalmente se evallan los potenciales efectos unilaterales y coordinados que podria generar la
operacién en cada uno de los mercados involucrados (no siempre se hace una mencion explicita de que
factor o factores del art. 7.2 de la Ley se consideran en el andlisis, tampoco hay un orden de prelacion
claro y estandarizado en todos), a partir de parametros como:

o Estructura del mercado y concentracion. Se analiza como cambiaria la estructura del mercado con la
operacién, considerando las cuotas de participacion de las empresas y los niveles de concentracion a
través del IHH (indice Herfindahl-Hirschman) y su variacion (no siempre se aplica el indice IHH).

o Cercania competitiva de las empresas involucradas. Se evalla el grado de competencia entre las
empresas participantes, considerando la similitud de sus productos, los precios relativos, las
actividades de monitoreo, la evidencia de documentos internos, entre otros. También se puede estimar
la presidn al alza en precios mediante indices como el GUPPI.

o Barreras a la entrada y expansion. Se analiza la existencia de barreras que podrian impedir o dificultar
el ingreso o crecimiento de competidores que discipline a la entidad concentrada, como barreras
legales 0 econdmicas (costos hundidos, economias de escala, diferenciacion de productos, etc.)

o Eficiencias. En caso las empresas lo aleguen, se evalda si la operacion puede generar eficiencias que
compensen los riesgos a la competencia, verificando que cumplan los requisitos legales.

V1. Conclusién

Indecopi concluye si autoriza la operacidn de concentracién empresarial de manera pura y simple, si la sujeta a
condiciones o compromisos para mitigar los riesgos detectados, o si deniega la operacion por los efectos
restrictivos que generaria en el mercado.

En caso se presenten compromisos en Fase 2, también, se suele incluir una seccién adicional antes de conclusion:
VII. Compromisos

Se describe los compromisos presentados por el agente solicitante y se realiza un test de razonabilidad (que en
realidad en un test de proporcionalidad) para determinar si cumplen con ser idoneos, necesarios y proporcionales
para contrarrestar los posibles efectos de la operacién.

En base a la revision, a continuacién, se presenta el resultado de la informacion
recopilada de las 30 resoluciones emitidas entre el 7 de octubre de 2021 (solicitud numero 01)
y el 19 de marzo de 2024 (resolucion namero 30). Esta informacidn se desglosé utilizando la
ficha de analisis documental y en funcidn de los aspectos previamente definidos en el disefio
metodoldgico.

4.1. Analisis descriptivo de los resultados

La Tabla 14 resume la primera parte de los aspectos generales de las resoluciones de las
30 operaciones de concentracion empresarial que fueron revisadas por Indecopi. Se detalla el
numero de resolucidn, las empresas adquirientes, las empresas objetivo, el tipo de petitorio y el
origen de la operacion. De las 30 operaciones aprobadas, 27 fueron solicitudes ordinarias y 3
simplificadas (ver Figura 1). Ademas, 16 operaciones tuvieron un origen nacional y 14 fueron

extranjeras, involucrando a empresas de paises como Estados Unidos, Francia, Espafa,



107

Alemania, Luxemburgo, Colombia, Reino Unido, Dinamarca, Chile, Canada, Jap6n y China

(ver Figura 2). En general, predominan las operaciones origen nacional y solicitudes ordinarias.

Tabla 14

Aspectos generales de las resoluciones: Parte 1

N° Resolucion Empr_esa Empresa (s) objetivo (s) Petitorio Origen q? la
adquiriente operacion
e Level 3 GC Limited
(domiciliada en Bermudas)
« Patagonia Holdco . CentgryLink Latin An_we_ri_ca
LLC (perteneciente Solutions, LL(;. (domiciliada _
087- al grupo econémico en Estados Unidos) Solicitud Extranjero
1 2021/CLC- Stoneneak e Global Crossing Americas simplificada (Estados
INDECOPI domicﬁliad’a en Solutions, LLC (domiciliada Unidos)
. en Estados Unidos)
Estados Unidos) e CenturyLink Perd S.A.
(domiciliada en Perq,
indirectamente)
098- o Vinci S.A. * Cobra Servicios, ) . Extranjero
2 2021/CLC-  (domiciliada en Comunicacionesy Energia  Solicitud o 0o
INDECOPI  Francia) S.L.L!. (domiciliada en ordinaria Espafia)
Espafia, parte del grupo ACS)
e Thyssenkrupp Mining
¢ Etfdﬁzrgi% Techr.lollogies GmbH
007- (parte del grupo (sub5|d|ar_|a} c_ie thyssenkrupp_ o _
3 2022/CLC-  econémico AG, domiciliada en Alemania) Sol!cnu_d Extranjero
INDECOPI  FLSmidth & Co. ~ * JySsenkrupp Industrial ordinaria - (Alemania)
A/S, domiciliada Solutions (Peru) S.A.
en Alemania) _(do_mlcmada en Perd,
indirectamente)
o Norcobre S.A.C.
017- domiciliada en N ‘s
4 2022/CLC- |(3eru, perteneciente Contonga Mineria S.A.C. Sodl!cnu_d Nacional
INDECOPI  al grupo econémico (domiciliada en Peru) ordinaria
[Confidencial])
021- o ISnter_corpIFinanciaI J grgc(e:so(sdde M_eIQigs de ﬁaglo) solicitud
ervices Inc. A.C. (domiciliada en Per( olicitu .
° fﬁézé(gé% (domiciliada en e Izipay S.A.C. (domiciliadaen  simplificada Nacional
Panama) Per(, indirectamente)
e Centro Logistico y
ge’bl\:zébrlcamon ¢ Activo Productivo Adquirido:
o Terreno de [Informacion
025- (perteneciente al confidencial] ubicado en ‘o
Grupo Intercorp - X - Solicitud .
6 2022/CLC- Retail. el cual es [Informacion confidencial], ordinaria Nacional
INDECOPI parte (’jel Grupo Lima, de titularidad de
Intercorp Ferreyc_qrp SAA. ,
domicilia,da en (domiciliada en Per()
Per()
o Crystal Realty 2
037- (S.A.C. | e Fondo de Inversic’mI enCBIiIenes Soliitud
perteneciente a Raices Larrain Vial - Colliers olicitu .
! Izlglézé(élbgl grupo econémico 11 (FIBRA LVCII) FI ordinaria Nacional

Patio, domiciliada
en Pert)

(domiciliada en Pert)




108

Enagés S.A.
(Enagés) y
Sonatrach S.P.A.
(Sonatrach),

Enagés, domiciliada en Per0.

N° Resolucion Empr_esa Empresa (s) objetivo (s) Petitorio Origen q§ la
adquiriente operacion
¢ Holding Hotelera GHL S.A.S.
« Al MAKANI (domigil_ig.da.en Colombia) y
sus subsidiarias peruanas: .
s omaclc:  SARL. ) GHLPeiSAC, Solicitud (Efﬁrxaenr#etfﬁrgo
INDECOPI (cior.ni(.:il.iada en Inmoblllarla} de Turismo ordinaria )
Luxemburgo) S.A.C., Sociedad Hotelera del
Sur S.A.C. e Inmobiliaria
Turistica del Sur S.A.C.
e Técnica Avicola
S.A. (domiciliada
en Per() y
045- Francisco Javier .
9 2022/CLC- Pon/ce Secada 'y . Oregc_)n_ I_:oods S.A.C;. SO|!CItL!d Nacional
INDECOPI José Alonso Ponce (domiciliada en Peru) ordinaria
Secada (personas
naturales de
nacionalidad
peruana)
e Ashmore
060- Management . _
10 2022/CLC- Company * Ferreycorp S.AA. ] Sol!cnu_d Extranjero
INDECOPI Color_nt_)l_a S.AS. (domiciliada en Per() ordinaria (Colombia)
(domiciliada en
Colombia)
o Z Power Perd
S.AC.
062- erteneciente al ‘s
11 2022/DLC- (Gprupo Econémico  ° Orazul Energy Group 11— Solicitud -, o
INDECOPI  De Jong Capital S.A.C. (domiciliada en Peru) ordinaria
LLC, constituida
en Per()
076- ¢ Eh?rmﬁgﬁ]utlé:: C ¢ Hersil S.A. Laboratorios Solicitud
12 2022/CLC- (dli)r%?ciliaga én. : Industriales Farmacéuticos ordinaria Nacional
INDECOPI Pert) (domiciliada en Per()
o Cretaceous Bidco ~ © ContourGlobal plc (empresa
Limited brltan!c)zal de genega_cdlpn_de
o . energia) y sus subsidiarias en .
13 2022DLC- lasleyesdeReno PO ENEUREGIaSA, - Solitud - ZifRe
INDECOPI Unido. controlada ContoyrGIobaI Peri S.A.C., simplificada Unidos)
por KkR & Co Energia Renqvable Peruana
Inc.) ' S.A.y Energia Renovable del
) Norte S.A.
088- o Alpayana S.A. e Empresa Minera Los Solicitud
14  2022/CLC-  (domiciliada en Quenuales S.A. (domiciliada ordinaria Nacional
INDECOPI  Per() en Peru)
e Transportadora de
Gas del Pert S.A.
(TGP), empresa
090- (é(;r:ggfliagznps?gn e Compafiia Operadora de Gas .
15 2022/CLC- Plan Investment S.A.C. (COGA), empresa SOI!C'tU.d Nacional
INDECOPI  Board (CPPIB), controlada por CPPIB y ordinaria
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N° Resolucion Empr_esa Empresa (s) objetivo (s) Petitorio Origen q§ la
adquiriente operacion
domiciliada en
Pera.
o Ultratug ApS
((:Sooncslteiﬂ?i(é aen . H_olding Transoceénit_:g S.A.
Dinamarca, parte (tltule_lr deI_[Informacm_n
del Grupo ' Confidencial]% de acciones _
008- Ultranav) emitidas por Petrolera Solicitud Extranjero
16  2023/CLC- « Remolcadores Transoceénica S.A. (Petranso) ordinaria (Dinamarca y
INDECOPI Ultratug Ltda y del [Informacién Chile)
(sociedad ' Confidencia!]% de _
constituida en Representaciones Navieras y
Chile, parte del Aduaneras S.A.C. (Renadsa))
Grupo Ultranav)
e CHAMBERS
CAPITAL
011- HOLDING LTD  °INKIAAMERICASIISAC. — Extranjero
17 2023/CLC-  (domiciliadaenel ~ (domiciliadaenPerd) Solicitud — poing
INDECOPI  Reino Unido, . SAMAY I S.A. (domiciliada ordinaria Unido)
controlada por el en Peru)
Grupo Romero)
leni lombi ¢ Gl Industria Perd S.A.C.
* g?:g's Co ?ml :ja (domiciliada en Per)
013- 6r .PIIaE?r?LTrT:O . Grupo Andino de Inversiones Solicitud Extranjero
18 2023/cLC-  POr' S.A.C. (domiciliada en Pert) P Jer
INDECOPI Eqm_ty_ (_Broup LLC, o Andino Servici Montai ordinaria (Colombia)
domiciadan A Sarviey Mo
Estados Unidos) (domiciliada en Per()
e COMPANIA
036- ELECTRICAEL * Ecorer S.A.C. (domiciliadaen ¢ . o0 o
19 2023/CLC- PLATANAL S.A. Pert, actualmente controlada ordinaria Nacional
INDECOPI  (CELEPSA)y por el Grupo Unacem)
ATN S.A. (ATN)
e COMPANIA
ELECTRICA EL
PLATANAL S.A. -
045- CELEPSA . . -
20  2023/CLC-  (perteneciente al * TerIDmOFhllca S.A. (domiciliada S%I:(r:l'tfid Nacional
INDECOPI  grupo econémico en Perd) ordinaria
UNACEM,
domiciliada en
Per()
¢ |l:060(\2,2?igcainada « Hortifrut S.A. (domiciliada en
o . Chile) .
049- utilizado por Public . - Extranjero
21 2023/CLC-  Pension Investment ° HFE !Bglrlrles S'A'C', Sodl!mtu_d (Chiley
INDECOPI  Board (PSPIB), (domiciliada en Perd) ordinara - canada)
domiciliada en * HO”'TWF Perd S'A'C,:'
Canadé) (domiciliada en Pert)
e UNACEM Corp. ¢ Una empresa en comdn cuyas
S.A.A. (controlada acciones seran distribuidas
062- por la familia Rizo entre Grupo Calidra Solicitud
22 2023/CLC-  Patron De la ([Informacion confidencial] ordinaria Nacional
INDECOPI  Piedra) y Grupo del capital social) y UNACEM

Calidra S.A. de CV
(controlada por

([Informacion confidencial]
del capital social).
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N° Resolucion Empr_esa Empresa (s) objetivo (s) Petitorio Origen q§ la
adquiriente operacion
miembros de la
familia Riefkohl)
¢ Rio Tinto Peru Limitad (Rio
Tinto Per(i o empresa
objetivo). Controla a: Rio
. Tinto Minera Pert Limitada :
2% HOUCLE E%M(?Qoﬂ ola S-A.C. (Rio Tinto Peru Solicitud (Ecxémzr;
INDECOPI Solicitante) Limitada), Cia. Inmobiliariae  ordinaria Reino Unido)
Inversiones Cosmos S.A.C.
(CIA Inversiones) y Compafiia
de Transmision Sierraoriente
S.A.C. (Sierraoriente)
¢ Lduz d_eI_I_Sudr SAA Sojitz Arcus Investment
(domiciliada en S.A.C. (domiciliada en Perc),
084- Perd). Pertenece al -\ io6 Arcus S.A.C. .
24 2023/CLC- g(]:r#_po ?I_Cr? nomico (domiciliada en Per() i?(::ﬁgﬁg Nacional
INDECOPI Go'rgis ree o Reparticion Arcus S.A.C.
Corporation (domici!iad_a en Per() bajo
(CTG). control indirecto
e Latin America Power Holding
¢ Ardian Clean B.V. (LAP) (domiciliada en
Energy Evergreen Paises Bajos) y sus
096- Fund S.C.A,, subsidiarias peruanas: Solicitud Extranjero
25  2023/CLC- SICAV-RAIF Empresa de Generacion ordinaria (Luxemburgo
INDECOPI  (ACEEF) Eléctrica de Junin S.A.C,, )
(domiciliada en Latin America Power Per(
Luxemburgo) S.A.C., HSC Holding S.A.C.y
LAP Servicios S.A.C.
080- * Alpayana . »
26 2023/CLC- Corppratwo SAC. o Compama} Minera Argentum Sol!mtu_d Nacional
INDECOPI (Peru)_ y Grupo S.A. (Per() ordinaria
Gubbins (Pert)
o Mitsui & Co., Ltd.
97 3323 ICLC- %/aﬁ%r;satsu L. « Joy Global (Pert) S.A.C. Solicitud Extranjero
INDECOPI  domiciliadas en (domiciliada en Pert) ordinaria (Japén)
Japén)
e CHINA
SOUTHERN
IIDI\?1YI\£EE§$IIODNA e Enel Distribucion Perd S.A.A.
014- (Enel Distribucion) - .
L (HK) CO., - , Solicitud Extranjero
28  2024/CLC- LIMITED (CSGI (domiciliada en Per() ordinaria (China)
INDECOPI HK) (domiciliada e Enel X Pert S.A.C. (Enel X)
en Hong Kong, (domiciliada en Pert)
Republica Popular
China)
¢ De manera directa: Enel
Generacion Pert S.AA.
. (EGPer0) y Compafiia
050- * ’S\“,Zggra(chﬁ;g{ada Energética Veracruz S.A.C. o
29 2024/CLC- or Actis GP LLP De manera indirecta: Solicitud Nacional
por Actis , aciona

Chinango S.A.C., SL Energy ordinaria
S.A.C.y Energética Monz6n

S.A.C. (subsidiarias de

EGPeru, todas domiciliadas en

Per()

INDECOPI domiciliada en
Reino Unido)
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N°  Resolucién Empr_esa Empresa (s) objetivo (s) Petitorio Origen (.j? la
adquiriente operacion
¢ Parque Eolico Tres Hermanas
089- o Luz del Sur S.A.A. S.A.C. (PE3H) (domiciliada Solicitud
30 2024/CLC-  (domiciliada en en Per() ordinaria Nacional
INDECOPI  Per() e Parque Eolico Marcona S.A.C.
(PEM) (domiciliada en Per()
Fuente: Indecopi
Figura 1
Tipo de solicitud
Solicitud ordinaria;
27
Solicitud
simplificada; 3
Total Solicitud ordinaria Solicitud simplificada

Fuente: Indecopi

Figura 2

Origen la operacion

Nacional; 16
Extranjero ; 14

Total Nacional Extranjero

Fuente: Indecopi

La Tabla 15 presenta informacion adicional sobre los aspectos generales; incluyendo la

modalidad de la operacion, el tipo de operacion segln superposicion competitiva y el sector
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econdmico objetivo. Algunas resoluciones abarcan mas de una modalidad de operacidn y varios
sectores econdmicos. Se destaca 27 casos de modalidad de operacién adquisicion de derechos
que permiten ejercer el control (M2) y seguida por la adquisicién de activos productivos
operativos (M4) con 3y la constitucion de nueva empresa o empresa en coman (M3) con 2 (ver
Figura 3). Sobre el tipo de operacion segun superposicion competitiva los mas frecuentes fueron
las operaciones horizontales y verticales con 10 casos, seguidas por las horizontales con 9y las
verticales con 7 (ver Figura 4). Finalmente, sobre los sectores econémicos objetivo, destaca el
sector de electricidad, gas y agua (S5) con 12 casos Y el sector de extraccion de petréleo, gas,
minerales y servicios conexos (S3) con 9 (ver figura 5). Sobre el valor estimado de las
operaciones, en ninguna resolucién se menciona algun valor especifico o referencial, solo se

indican que la operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

Tabla 15

Aspectos generales de las resoluciones: Parte 2

Modalidad de la

Tipo de
operacion

Sector econémico

N°  Resolucion Solicitante operacion de segun tipo de obietivo
concentracion superposicion ]
competitiva
¢ S10.
L Telecomunicacione
087- . Adquisicion de Por Sy otros servicios de
Patagonia Holdco derechos que ; -
1 2021/CLC- . - conglomerad informacion
INDECOPI LLC permiten ejercer el o s12 Servici
control (M2) ¢ o2e ervicios
prestados a
empresas
098- ?edrggﬁlso?OSede Horizontal * S6. Construccion
2 2021/CLC-  Vinci SA. 1o o MY o 55, Electricidad, gas
INDECOPI permiten ejercer el vertical y agua
control (M2)
Adquisicion de e S3. Extraccion de
0or7- FLS German derechos que trol
3 2022/CLC- . Y 7105 at Horizontal petroleo, gas,
Holding GmbH permiten ejercer el minerales y
INDECOPI -
control (M2) Servicios conexos
017- Adquisicion de e S3. Extraccion de
4 2022/CLC-  NorcobreSAC.  derechosque Horizontal petroleo, gas,
permiten ejercer el minerales y
INDECOPI -
control (M2) Servicios conexos
Adquisicion de .
021- Intercorp Financial ~ derechos que . ¢ S.ll' . Servicios
5 2022/CLC- Services Inc. (IFS) ermiten eiercer el Horizontal financieros, seguros
INDECOPI ' P ) y pensiones

control (M2)
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| Tipo de
Modalidad de la operacion .
N°  Resolucion Solicitante operacién de segln tipo de Sectoorbgg?icgmlco
concentracion superposicion J
competitiva
e S4. Manufactura
®S7. Comercio,
mantenimiento vy
025- Centro Logisticoy  Adquisicion de \r/%%?(rﬁgn de
6 2022/CLC- de Fabricacion activos productivos Vertical automotores
INDECOPI S.AC. operativos (M4) . y
motocicletas
* S8. Transporte,
almacenamiento,
correo y mensajeria
037- Adquisicién de e S12, Servicios
7 2022/CLC- grxsgl | Realty 2 activos productivos Horizontal prestados a
INDECOPI T operativos (M4) empresas
Adquisicién de
043- Al MAKANI N
8  2022/CLC- (LUXEMBOURG) derechosque | Vertica *S9. Alojamiento y
INDECOPI  SARL permiten ejercer e restaurantes
T control (M2)
Técnica Avicola ?dqu;}smon de ® S7. Comercio,
S.A.y los sefiores erechos que mantenimiento y
045- F.rar;cisco Javier permiten ejercer el reparacion de
9 2022/CLC- control (M2) Horizontal ha
Ponce Secada y LS vehiculos
INDECOPI José Alonso Ponce Adquisicion de automotores
Secada activos productivos motocicletas g
operativos (M4)
Ashmore Adquisicién de e S3. Extraccion de
060- h . | .
10 2022/CLC- Management derec_ 0s que Horizontal y pgtroleo, gas,
INDECOPI Company permiten ejercer el vertical minerales y
Colombia S.A.S. control (M2) Servicios conexos
e S3. Extraccion de
062- Adquisicién de petréleo, gas,
Z Power Per( derechos que Horizontal y minerales y
11 2022/DLC- . . . -
INDECOPI S.A.C. permiten ejercer el vertical servicios conexos
control (M2) ¢ S5. Electricidad, gas
y agua
076- Adquisicién de
Pharmaceutica derechos que .
12 |2[?12D2|écc:;l(_)cp:>| Euroandina S.A.C.  permiten ejercer el Horizontal * S4. Manufactura
control (M2)
079- Adquisicién de Por
13 2022/DLC- C_retgceous Bidco derec_hos que | conglomerad ¢ S5. Electricidad, gas
INDECOPI Limited permiten ejercer e o y agua
control (M2)
088- Adquisicion de e S3. Extraccion de
14  2022/CLC-  Alpayana S.A. derechos que Horizontal petroleo, gas,
permiten ejercer el minerales y
INDECOPI -
control (M2) Servicios conexos
* S8. Transporte,
om0, st te (00 5 s
15 2022/CLC-  Gas del Per(i S.A. 1108 At Vertical y Jer
INDECOPI (TGP) permiten ejercer el e S12. Servicios
control (M2) prestados a
empresas
008- Ultratug ApS 'y N e S8. Transporte,
16 2023/CLC- Remolcadores ?edr(gg;]s(;glogede Vertical almacenamiento,
INDECOPI Ultratug Ltda. g correo y mensajeria
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Tipo de
Modalidad de la operacion .
N°  Resolucion Solicitante operacién de segln tipo de Sectoorbgg?icgmlco
concentracion superposicion J
competitiva
permiten ejercer el
control (M2)
Adquisicion de
17 gé;é/CLC- ggﬁ‘ll\.l/.lAB\ERS derechos que Horizontal y ¢ S5. Electricidad, gas
permiten ejercer el vertical y agua
INDECOPI HOLDING LTD control (M2)
013 Adquisicién de
i Solenis Colombia derechos que Horizontal y
18 2023/CLC- S.AS. permiten ejercer el vertical * S4. Manufactura
INDECOPI
control (M2)
Adquisicién de
derechos que
i o permiten ejercer el
036 COMPANIA control (M2) Horizontal y ¢ S5. Electricidad, gas
19 2023/CLC- ELECTRICA EL Constitucion de vertical agua
INDECOPI PLATANAL S.A. yag
nueva empresa o
empresa en comun
(M3)
o Adquisicion de
045- COMPANIA . -
20 203CLC.  ELECTRICAEL [ ZCUCREC (Yoo e
INDECOPI  PLATANALSA. P J yag
control (M2)
Adquisicion de .
049- o S1. Agricultura,
21  2023/CLC- 14602889 Canada derec_hos que Horizontal ganaderia, caza Yy
INDECOPI "G permiten ejercer el silvicultura
control (M2)
e S3. Extraccion de
Constitucion de petréleo, gas,
062- UNACEM Corp. .
22 2023/CLC- SAA.yGrupo ~ (icvaCmPresa - yerical minerales y
INDECOPI  CalidraSA decy &mpresaen comdn servicios conexos
(M3) ¢ S5. Electricidad, gas
y agua
Adquisicién de e S3. Extraccion de
074- derechos que Por etréleo as
23 2023/CLC-  FQM Holdings Ltd. 110s qt conglomerad petroleo, gas,
permiten ejercer el minerales y
INDECOPI 0 s
control (M2) Servicios conexos
¢ S5. Electricidad, gas
084 Adquisicién de y agua
i derechos que Horizontal y ¢ S10.
24 2023/CLC- Luz del Sur S.A.A. permiten ejercer el vertical Telecomunicacione
INDECOPI !
control (M2) Sy otros servicios de
informacion
Ardian Clean .
Adquisicién de
25 2823 ICLC- ESﬁ;gg Ev:rgreen derechos que Horizontal y e S5. Electricidad, gas
INDECOPI  SICAV-RAIF Eg;ﬁgf?&f;eer el vertical yagua
(ACEEF)
080- Adquisicion de e S3. Extraccion de
26 2023/CLC- Alpayana derechos que Horizontal y petroleo, gas,
Corporativo S.A.C.  permiten ejercer el vertical minerales y
INDECOPI -
control (M2) Servicios conexos
117- Adquisicién de e S3. Extraccion de
27 2023/CLC- Mitsui & Co., Ltd. derec_hos que | Horizontal pe_troleo, gas,
INDECOPI y Komatsu Ltd. permiten ejercer e minerales y

control (M2)

Servicios conexos
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dalidad de | it
Modalidad de la operacion .
N°  Resolucion Solicitante operacién de segln tipo de Sectorbgcgnomlco
concentracion superposicion objetivo
competitiva
CHINA -
SOUTHERN Adquisicién de ) SSé IilaectrICIdad, -
014- POWER GRID dergchos ue )élg
28 2024/CLC- INTERNATIONA permiten gjercer el Vertical ) Telécomunicacione
INDECOPI L (HK) CO., o
LIMITED (CSGI control (M2) Sy otros servicios de
informacion
HK)
¢ S5. Electricidad, gas
050- Adquisicién de y agua
29 2024/cLC-  NiagaraEnergy - derechos que | Vertical eslo.
INDECOPI S.A.C. (NES) permiten ejercer e Telecomunlc_aqlone
control (M2) Sy otros servicios de
informacion
089- ?Sﬂg;\s&glggﬁe Por e S5. Electricidad, gas
30  2024/CLC- Luz del Sur S.A.A. . . conglomerad ' '
INDECOPI permiten ejercer el o y agua

control (M2)

Fuente: Indecopi.

Figura 3

Modalidad de la operacién de concentracion

32

Total

Fuente: Indecopi

0

Fusion de agentes
econémicos

(M1)

Adquisicion de
derechos que

2

(M3)

Constitucion de
nueva empresa o
independientes  permiten ejercer el empresa en comin
control (M2)

3

Adquisicion de

activos
productivos

0

Cambiosen la
estructura del
control entre

operativos (M4) accionistas de una

empresa (M5)



Figura 4

Tipo de operacion segun tipo de superposicion competitiva

30

Por conglomerado

Total

Fuente: Indecopi

Figura 5

Sectores econémicos objetivo

12

4

10

Horizontal y vertical

Fuente: Indecopi

Horizontal

m S1. Agricultura, ganaderia, cazay
silvicultura

m S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y
servicios conexos

m S4. Manufactura

S5. Electricidad, gas y agua

m S6. Construccién

m S7. Comercio, mantenimiento y reparacion
de vehiculos automotores y motocicletas

H S8. Transporte, almacenamiento, correo y
mensajeria

mS9. Alojamiento y restaurantes

m S10. Telecomunicaciones y otros servicios de
informacion

m S11. Servicios financieros, seguros y
pensiones

m S12. Servicios prestados a empresas

Vertical

116
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La Tabla 16 presenta un resumen de los criterios legales y normativos aplicados. Sobre
la frecuencia de uso de los articulos se observa que la Comision aplica predominantemente las
disposiciones centrales de la Ley 31112 (ver Figura 6) y su Reglamento (ver Figura 7) sobre
ambito, definiciones, tipos de operaciones, umbrales, y procedimientos. Asimismo, la Tabla 16
evidencia que la Comision suele citar sus propios precedentes (ver Figura 8), especialmente,
las que desarrollan la definicion del término "control®, las que abordan temas como la influencia
decisiva y continua sobre una empresa, sobre definicion de mercados relevantes, test de
razonabilidad y proporcionalidad de medidas, division de mercados mineros, entre otros
aspectos.

Tabla 16

Criterios legales/normativos aplicados

N° Resolucién Criterios legales/normativos aplicados
e Articulos 2,3,5.1,6, 7y 21 de la Ley 31112 y articulos 4 y 10 del Reglamento.

1 gg;l/CLC- o Se citan precedentes sobre la definicion de "control" (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECORPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
098- o Articulos 2, 3,6, 7y 21 delaLey 31112.
2 2021/CLC- o Se citan precedentes sobre la definicion de "control" (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECORPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
007- o Articulos 2, 3,5.1, 6 y 21 de la Ley 31112 y referencia al Reglamento.
3 2022/CLC- e Se citan precedentes sobre la definicion de "control” (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECORPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
017- e Articulos 2,3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112.
4 2022/CLC- e Se citan precedentes sobre la definicion de "control” (019-2019/CLC-INDECOPI,

INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).

e Articulos 2, 3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.

5 gg;Z/CLC- e Se citan precedentes sobre la definicion de "control" (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECORPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
025- e Articulos 2, 3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112
6 2022/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
037- o Articulos 2, 3,5.1,6y 21 de la Ley 31112
7 2022/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de “control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
043-
8 2022/CLC- e Articulos 2,3,5.1,6, 7y 21 de la Ley 31112

INDECOPI
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N° Resolucion Criterios legales/normativos aplicados
e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
045- e Articulos 2,3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112
9 2022/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC)
060- e Se Articulos 2, 3,5.1, 6y 21 de la Ley 31112
10 2022/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
062- e Articulos 2, 3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112 y articulo 9.1 del Reglamento.
11 2022/DLC- e Se cita Resoluciébn sobre  definicion de  mercado  geografico(
INDECOPI 0072020/CLCINDECOPI).
076- e Articulos 4,7,8,9,10,21y 27 de la Ley 31112 y articulos 1417 del Reglamento.
12 2022/CLC- e Se cita Regoluc_iones sobre el test de razonabilidad para analizar la proporcione_llidad
INDECOPI de las megﬂdas |mpue_stas (_081—2006-INDECOPI/CLC) y sobre test de razonabilidad
para analizar las medidas impuestas (007-2020/CLC-INDECOPI)
079- e Articulos 2, 3,5.1, 6,21 de laLey 31112y articulos del Reglamento (sin especificar).
13 2022/DLC- ¢ Se cita Resoluciones sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECORPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
088- e Articulos 2, 3,5.1, 6,21y 25 de la Ley 31112 y articulos 4, 5 y 10 del Reglamento.
14 2022/CLC- * Se cita Resoluciones sobre definicién de "control” (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 007-2020/CLC-INDECOPI y 059-2022/CLC-INDECOPI) y efectos verticales (007-
2020/CLC-INDECOPI y 021-2022/CLC-INDECOPI).
090- e Articulos 2,3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112.
15 2022/CLC- e Se cita Resoluciones sobre definicion de “control” (019-2019/CLC-INDECOPI,
INDECOPI 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECORPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
008- e Articulos 2,3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.
16 2023/CLC- e Se citan Resoluciones previas sobre el término "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
011- e Articulos 2, 3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.
17 2023/CLC- e Se citan Resoluciones previas sobre el término "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
013- e Articulos 2, 3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.
18 2023/CLC- e Se citan Resoluciones previas sobre el término “control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
036- e Articulos 2, 3,5.1,6,21.4y21.5de laLey 31112,
19 2023/CLC- e Se citan Resoluciones previas sobre el término "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
e Articulos 2, 3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112.
045- e Se citan precedentes de Resoluciones previas sobre el término "control" (019-
20 2023/CLC- 2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECORPI,
INDECOPI 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-
INDECOPI/CLC).
049- e Articulos 2, 3,5.1, 6,y 21 de la Ley 31112.
21 2023/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-

INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC)
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N° Resolucion Criterios legales/normativos aplicados
062- e Articulos 2,3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.
22 2023/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC)
074- e Articulos 2, 3,5.1,6y 21 de la Ley 31112.
23 2023/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de “control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
e Articulos 2, 3,5.1,6,7,16.1,y 21 de la Ley 31112, y articulo 9.1 del Reglamento.
e Se cita multiples de precedentes: Sobre la definicion del término "control” (019-
2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI,
084- 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-
24 2023/CLC- INDECOPI/CLC, sobre la influencia decisiva y continua sobre una empresa (0794-
INDECOPI 2011/SC1-INDECOPI, 1351-2011/SC1-INDECOPI, 171-2019/SDC-INDECOPI y
225-2019/SDC-INDECOPI), sobre la definicion de mercados relevantes en el sector
eléctrico (007-2020/CLC-INDECOPI), sobre la definicion del mercado de provision
de servicios eléctricos de ingenieria (096-2022/CLC-INDECOPI).
096- e Articulos 2, 3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112, y articulo 9.1 del Reglamento.
o5 2023/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC).
o Articulos 2, 3,5.1, 6 y 21 de la Ley 31112 y articulo 9.4 del Reglamento
080- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
26 2023/CLC- INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC ) y
mercado relevante (017-2022/CLC-INDECOPI, 088-2022/CLC-INDECOPI y 059-
2022 /CLC- INDECOPI)
117- e Articulos 2,3,5.1,6 y 21 de la Ley 31112
27 2023/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre division entre mineria superficial y subterrdnea
INDECOPI (060-2022/CLC-INDECOPI,  088-2022/CLC-INDECOPI 'y 080-2023/CLC-
INDECOPI)
014- o Articulos4,6,7,8,9,10y 21 de laLey 31112 y articulos 14, 15y 16 del Reglamento
8 2024/CLC- o Se cita resoluciones previas relacionadas a la presente operacién (007-2020/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 0142-2021/SDC-INDECOPI, 084-2023/CLC-INDECOPI y 623-
2014/SDC-INDECOPI).
050- e Articulos 2, 3,5.1,6,9.1,10.1, 21 de la Ley 31112 y articulo 10.6 del Reglamento
29 2024/CLC- e Se cita resoluciones previas sobre definicion de "control" (019-2019/CLC-
INDECOPI INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC)
e Articulos 2, 3, 5.1, 6, 15.1, 16.1, 16.5 y 21 de la Ley 31112 y articulo 9.1 del
089- Reglamento
30  2024/CLC- o Cita resoluciones previas sobre existencia de control (084-2023/CLC-INDECOPI) y
INDECOPI condiciones aplicables a adquisicion de energia (007-2020/CLC-INDECOPI y 014-

2024/CLC-INDECORPI).

Fuente: Indecopi
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Figura 6

Articulos de la Ley 31112 aplicados

econdmicos involucrados.

o Articulo 3. Definiciones clave: agente econémico, control, grupo econémico, nexo geogréfico,
posicién de dominio, umbral.

Alta e Articulo 5.1. Operaciones sujetas: fusiones, adquisiciones, empresas en comun, adquisicion de
activos productivos.

e Articulo 6. Umbral: basado en valor de ventas, ingresos o activos de empresas involucradas.

e Articulo 21. Procedimiento de autorizacion: plazos, etapas, resolucion, recursos, silencio
administrativo.

{ ¢ Articulo 2. Ambito de aplicacion: actos de concentracion con efectos nacionales y agentes

e Articulo 7. Anélisis de efectos en competencia y criterios para autorizar, condicionar o denegar.

Media e Articulo 9.1. Plazo de revision de condiciones de conducta impuestas.

Articulo 10.1. Operacién no surte efectos hasta autorizacion expresa o silencio positivo.

Articulo 15.1. Organos competentes pueden solicitar informacion a otras entidades pablicas.

Articulo 16.1. Reguladores emiten informe no vinculante sobre concentracion y efectos.

Articulo 16.5. Comision puede requerir informe y otra informacién a SBS y SMV en cualquier

etapa.

Articulo 4. Principios: proporcionalidad, transparencia, independencia, confidencialidad.

e Articulo 8. Agentes pueden presentar compromisos para mitigar efectos.

e Articulo 9. Autoridad puede revisar, mantener, dejar sin efecto o modificar condiciones
impuestas.

Baja { o Articulo 10. Operaciones no surten efectos hasta autorizacion o silencio positivo, bajo sancién
de nulidad.

e Articulo 25. Resolucién aprueba, condiciona o deniega operacién. Plazo maximo y silencio
positivo.

e Articulo 27. Infracciones: leves, graves, muy graves (no solicitar autorizacion, ejecutar antes de
decisién, incumplir condiciones, etc.).

e Articulo 21.4. En 30 dias, Comisién determina si operacién estd en ambito y genera
preocupaciones sobre efectos restrictivos.

e Articulo 21.5. Si no estd en &mbito 0 no genera preocupaciones, se autoriza operacién o

\ t concluye procedimiento.

Frecuencia
de uso

Fuente: Indecopi

Figura 7

Articulos del Reglamento de la Ley 31112 aplicados

{ o Articulo 4. Establece las reglas para el calculo de los umbrales de ventas o ingresos brutos y valor contable
de activos para determinar si una operacion de concentracion empresarial requiere autorizacion previa.

o Articulo 9.1. Detalla los requisitos que debe contener la solicitud de autorizacion previa de una operacion de
concentracion empresarial.

o Articulo 10. Establece el procedimiento simplificado de autorizacidn previa de una operacion de
concentracion cuando se cumplen ciertos supuestos. Detalla los requisitos de la solicitud simplificada.

Al e Articulo 5. Establece como calcular los umbrales en el caso de operaciones de concentracion empresarial
gunos

articulos
usados

sucesivas.

o Articulo 9.4. Indica que la Comision aprueba el formulario ordinario que deben utilizar los agentes
econdmicos para presentar la informacion requerida en el articulo 9.1 literal b).

e Articulo 10.6. Sefiala que la Comision aprueba el formulario que deben utilizar los agentes econémicos para
la solicitud simplificada de autorizacidn previa.

e Articulos 14-17. Regulan el procedimiento y plazos para la presentacion, evaluacion y decision sobre los
compromisos que pueden ofrecer los agentes econémicos durante las fases 1y 2 del procedimiento de

\ autorizacion, con el fin de mitigar posibles efectos anticompetitivos de la operacién de concentracion.

Fuente: Indecopi
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Figura 8

Precedentes de Indecopi aplicados

e 019-2019/CLC-INDECOPI
r e 1351-2011/SDC-INDECOPI
e 034-2014/CLC-INDECOPI

o Definicion del término "“control” e 012-1999-INDECOPI/CLC
e 015-1998-INDECOPI/CLC

e 002-1998-INDECOPI/CLC

e 0794-2011/SC1-INDECOPI

 Influencia decisiva y continua ¢ 1351-2011/SC1-INDECOPI
sobre una empresa e 171-2019/SDC-INDECOPI

e 225-2019/SDC-INDECOPI

o Definicion de mercados relevantes en el
sector eléctrico, test de razonabilidad para
analizar las medidas impuestas

e 007-2020/CLC-INDECOPI

Temasy
rgso!jucmnes « Definicién del mercado de provision de * 096-2022/CLC-INDECOPI
citados servicios eléctricos de ingenieria

« Existencia de control * 084-2023/CLC-INDECOPI

o Condiciones aplicables a adquisicion de e 014-2024/CLC-INDECOPI "
energia

e 017-2022/CLC-INDECOPI
e Mercado relevante

¢ 088-2022/CLC-INDECOPI

e 059-2022/CLC-INDECOPI

 Division entre mineria superficial y ¢ 060-2022/CLC-INDECOPI
subterranea o 080-2023/CLC-INDECOPI

e Resoluciones previas relacionadas

{ « 0142-2021/SDC-INDECOPI
a la operacion en cuestion

e 623-2014/SDC-INDECOPI

o Test de razonabilidad para analizar la o 081-2006-INDECOPI/CLC
\ proporcionalidad de las medidas impuestas

Fuente: Indecopi

La Tabla 17 muestra los criterios econdémicos aplicados por Indecopi en sus
resoluciones, se observa que en todas se indica que la operacién de concentracion empresarial
supera los umbrales establecidos sin un desarrollo del mismo. Si bien no siempre se menciona
explicitamente si se han aplicado los factores listados en la Ley 31112 u otros criterios conexos
de manera estandarizada, se puede deducir que Indecopi utiliza ambos. La Figura 9 resume la
frecuencia de uso de estos criterios. Con alta frecuencia se consideran la estructura de mercado,
la competencia real o potencial, la definicibn de mercado relevante, las participaciones de
mercado y el analisis de efectos verticales; con frecuencia media, se encuentran las barreras de
entrada, el poder econémico y financiero, la posicion de dominio, el indice IHH (indice

Herfindahl-Hirschman) y el andlisis de efectos horizontales; mientras que otros criterios y
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herramientas como las Guias de la Comisién Europea o el GUPPI (Gross Upward Pricing
Pressure Index), tienen un uso reducido. Indecopi utiliza diversos criterios econémicos, sin
embargo, carece de un orden de prelacion estandarizado en su aplicacion.

Tabla 17

Criterios econémicos aplicados

N°  Resolucién Criterios econémicos aplicados

¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.

087- . .
1 201/CLc-  °* No se analizan explicitamente alguno de los 8 factores.
INDECOPI  *® Andlisis centrado en actividades de las empresas, sin superposicion horizontal ni
vertical.
¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
098- o Anélisis de estructura de mercado, competencia potencial y barreras (factores 1, 2 y 5),
2 2021/CLC- sin sefialarlos explicitamente.

INDECOPI  « Uso de mercado relevante, analisis horizontal y vertical, participaciones, IHH (indice
Herfindahl-Hirschman).

e Se indica que la operacion supera los umbrales.

007- o Analisis explicito de estructura de mercado y competencia real o potencial (factores 1y
3  2022/CLC- 2).
INDECOPI e Uso de mercado relevante, participaciones, IHH, analisis horizontal y vertical, barreras
de entrada.
017- e Se indica que la operacion supera los umbrales.

o Anélisis de estructura de mercado y competencia, considerando participaciones e IHH

4  2022/CLC- : e . e
INDECOPI en escenarios geogréaficos. No se sefialan explicitamente los 8 factores.
e Otros criterios: caracteristicas del mercado de minerales, poder de negociacidn.
021- e Seindica que la operapién supera los umbrales. _
5 o022/CLC-  ° No se seﬁa}lan explimtam_ente los 8 factores, pero se anallz_a_gstructura _de_: mercado,
INDECOPI competencia real y potencial, barreras, poder econémico, posicién de dominio.
e Uso de participaciones, IHH, analisis horizontal y vertical.
025- e Se indica que la operacion supera los umbrales.
6  2022/CLC- e No se analiza explicitamente los 8 factores Se analiza participaciones de mercado,
INDECOPI caracteristicas del mercado, incentivos, alternativas de competidores
037- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
7  2022/CLC- e No se analiza explicitamente los 8 factores Se analiza actividades de las empresas y
INDECOPI participaciones en el mercado relevante
043- e Se indica que la operacion supera los umbrales.
8  o2022/CLC-  ° Se a}naliza impll'c!tgmente _alg_unos fgqtores (estructura del mercado, posibles efectos
INDECOPI vert!cales) Se utilizan criterios adicionales (metodologia de la CE para efectos
verticales)
045- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.

9  2022/CLC- e No se analiza explicitamente los 8 factores.
INDECOPI o Se analiza participaciones de mercado e incremento del IHH

060- e Seindica que la operacidn supera los umbrales.
10 2022/CLC- e Se analizan algunos factores del art. 7 (estructura del mercado, competencia real o
INDECOPI potencial, posicion de dominio) Se utilizan criterios adicionales (IHH, Guia de la CE)
¢ Se indica que la operacién supera los umbrales.
062- ¢ Analiza implicitamente factores 1, 2 y 5 de la Ley 31112.
11 2022/DLC- e Utiliza criterios de mercado relevante, participaciones, IHH, competidores y barreras de
INDECOPI entrada.

o Anélisis detallado de efectos horizontales y verticales.
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N°  Resolucién Criterios econémicos aplicados
¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
076- ¢ Analiza factores del articulo 7 de la Ley 31112 (estructura, competencia real/potencial,
12 2022/CLC- barreras, posicion de dominio, eficiencias).
INDECOPI e Utiliza IHH, GUPPI (Gross Upward Pricing Pressure Index) y analisis cualitativo
adicionales a la Ley.
079- e Se indic.a que Ia,o.peracién supera los umbrales.
13 2022/DLC-  ° No analiza explicitamente factores de la Ley 31112.
INDECOPI  *® Se centra en evaluar actividades de las empresas y descartar superposicion horizontal o
vertical.
088- e Se in_dica que la operacién supera los umbrales. _ .
14 2022/CLC-  ® Anal[za_factqres 1_, 2y 6de laLey 31112 (estructura, competencia real/potencial, poder
INDECOPI econdmico/financiero.
e Se centra en participaciones de mercado y HHI.
090- ¢ Se indica que la operacién supera los umbrales.
15 2022/CLC- e No analiza explicitamente factores de la Ley 31112.
INDECOPI o Se centra en evaluar actividades y relacion vertical preexistente entre empresas.
008- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
16 2023/CLC- e No se analiza explicitamente ninguno de los 8 factores.
INDECOPI o Andlisis se centra en actividades de las empresas y relacion vertical.
011- - -
17 2023/CLC-  ° Se |nd|<_:a que la operacion supera los umbrales. N .
INDECOPI  * Se analizan 2 factores: estructura de mercado y posicién de dominio.
013- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
18 2023/CLC- e No se analiza explicitamente ninguno de los 8 factores.
INDECOPI o Se utilizan criterios de analisis de mercado relevante, efectos horizontales y verticales.
036- ¢ Se indica que la operacién supera los umbrales.
19 2023/CLC- e Seanalizan algunos factores: estructura de mercado y competencia real o potencial.
INDECOPI o Sg utilizan criterios de analisis de mercado relevante, posicion de dominio y efectos.
045- ® Se indi(_:a que la operacién supera los umbrales. _ _
20 2023/CLC-  ° Se an,allgan algunos_factores: e_st_rgctura de me_rcado, competencia real o potencial, poder
INDECOPI economico y financiero, y posicion de dominio.
e Se utilizan criterios de mercado relevante, efectos y posicién de dominio.
049- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
21 2023/CLC- e Analisis implicito de algunos factores de la Ley 31112.
INDECOPI e Analisis de mercado relevante e indice IHH.
062- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
22 2023/CLC- e Analisis implicito de algunos factores de la Ley 31112.
INDECOPI o Andlisis de mercado relevante y efectos verticales.
074- e Se indicg que Ia_op_eracién supera los umbrfal_es. _ o _
23 2023/CLC-  ° Evaluacion preliminar de efectos competitivos asumiendo inicio de operaciones en
INDECOPI 2030
e Anélisis de mercado relevante.
084- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
24 2023/CLC- e Analiza varios factores de la Ley 31112, condiciones regulatorias y mercado relevante.
INDECOPI o Evallia efectos horizontales y verticales.
096- ¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
25 2023/CLC- e Analiza algunos factores de la Ley 31112.
INDECOPI o Evaluacion de mercado relevante, efectos horizontales y verticales.
¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
080- ¢ Analiza estructura de mercado, competencia real y potencial, poder econémico (3 de 8
26 2023/CLC- factores).
INDECOPI e Utiliza criterios de mercado relevante, posicion de dominio, efectos horizontales y
verticales.
117- ¢ Se indica que la operacidn supera los umbrales.
27 2023/CLC- e Analiza estructura de mercado, competencia real/potencial, creacién/fortalecimiento
INDECOPI posicién de dominio.
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N°  Resolucién

Criterios econémicos aplicados

Utiliza participaciones de mercado, IHH, condiciones de competencia, efectos
unilaterales/conglomerado.

Se indica que la operacién supera los umbrales.
Analiza varios factores del art. 7 Ley 31112 (estructura de mercado, competencia

014- - s S
28 2024/CLC- ree}ll_potenmal, barreras de entrada, pos_u/non de domlnlo.).. '
INDECOPI  * Utll!za mercgdo relevante, c_oncentramon (IHH), condiciones de competencia, efectos
verticales/unilaterales/coordinados, entre otros.
o Hace referencia a lineamientos y guias internacionales.
050- e Se in_dica que la ope_racic’gn_ supera los umbrales. _ _
29 2024/CLC-  ® Analiza de manera implicita estructura de mercado y competencia real/potencial (2 de
INDECOPI 8 factores).
o Utiliza criterios de mercado relevante y efectos verticales.
¢ Se indica que la operacion supera los umbrales.
089- e Analiza  estructura de  mercado, competencia  real/potencial,  poder
30 2024/CLC- econémico/financiero, posicién de dominio (4 de 8 factores).
INDECOPI o Utiliza mercado relevante, efectos horizontales/verticales, participaciones, IHH,

barreras, rivalidad.

Fuente: Indecopi

Figura 9

Criterios econdmicos empleados

Criterios econémicos Frecuencia de uso
_— . _—_ .
l - -
f e Estructura de mercado —— ——>  Alta
Criterios basados o Competencia real o potencial ————> Alta
en los factores del * Barreras de entrada ————> Media
articulo 7 de la { o Poder econémico y financiero — ———>  Media
Ley 31112: L o .
e Posicion de dominio —_— > Media
k o Eficiencias ————> Baja
r o Definicion de mercado relevante ————2 Al
o Participaciones de mercado —— ——> Ala
Criterios de o indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) — — — —>  Media
analisis de - i
mercado: o Grado de concentracion ————> Baja
o Condiciones de competencia ————> Baja
k o Poder de negociacion ————> Baja
r o Analisis de efectos verticales ———=—> Al
Criterios de o Anadlisis de efectos horizontales —_——> Media
evaluacion de < o Anélisis de efectos unilaterales —_— > Baja
efectos: o Anadlisis de efectos coordinados —_— > Baja
t o Andlisis de efectos de conglomerado ————> Baja
Criterios econémicos Frecuencia de uso
_— . _— .
Y —_— Y
r e Lineamientos y guias internacionales (Ej.:__ >  Baja
Guias de la Comision Europea) J
e Otras herramientas cuantitativas (Ej.:
Otros criterios y GUPPI - Gross Upward Pricing Pressure— — — — >  Baja
herramientas: Index)
o Anélisis de escenarios ————> Baja
o Caracteristicas y condiciones regulatorias__ > Baja

Fuente: Indecopi

\

especificas de cada mercado
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La Tabla 18 resume los criterios procedimentales, sobre decisiones y medidas
impuestas, de eficiencia, y criterios adicionales. En cuanto a los criterios procedimentales en
todas se aplico la obligatoriedad de notificacion previa solicitando de informacién adicional.
En algunos casos, como las resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-
INDECOPI, se requiri6 informacion a terceros; en la resolucion 089-2024/CLC-INDECORPI, se
suspendid el plazo por 10 dias para solicitar informacion adicional. En cuanto a las decisiones
y medidas impuestas, la mayoria fueron autorizadas sin condiciones; excepto en dos solicitudes
(076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI) (ver Figura 10). Respecto a la
eficiencia, todas las solicitudes fueron resueltas antes del plazo legal méximo, con un rango de
15 a 61 dias habiles de anticipacion (ver Figura 11), con un promedio de resolucion de 42 dias
antes habiles de vencerse el plazo. Otros criterios relevantes fueron entrevistas a clientes o a
agentes de los mercados involucrados.

Tabla 18

Otros criterios empleados por Indecopi en las resoluciones

Criterios aplicados Resoluciones

Criterios procedimentales

Se aplico obligatoriedad de notificacion
previa.

En todas

Se requirid de informacidn adicional a las
empresas.

En todas

Se realizé investigaciones adicionales y
requerimientos de informacion

060-2022/CLC-INDECOPI

Se requirid de informacidn adicional a las
empresas.

076-2022/CLC-INDECORPI,
014-2024/CLC-INDECOPI

Ejerce facultad de requerir informacion a
terceros.

014-2024/CLC-INDECORPI,
089-2024/CLC-INDECOPI

Suspende plazo por 10 dias para requerir
informacion.

089-2024/CLC-INDECOPI

Criterios sobre las
decisiones y medidas
impuestas

Se autoriza la operacion sin
condicionamientos

En todas, excepto en dos

Se autoriza la operacion sujeta a condiciones
basadas en compromisos propuestos

076-2022/CLC-INDECORPI,
014-2024/CLC-INDECORPI

Criterios de eficiencia del
sistema

Se resolvié dentro del plazo legal

En todas

Se menciona vulneracion el debido proceso

En ninguna

Se resolvio6 en Fase 1

En todas, excepto en dos

Se resolvio6 en Fase 2

076-2022/CLC-INDECORPI,
014-2024/CLC-INDECORPI

Criterios adicionales

Entrevistas a clientes relevantes como parte
del anélisis.

007-2022/CLC-INDECORPI

Se evaluaron definiciones alternativas de
mercado relevante

037-2022/CLC-INDECORPI
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Criterios aplicados

Resoluciones

Se realizaron entrevistas a agentes de los
mercados involucrados

043-2022/CLC-INDECOPI

Evalla acuerdos de no competencia entre las

partes.

076-2022/CLC-INDECOPI

Se realizan entrevistas a empresas
competidoras.

013-2023/CLC-INDECOPI

Analisis detallado del mercado de

arandanos.

049-2023/CLC-INDECOPI

Evalu6 pertenencia al mismo grupo
econémico de empresas chinas.

084-2023/CLC-INDECOPI

Realiza analisis detallado sobre grupo
econdmico adquirente.

014-2024/CLC-INDECOPI

Aplica remedios conductuales
proporcionales siguiendo practicas
internacionales.

014-2024/CLC-INDECOPI

Realiza anélisis detallado sobre

configuracién de grupo econémico

adquirente.

089-2024/CLC-INDECORPI

Toma en cuenta condiciones previas

impuestas y regulacion sectorial para

analisis.

089-2024/CLC-INDECORPI

No se identificaron criterios adicionales

relevantes.

Todas las demas

Fuente: Indecopi
Figura 10

Autorizaciones con condicionamientos

076-2022/CLC-INDECOPI

014-2024/CLC-INDECOPI

Fuente: Indecopi
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Se autoriz6 la operacion sujeta a condiciones
basadas en compromisos propuestos: Basados en
compromisos de licenciamiento de marcas y
control temporal de precios propuestos por la
Solicitante.

Se autorizé con condiciones para contrarrestar
efectos: Basados en implementar mecanismos
competitivos, como licitaciones publicas o
privadas, para la contratacion de suministro
eléctrico con generadoras de su grupo econémico,
deberan ser cumplidos por el solicitante hasta el
afio 2030.
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Figura 11

Aprobacion de la solicitud de operacion antes del maximo plazo legal

54 [ 54 54
51 [ ] [ ] [ ]

46 46 46

4 o o 43 43 43 43 .

38
[ ]
87, 37 36

Dias héabiles

15

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Resoluciones

Fuente: Indecopi

La Tabla 19 presenta los derechos econdmicos constitucionales (DEC) limitados por el
control de las operaciones de concentracion empresarial, es decir, por el sistema mismo de la
Ley 31112 (en adelante, control previo) en aplicacién de los diversos criterios. Indecopi evalud
distintas modalidades de operacion de concentracion empresarial, cuyo control previo implicé
una limitacién temporal a los derechos econdmicos constitucionales de las empresas al
restringir su capacidad de ejecutar la operacion hasta obtener la autorizacion expresa;
independientemente de la modalidad, el control previo impidié que las empresas pudieran
perfeccionar las transferencias de propiedad, cambios de control o creacion de empresas
comunes hasta contar con la autorizacion de Indecopi, por lo que todos los DEC de las empresas

se han visto limitados por el sistema de control previo (ver Figura 12).
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Derechos econémicos constitucionales limitados por el control previo

Modalidad de la operacion

Control previo de la

N®  Resolucion de concentracién modalidad identificada DEC limitados
El control previo implica
Adquisicién de derechos que  que Patagonia, Level 3
permiten ejercer el control GC Limited, CenturyLink DEC1. Derecho a la
(M2): Patagonia desea Latin America Solutions,  propiedad privada:
087- adquirir el 100% de las LLC. y Global Crossing Limitacion directa. El
1  2021/CLC- acciones de Level 3 GC Americas Solutions, LLC.  control previo impide que
INDECOPI  Limited, CenturyLink Latin no pueden perfeccionar la  los propietarios ejerzan
America Solutions, LLC. y transferencia de acciones  plenamente su derecho de
Global Crossing Americas ni el cambio de control libre disposicion sobre
Solutions, LLC. hasta obtener la acciones o activos durante
autorizacion de Indecopi. el procedimiento. La
El control previo implica  restriccion recae
Adquisicién de derechos que  que Vinciy ACS no especificamente sobre la
098- permiten ejercer el control pueden perfeccionar la facultad de disponer del
2 2021/CLC- (M2): Vinci desea adquirir el ~ transferencia de acciones  bien.
INDECOPI  100% de las acciones de ni el cambio de control de
Cobra Cobra hasta obtener la DEC2. Derecho a la
autorizacion de Indecopi. iniciativa privada:
El control previo implica  Limitacién indirecta.
Adquisicién de derechos que que FLS y thyssenkrupp R_estrlr_lge temporalmep,te la
) . AG no pueden ejecucion de la operacién,
permiten ejercer el control . :
007- . S perfeccionar la afectando la capacidad de
(M2): FLS adquirira todas las . .
3  2022/CLC- - transferencia de acciones  las empresas de aprovechar
acciones de thyssenkrupp . X - ; .
INDECOPI o . ni el cambio de control de  sinergias y mejorar
Mining Technologies GmbH, - o
S - TK Mining hasta obtener  competitividad. No
subsidiaria de TK Industrial 2 ) .
la autorizacion de restringe directamente la
Indecopi. iniciativa, pero limita la
El control previo implica ~ materializacion del
Adguisicién de derechos que que Norcobre y Empresa  proyecto conjunto.
) . Minera Los Quenuales no
017- permiten ejercer el control ueden perfeccionar la DECS3. Derecho a la libertad
4 2022/CLC-  (M2): Norcobre adquiere el fransfergncia de acciones  de trat;a'O' Limitacion
INDECOPI  100% de las acciones de . : de trabajo- : -
S ni el cambio de control de indirecta. Si la operacion
Contonga Mineria.
Contonga hasta obtener la  genera nuevas
autorizacion de Indecopi.  oportunidades laborales,
El control previo implica  estas no se podran concretar
que IFS y Scotiabank no hasta obtener la
pueden perfeccionar la autorizacion. No es una
transferencia de acciones  restriccion directa, pero
021- Adquisicién de derechos que  de PMP ni el cambio de demora el acceso a
5 2022/CLC- permiten ejercer el control control derivado de esta potenciales nuevos puestos.
INDECOPI (M2): IFS adquirird el 100%  operacion hasta obtener la
de las acciones de PMP. autorizacion de Indecopi.  DEC4. Derecho a la libertad
Durante el procedimiento  de empresa: Limitacion
de control, se restringe la  indirecta. Restringe
capacidad de las partes de  temporalmente la libertad
ejecutar la adquisicidn. de las empresas de decidir
Adquisicion de activos Centro Logistico y su estructura dptima. No
025- productivos operativos_ (M4): Ferreyc_orp no pueden impide organiz_arse, pero
Centro Logistico adquiere un  perfeccionar la afecta la capacidad de
6 2022/CLC- . e
INDECOPI terreno de Ferreycorp para transferencia de estructurarse eficientemente

construir instalaciones de
almacenamiento.

propiedad del terreno ni el
cambio de control hasta

durante el procedimiento.
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Modalidad de la operacion

Control previo de la

N®  Resolucion de concentracién modalidad identificada DEC limitados
obtener autorizacion de
Indecopi. DECS. Derecho a la libertad
de comercio: Limitacion
indirecta. Si la operacion
permite expandirse a
El control previo implica  nuevos mercados 0 mejorar
Adquisicién de activos que Crystal Realty 2 y la distribucion, esto se
037- productivos operativos (M4):  FIBRA LVCII no pueden  retrasa. No prohibe
Crystal Realty 2 S.A.C perfeccionar la actividades comerciales,
7 2022/CLC- . i . I o
INDECOPI adquiere un edificio de transferencia del edificio  pero limita el
oficinas del Fondo de de oficinas hasta obtener ~ aprovechamiento inmediato
Inversion FIBRA LVCII. la autorizacién de de eficiencias o expansion.
Indecopi.
Adquisicion de derechos que El control previo |mpI|_ca DECE. De_re.ch_o a la !lpertad
. . que Al Makani y Holding  de industria: Limitacion
permiten ejercer el control . . ”
) . S Hotelera GHL S.A.S. no indirecta. Si la operacion
043- (M2): Al Makani adquirira ueden perfeccionar la facilita el desarrollo de
8  2022/CLC- entre 51%y 58% de las p pert . C
. . transferencia de acciones  nuevas tecnologias o
INDECOPI  acciones de Holding Hotelera . .
ni el cambio de control procesos, su
GHL S.A.S. y sus imol .
subsidiarias hasta_obtgper la _ implementacion se pospone.
' autorizacion de Indecopi.  No restringe directamente la
Adquisicién de derechos que eleccion de actividades
permiten ejercer el control El control previo implica industriales, pero demora
(M2): Tecavi y los sefiores P mp mejoras derivadas de la
- que Tecavi, los sefiores ‘e
Ponce adquieren concentracion.
: : . Ponce y Oregon Foods ho
045- [confidencial] de las acciones ueden perfeccionar la
9  2022/CLC- de Oregon Foods. P pert . DECY7. Derecho al
S . transferencia de acciones, . .
INDECOPI  Adquisicion de activos - - pluralismo econémico:
. i . marcas, ni el cambio de o T
productivos (M4): Tecavi y Limitacidn indirecta. La
~ . control hasta obtener la e .
los sefiores Ponce adquieren o . operacion podria generar
A autorizacion de Indecopi. AL
marcas de dos accionistas de mayor diversidad
Oregon Foods. econdmica al integrar
El control previo implica  empresas de diferentes
Adauisicion de derechos que 91 Ashmore y los rubros o modelos, pero esto
er?ni ten eiercer el contro? accionistas vendedores de  se retrasa. No restringe
060- ?MZ)' Asthore adauirira el Ferreycorp no pueden directamente el pluralismo,
10 2022/CLC- 350¢ de las acciongs de perfeccionar la pero demora su potencial
INDECOPI 0 , transferencia de acciones  incremento.
Ferreycorp a través de una i el . |
OPA ni el cambio de contro _
' hasta obtener la DECS. Derecho a la libre
autorizacion de Indecopi.  competencia: Limitacién
El control previo implica  directa. Restringe
Adquisicién de derechos que  que Z Power Perl'y explicitamente la libertad de
062- permiten ejercer el control Orazul Energy no pueden  las empresas involucradas
11 2022/DLC- (M2): Z Power Pert S.A.C. perfeccionar la de competir libremente
INDECOPI adquiere el 100% de las transferencia de acciones  hasta la autorizacion,
acciones de Orazul Energy ni el cambio de control impidiendo que ejerzan
Group 11 S.A.C. hasta obtener la plenamente su derecho a
autorizacion de Indecopi.  rivalizar en el mercado
Adguisicion de derechos que  El control previo implica ~ mediante la concentracion.
permiten ejercer el control que Euroandina y Hersil
076- (M2): Pharmaceutica no pueden perfeccionar la  DEC9. Derecho a la libertad
12 2022/CLC- Euroandina S.A.C. adquiere  transferencia de acciones  de contratar: Limitacion
INDECOPI el 100% de las acciones de ni el cambio de control directa. Impide que las

Hersil S.A. Laboratorios
Industriales Farmacéuticos.

hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.

empresas celebren y
ejecuten inmediatamente




130

Modalidad de la operacion

Control previo de la

N®  Resolucion de concentracién modalidad identificada DEC limitados
El control previo implica  los contratos necesarios
Adquisicién de derechos que  que Cretaceous y para la operacion,
079- permiten ejercer el control ContourGlobal no pueden  requiriendo autorizacién
13 2022/DLC- (M2): Cretaceous Bidco perfeccionar la previa. La restriccion recae
INDECOPI Limited adquiere hasta el transferencia de acciones  directamente sobre la
100% de las acciones de ni el cambio de control facultad de perfeccionar los
ContourGlobal plc. hasta obtener la acuerdos.
autorizacion de Indecopi.
Adauisicion de derechos aue El control previo implica  DEC10. Derecho a la
er?mten ciercer el contro? que Alpayana y Los inversion nacional y
088- ?MZ)' Alpiyana SA Quenuales no pueden extranjera: Limitacion
14 2022/CLC- adqui.ere ol [Inforr.nalcic')n perfeccionar la indirecta. Restringe
INDECOPI  Confidencial] de las acciones transferencia de acciones  temporalmente la
de Emoresa Minera Los ni el cambio de control materializacion de la
Quenugles SA hasta obtener la inversién para adquirir
n autorizacion de Indecopi.  empresas o activos. No
Adquisicién de derechos que  El control previo implica  prohibe invertir, pero
permiten ejercer el control que TGP y COGA no retrasa la concrecion del
090- (M2): Transportadora de Gas  pueden perfeccionar la aporte de capital hasta
15 2022/CLC-  del Peru S.A. adquiere el transferencia de acciones  obtener la autorizacion.
INDECOPI  [Informacién Confidencial] ni el cambio de control
de las acciones de Comparfiia  hasta obtener la
Operadora de Gas S.A.C. autorizacion de Indecopi.
Adquisicién de derechos que El control previo implica
. . que Grupo Ultranav y
permiten ejercer el control - L
(M2): Ultratug ApS Holding Transoceanica
008- X gARSy S.A. no pueden
Remolcadores Ultratug Ltda. -
16 2023/CLC- A perfeccionar la
(Grupo Ultranav) adquiriran . .
INDECOPI ol 100% de las acciones transferencia de acciones
emitidas por Holdin ni el cambio de control
ho g hasta obtener la
Transoceanica S.A. R .
autorizacion de Indecopi.
El control previo implica
que CHAMBERS
Adquisicién de derechos que CAPITAL HOLDING
permiten ejercer el control (LSTMyA{(\)(S gg]fg(méss
011- (M2): CHAMBERS SCS v SAMAY GP
17 2023/CLC- CAPITAL HOLDING LTD SARI):) 1o pueden
INDECOPI  adquirira INKIA focci P |
AMERICAS Il SA.C.y perteccionarfa -
SAMAY I S.A transferencia de acciones
o ni el cambio de control
hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
Adquisicién de derechos que
permiten ejercer el control El control previo implica
(M2): Solenis Colombia que Solenis y los
S.A.S. adquiere el accionistas de Grupo
013- [informacion confidencial]%  Grand Invest no pueden
18 2023/CLC- de las acciones de Gl perfeccionar la
INDECOPI  Industria Pert S.A.C., Grupo transferencia de acciones

Andino de Inversiones
S.A.C. y Andino Servicios y
Montajes Industriales S.A.C.
(Grupo Grand Invest)

ni el cambio de control
hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.




131

Modalidad de la operacion

Control previo de la

N®  Resolucion de concentracién modalidad identificada DEC limitados
Adquisicién (M2) y Creacion
de empresa en comun (M3):
Adquisicion por parte de El control previo implica
ATN S.A. (ATN) de una que CELEPSA y ATN no
participacion equivalente al pueden perfeccionar la
036- 50% de las acciones emitidas  creacion de Ecorer ni
19 2023/CLC- por laempresa Ecorer S.A.C. ejecutar el proyecto
INDECOPI  Como consecuencia de la conjunto ("Proyecto
operacion, Compaiiia Solimana™) hasta obtener
Eléctrica El Platanal S.A. la autorizacion de
(CELEPSA) y ATN Indecopi.
ostentarian el control
conjunto de Ecorer.
Adquisicién de derechos que
permiten ejercer el control El control previo implica
(M2): Compaiiia Eléctrica El Ue Cele SF; los P
Platanal S.A. (Celepsa) gccionistgs d)e{
adquirira la empresa Termochilca no pueden
045- Termochilca S.A. a través de erfeccionar la P
20 2023/CLC- laejecucién extrajudicial de P . .
. I . transferencia de acciones
INDECOPI  un patrimonio fideicometido : .
- ; ni el cambio de control
constituido por Termochilca .
L derivado de esta
S.A.Cy los accionistas -
titulares del 100% de las Operacion hasta obtener_la
. autorizacion de Indecopi.
acciones que representan su
capital social.
El control previo implica
Adquisicién de derechos que  que Canada Inc. y
049- permiten ejercer el control Hortifrut S.A. no pueden
21 2023/CLC- (M2): Canada Inc. adquiere perfeccionar la
INDECOPI entre el [Informacién transferencia de acciones
Confidencial] de las acciones  ni el cambio de control
de Hortifrut S.A. hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
S El control previo implica
Constitucion de nueva
empresa 0 empresa en comadn gl;?i;':':f'zu'\g d)énGrupo
062- (M3): UNACEM y Grupo erfeccionapr "
22 2023/CLC-  Calidra constituiran perteccion.
. constitucion de la
INDECOPI  conjuntamente una nueva s
empresa sobre la cual empresa ni ejercer control
. > . conjunto hasta obtener la
ejercerian control conjunto. o .
autorizacion de Indecopi.
El control previo implica
Adquisicién de derechos que ﬁ;fl dFiSI\:r?/oRISeg;to
074- permiten ejercer el control erfecc?onar ?a
23  2023/CLC- (M2): FQM adquirira el 55% ?ransferencia de acciones
INDECOPI  de las acciones de Rio Tinto . L
Peri ni rr_laterlallzar el control
' conjunto hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
Adquisicién de derechos que E:,g?_nJgoc:eﬁrg\Jlro '?gli't(;a
084- permiten ejercer el control go pueden perfegcionjar la
24 2023/CLC- ;Ell(\j/lzgi:ril;gzeld i:)g;/'r (?epl\a? transferencia de acciones
INDECOPI g 0 ni el cambio de control

acciones de Sojitz Arcus
Investment S.A.C.

hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
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Modalidad de la operacion

Control previo de la

N®  Resolucion de concentracién modalidad identificada DEC limitados
El control previo implica
Adquisicion de derechos que  que ACEEF y LAP no
096- permiten ejercer el control pueden perfeccionar la
25 2023/CLC- (M2): ACEEF adquirira el transferencia de acciones
INDECOPI  100% de las acciones ni el cambio de control
emitidas por LAP. hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
Adqu_lswlo_n de derechos que El control previo implica
permiten ejercer el control ue Alpavana
(M2): Alpayana Corporativo q pay
S L Corporativo no puede
080- adquiriria el [Informacion erfeccionar la
26 2023/CLC- Confidencial] de las acciones P . .
- transferencia de acciones
INDECOPI  comunes y el [Informacion . X
. . . ni asumir el control de
Confidencial] de las acciones A
) e - rgentum hasta obtener la
de inversion emitidas por o .
Argentum autorizacion de Indecopi.
Adquisicién de derechos que  El control previo implica
permiten ejercer el control que Mitsui y Joy Global
conjunto (M2): Mitsui no pueden perfeccionar la
117- adquiere [Informacion transferencia de acciones
27 2023/CLC-  confidencial]% de las ni implementar el control
INDECOPI  acciones de Joy Global y las  conjunto derivado del
Solicitantes suscribiran un convenio de accionistas
convenio de accionistas para  hasta obtener la
ejercer control conjunto autorizacion de Indecopi
L El control previo implica
Adquisicidn de derechos que
permiten ejercer el control %ﬁ;ﬁg{i:;ﬁ;&‘g AA
(M2): CSGI HK adquiere el Enel X Perd S Aé ﬁo.
014- 83.15% de las acciones yueden erfecciénér ia
28  2024/CLC-  emitidas por Enel fransferg’ncia s
INDECOPI  Distribucion Perd SAA.yel . | : |
100% de las acciones nie cambio de contro
emitidas por Enel X Per( derlvan de esta
SAC operacion hasta obtener la
T autorizacion de Indecopi.
El control previo implica
Adquisicién de derechos que que NE?) EGPerg,_
. . Companiia Energética
permiten ejercer el control .
) . Veracruz, Chinango
(M2): NES adquiere el SAC. SL Enerav S.A.C
control exclusivo de manera P gy AL
050- directa de EGPerii y Energética Monzon
29 2024/CLC- e 1y S.A.C. no pueden
Compafiia Energética .
INDECOPI perfeccionar la
Veracruz, y de manera . .
S . transferencia de acciones
indirecta de Chinango ni el cambio de control
S'A'C',’ .SL Energy SAC.y derivado de esta
Energética Monzon S.A.C. .
operacion hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.
El control previo implica
que la Solicitante, PE3H y
Adquisicién de derechos que  PEM no pueden
089- permiten ejercer el control perfeccionar la
30 2024/CLC- (M2): La Solicitante transferencia de acciones
INDECOPI  adquirira el 100% de las ni el cambio de control

acciones de PE3H y PEM

derivado de esta
operacion hasta obtener la
autorizacion de Indecopi.

Fuente: Indecopi
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Grado de limitacion de los derechos econdmicos constitucionales

1. Modalidades de la
operacion de

concentracion

2. Control previo de
la modalidad
identificada
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3. Limitacion a los derechos
econdémicos constitucionales

Las operaciones de
concentracion
empresarial notificadas
a Indecopi
correspondieron
principalmente a actos
de adquisicion de
control (M2) con 27
casos, ya sea mediante
la compra directa de
acciones o a través de
la adquisicion de
empresas holding.
También hubo
operaciones de
adquisicion de activos
productivos (M4) y
constitucion de joint
ventures (M3) con 3y
dos casos
respectivamente, las
cuales implicaron
cambios permanentes
en la estructura de
control de las
empresas.

Fuente: Indecopi

El control previo por
parte de Indecopi,
independientemente
de la modalidad,
implico que las
empresas no pueden
ejecutar la
transferencia de
propiedad, el cambio
de control o la
implementacion de la
empresa en comudn
hasta obtener la
autorizacion expresa.
Durante el
procedimiento
administrativo, las
partes han visto
restringida su
capacidad de
materializar la
operacion y
aprovechar los
beneficios o
eficiencias esperados.

Limitacion directa

Limitacion indirecta

e DECL. Propiedad
privada

e DECS. Libre
competencia

e DECO. Libertad de
contratar

e DEC2. Iniciativa
privada

o DECS. Libertad de
trabajo

o DECA. Libertad de
empresa

o DECS. Libertad de
comercio

o DECS. Libertad de
industria

e DECY. Pluralismo
econémico

e DEC10. Inversion
nacional y
extraniera

Esto porque la restriccion de ejecutar la
operacion durante el procedimiento
afecta inmediata y especificamente la
facultad de los propietarios de disponer
de sus acciones o activos (DECL1), la
capacidad de las empresas de competir
libremente concretando la
concentracion (DECS8), y la libertad de
suscribir los contratos necesarios para
materializar la operacion (DEC 12).

Si bien el control previo no prohibe
directamente el ejercicio de estos
derechos, si puede restringirlos de

manera derivada o refleja al impedir

que se concreten, durante el tiempo que
dure el procedimiento, los beneficios o
cambios que la operacion de
concentracion generaria en términos de
crecimiento empresarial (DEC2),
nuevas oportunidades laborales (DEC

3), expansion empresarial (DEC4),

comercial (DEC5), mejoras productivas

(DECS), diversificacion econémica

(DECT7) o inyeccion de capital
(DEC10).

La Tabla 20 muestra la etapa en la que se emitieron las de resoluciones y la duracion del
procedimiento en dias habiles. En ninguna identifico errores significativos de decision (mal
autorizadas o con condiciones erroneas). Para las 30 resoluciones emitidas en Fase 1, el tiempo
desde la solicitud hasta la resolucion vari6 entre 33 y 75 dias, con un promedio de 50 dias.
Desde la admision a tramite hasta la resolucion, el rango fue de 17 a 51 dias, con un promedio
de 29 dias. El tiempo desde la solicitud hasta la admision a trdmite oscil6 entre 8 y 27 dias, con
un promedio de 21 dias. Solo dos resoluciones se emitieron en Fase 2, con duraciones totales
de 174 y 189 dias desde la solicitud, y de 150 y 163 dias desde la admision a tramite
respectivamente; los promedios para Fase 2 fueron de 182 dias desde la solicitud y 157 dias

desde la admision a tramite (ver Figura 13).
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Etapa y duracion de los procedimientos
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N° Resolucién Etapa de resolucion Duracion (en dias habiles)
Desde la solicitud 46
1 087-2021/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 21
Desde la solicitud a la admision a tramite 24
Desde la solicitud 39
2 098-2021/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 17
Desde la solicitud a la admisién a tramite 22
Desde la solicitud 53
3 007-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 25
Desde la solicitud 44
4 017-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 25
Desde la solicitud a la admisidn a tramite 19
Desde la solicitud 52
5 021-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 24
Desde la solicitud 36
6 025-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 27
Desde la solicitud a la admisién a tramite 10
Desde la solicitud 49
7 037-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 26
Desde la solicitud a la admisidn a tramite 23
Desde la solicitud 53
8 043-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 29
Desde la solicitud a la admision a tramite 24
Desde la solicitud 44
9 045-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 21
Desde la solicitud a la admisidn a tramite 24
Desde la solicitud 47
10 060-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 29
Desde la solicitud a la admision a tramite 18
Desde la solicitud 33
11  062-2022/DLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 25
Desde la solicitud a la admisién a tramite 8
Desde la solicitud. 50
Fase 1 Desde la admision a tramite 26
12 076-2022/CLC-INDECOPI Desde la solicitud a la admisién a tramite 24
Fase 2 Desde la solic_it_u,d . 174
Desde la admision a tramite 150
Desde la solicitud 53
13 079-2022/DLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 29
Desde la solicitud a la admisién a tramite 24
Desde la solicitud 47
14  088-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 26
Desde la solicitud a la admision a tramite 23
Desde la solicitud 36
15 090-2022/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admisién a tramite 8
Desde la solicitud 56
16 008-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 34
Desde la solicitud a la admision a tramite 23
Desde la solicitud 42
17 011-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 33
Desde la solicitud a la admision a tramite 9
Desde la solicitud 47
18 013-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admisién a tramite 19
19 036-2023/CLC- INDECOPI  Fase 1 Desde la admision a tramite >4
Desde la solicitud 27
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N° Resolucién Etapa de resolucion Duracién (en dias habiles)
Desde la solicitud a la admisién a tramite 27
Desde la solicitud 47
20  045-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 10
Desde la solicitud 52
21 049-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 27
Desde la solicitud a la admision a tramite 25
Desde la solicitud 51
22 062-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 23
Desde la solicitud 53
23 074-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 31
Desde la solicitud a la admision a tramite 22
Desde la solicitud 55
24 084-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 26
Desde la solicitud 36
25 096-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 26
Desde la solicitud a la admision a tramite 25
Desde la solicitud 75
26  080-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 51
Desde la solicitud a la admisidn a tramite 23
Desde la solicitud 54
27 117-2023/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 31
Desde la solicitud a la admision a tramite 23
Desde la solicitud. 65
Fase 1 Desde la admision a tramite 39
28  014-2024/CLC-INDECOPI Desde la solicitud a la admisién a tramite 23
Fase 2 Duracién tota_l: _Desde la s_olicitud. 189
Desde la admision a tramite 163
Desde la solicitud 52
29  050-2024/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 28
Desde la solicitud a la admision a tramite 27
Desde la solicitud 66
30 089-2024/CLC-INDECOPI Fase 1 Desde la admision a tramite 39
Desde la solicitud a la admisién a tramite 23

Fuente: Indecopi
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Duracion del procedimiento en Fase 1 en dias habiles
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Capitulo V
Discusion
5.1. Andlisis interpretativo de los resultados

La presente seccion se enfoca en analizar detenidamente, los resultados obtenidos en el
analisis descriptivo contextualizandolo al marco legal/normativo y doctrinal pertinente.
Primero, sobre los criterios aplicados, y, luego, en funcion de los objetivos especificos y general
planteados.

5.1.1. Andlisis de los criterios aplicados en las resoluciones

Con base en anélisis descriptivo, se evalla la aplicacion de criterios de Indecopi segun
la Ley 31112 y su repercusion como sistema en conjunto (en adelante control previo) en los
objetivos de la investigacion. Indecopi, en el uso facultades sobre el control previo de
concentraciones empresariales, ha utilizado como parte del sistema de control una serie de
criterios manifestados en sus resoluciones.

Sobre los criterios legales, la amplia referencia a los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 en la
mayoria de los casos evidencian que Indecopi esta analizando adecuadamente los elementos
basicos de la Ley sobre dmbito, definiciones, operaciones sujetas a control, umbrales y
procedimientos. Es notable que la aplicacion explicita del articulo el 7.2 (anélisis de efectos en
la competencia), tiene una frecuencia media. Esto podria indicar que, si bien Indecopi considera
estos aspectos, no siempre los explicita en sus resoluciones con el mismo nivel de detalle. Esta
practica podria afectar la transparencia y la comprensién completa del razonamiento detras de
cada decision.

La remision a otras normas relevantes, como el Reglamento, es también positiva para
una aplicacion sistematica. Asimismo, se observa un uso reiterado de sus propios precedentes,
especialmente sobre la definicion de "control" y la influencia decisiva sobre una empresa. Esto

demuestra un esfuerzo por mantener la coherencia en la interpretacion legal. Si bien esto
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contribuye a la predictibilidad y coherencia del sistema; no obstante, la variabilidad en la
citacion de precedentes especificos entre resoluciones sugiere que podria haber margen para
una mayor estandarizacion en la aplicacion de la jurisprudencia administrativa, como la
“delimitacion del mercado relevante”, la “evaluacion de efectos anticompetitivos”, la
“proporcionalidad de los remedios”, etc.).

En cuanto a los criterios econémicos, la frecuencia, la profundidad y detalle con que se
aplican estos varia entre casos. Sobre los criterios basados en los factores del articulo 7 de la
Ley 31112, la estructura de mercado y la competencia real o potencial son los mas
frecuentemente utilizados, con una frecuencia alta; las barreras de entrada, el poder econémico
y financiero, y la posicion de dominio se utilizan con una frecuencia media; por otro lado, las
eficiencias se emplean con menor frecuencia. En cuanto a los criterios de analisis de mercado,
la definicion de mercado relevante y las participaciones de mercado son los més utilizados,
también, con una frecuencia alta; el indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) se emplea con una
frecuencia media; y los criterios que se utilizan con menor frecuencia en esta categoria son el
grado de concentracion, las condiciones de competencia y el poder de negociacion.

Para los criterios de evaluacion de efectos, el anélisis de efectos verticales es el mas
utilizado, con una frecuencia alta; le sigue el analisis de efectos horizontales, que tiene una
frecuencia media; y los analisis de efectos unilaterales, coordinados y de conglomerado se
utilizan con menor frecuencia. Finalmente, en la categoria de otros criterios y herramientas se
incluyen elementos adicionales que se utilizan con menor frecuencia en el analisis; estos
incluyen el uso de lineamientos y guias internacionales, como las guias de la Comision Europea,
otras herramientas cuantitativas, como el GUPPI (Gross Upward Pricing Pressure Index), el
analisis de escenarios, y la consideracion de caracteristicas y condiciones regulatorias

especificas de cada mercado.
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Los criterios son consistentes con los estandares econémicos y la practica internacional
en el control de concentraciones que Zufiiga Fernandez (2018) pone de relevancia. Asimismo,
los criterios econdmicos son consistentes con los principios del derecho de la competencia y
con la teoria econdmica que subyace a la Ley 31112, los cuales se presentan en el Lineamiento
para la calificacion y analisis de las operaciones de concentracion empresarial a través de la
explicacion de los diferentes elementos y factores a considerar.

De igual manera, se ha notado que, a pesar de la consistencia en la aplicacion de ciertos
criterios béasicos, no existe una de estructura uniforme en el analisis en todos los casos, aunque
esto se ha debido a las particularidades y necesidades de cada uno de estos. También, puede
interpretarse que Indecopi sigue lo establecido en el Lineamiento para la calificacion y analisis
de las operaciones, el cual si bien explica los diferentes elementos y factores a considerar, no
lo hace con una estructura clara de prelacion definida que siguiera estandarizacion en el analisis.
Esto puede otorgarle a Indecopi cierta flexibilidad en el orden de evaluacién segin las
caracteristicas y necesidades de cada caso, pero, también, podria limitar la predictibilidad y
consistencia de las decisiones de Indecopi.

Si bien la estructura de anlisis y los criterios econdémicos que Indecopi utiliza en él en
los diferentes casos han sido idoneos y no han presentado errores manifiestos, se considera que
hay espacio fortalecer el anlisis. Por ejemplo, de las revisiones a las resoluciones emitidas por
Indecopi y de la revision documental de la Ley 31112, su Reglamento y Lineamientos, se ha
podido identificar una carencia significativa respecto a un enfoque estructurado para la
aplicacion de los factores del articulo 7 y otras herramientas de analisis en la evaluacién de los
efectos de las concentraciones empresariales en la competencia.

Los documentos mencionados no brindan una guia clara sobre cémo aplicar estos
factores de manera sistematica, estructurada y adaptada a las caracteristicas especificas de cada

operacion de concentracion y mercado involucrado. La evidencia muestra que, en la préactica,
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Indecopi aplica estos criterios y herramientas de ad hoc, sin seguir una secuencia
predeterminada o ajustada segun el tipo de concentracion (horizontal, vertical, conglomerado),
segun evaluacion de efectos, factor utilizado, indice de medicion de concentraciones de
mercado, etc. Por ejemplo, sobre el indice de presion al alza GUPPI utilizado en un caso (076-
2022/CLC-INDECOPI), el lineamiento no lo desarrolla sobre su conveniencia para casos
especificos. Esta falta de estructura y desarrollo puede afectar la consistencia, transparencia y
predictibilidad de las decisiones, generando incertidumbre para los administrados.

Para fortalecer la calidad del andlisis, se sugiere que Indecopi adopte una estructura de
andlisis mas detallada y adaptada al tipo de concentracion. A pesar de que un analisis mas
exhaustivo no es posible debido a las limitaciones metodolégicas de la presente investigacion,
con respaldo de la inferencia realizada en el apartado sobre el Marco juridico de la Ley 31112
sub apartado Analisis de la operacion de concentracion empresarial, e integrando los factores
establecidos en el articulo 7 de la Ley 31112 junto con las herramientas analiticas, se propone

una estructura la cual podria seguir la siguiente secuencia légica de pasos analiticos:

1. Definicidén de mercados involucrados: Definicién del mercado relevante (mercado de producto y mercado
geogréfico, etc.)

2. Anélisis preliminar de participaciones de mercado: Calculo de cuotas de mercado y concentracion (IHH
y variaciones)

3. Anélisis segln tipo de concentracion:

e Concentraciones horizontales: evaluacion de efectos unilaterales y coordinados, utilizando
factores del art. 7 (estructura del mercado, competencia real/potencial, barreras de entrada, etc.)
y otras herramientas e indicadores (GUPPI, UPP, etc.) segln corresponda.

e Concentraciones verticales: evaluacion de riesgos de exclusién o cierre de mercado, acceso a
insumos/clientes, utilizando factores relevantes del art. 7 y analisis de la cadena de valor
(utilizando indicadores de medicién segun corresponda).

e Concentraciones de conglomerado: evaluacién de efectos de cartera, ventas atadas (utilizando
factores relevantes del art. 7 e indicadores de medicidn segun corresponda).

4. Anadlisis de barreras a la entrada y expansion: Barreras legales, estructurales y estratégicas; evaluando
probabilidad, oportunidad y suficiencia de entrada/expansion. (utilizando factores relevantes del art. 7 e
indicadores de medicién segun corresponda).

5. Anaélisis de eficiencias alegadas por las partes: Segun los tipos de eficiencias: productivas, asignativas,
innovativas; y los requisitos: inherencia, demostrabilidad, transferibilidad al consumidor, compensacién
de efectos restrictivos, verificabilidad. (utilizando factores relevantes del art. 7 e indicadores de medicion
segln corresponda).

6. Evaluacion de factores compensatorios: Poder de compra, competencia internacional, excepcion de
empresa en crisis, etc. (utilizando factores relevantes del art. 7 e indicadores de medicién segin
corresponda).

7. Evaluacidon de remedios (si se proponen) (idoneidad, necesidad, proporcionalidad)

8. Conclusion sobre el impacto neto en la competencia
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Esta secuencia de analisis, en el que se incluyan factores establecidos en el articulo 7 y
las herramientas analiticas segun correspondan (Indicadores, indices, etc.), podrian ser mejor
explicados, explicitados y detallados por Indecopi, dado los conocimientos técnicos que posee,
a través de la mejora en el Lineamiento para la calificacion y analisis de las operaciones u otros
lineamientos metodoldgicos internos y/o publicos, lo que aseguraria que Indecopi aplique
consistentemente los factores legales y las herramientas econdmicas mas adecuadas para cada
tipo de operacion, mejorando la fundamentacion, transparencia y predictibilidad de sus
decisiones. Ello no solo favoreceria la efectividad del control de concentraciones, sino que
brindaria mayor seguridad juridica a las empresas sobre la metodologia que se utilizara para
evaluar sus solicitudes.

De manera similar, es notable que, si bien se menciona que las operaciones superan los
umbrales establecidos, no se proporciona un desarrollo detallado del célculo en las resoluciones
analizadas, como tampoco de los valores estimados de las operaciones de concentracion ya sea
individual o en conjunto. Aungue esta decision de amparase en el principio de confidencialidad
(art. 4 de la Ley), esta omision podria limitar la comprension de como Indecopi determina la
aplicabilidad del control previo en casos especificos. Se sugeriria que Indecopi, en la medida
de lo posible, sefialase el desarrollo de estos aspectos teniendo en cuenta el principio de
confidencialidad,; si tal aspecto no fuera posible de ser realizado, se comprenderia el amparo al
principio de confidencialidad,

Por otra parte, el uso del indice HHI en las resoluciones para medir la concentracién de
mercado es una herramienta estandar recogida por la doctrina (Lis-Gutiérrez, 2013) y sugerida
en los Lineamientos de Indecopi. Entre la novedad se notd el complement6 al indice HHI por
el GUPPI (Gross Upward Pricing Pressure Index) en una resolucién (076-2022/CLC-
INDECOPI) para cuantificar posibles presiones al alza en precios, lo que demuestra que, para

operaciones complejas es Gtil complementar el analisis con otras herramientas. Asimismo, la
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referencia a guias internacionales, como las de la Comisién Europea, fue destacable y refleja
un esfuerzo por aplicar practicas comparadas. Aunque la frecuencia de uso de estas
herramientas no ha sido alta, lo cual se ha debido a la singularidad de cada caso, sugiere una
oportunidad para que Indecopi expanda su conjunto de herramientas analiticas para casos
especificos y mas complejos, a través de Lineamientos, como lo ya sefialado, sobre en qué casos
es 0 no conveniente utilizarlos. Esto es importante especialmente en el contexto de la ley que
aun carece de lineamientos locales detallados.

Respecto a los criterios procedimentales, la obligatoriedad de notificacion previa se
aplicé en todos los casos, lo cual es un pilar del sistema de control que busca prevenir
estructuras anticompetitivas, tal como establece el articulo 1. Indecopi, ademas, ejercid
activamente su facultad legal de realizar investigaciones adicionales (060-2022/CLC-
INDECOPI), requerir informacion adicional a las partes y terceros (076-2022/CLC-
INDECOPI, 014-2024/CLC-INDECOPI, 089-2024/CLC-INDECOPI), y suspender el plazo
para requerir informacion (089-2024/CLC-INDECOPI), lo que fueron claves para disipar dudas
sobre las operaciones de concentracion.

En cuanto a los criterios sobre las decisiones y medidas, la tendencia fue aprobar las
operaciones sin condiciones. En los Unicos 2 casos con condiciones, se adoptaron mayormente
medidas conductuales antes que estructurales. Las condiciones, sean conductuales o
estructurales, deben cumplir los principios de idoneidad, necesidad y proporcionalidad para no
afectar indebidamente las libertades econdmicas (Exp. 008-2003-Al/TC). Ademas, deberian
estar sujetas a una revision periédica de efectividad, usando la facultad legal del articulo 9.

Sobre los criterios de eficiencia del sistema, el pronunciamiento oportuno de Indecopi
dentro de los plazos maximos muestra una gestién eficiente, evitando cargas exhaustivas para
las empresas en el 93% de los casos que se resolvieron en Fase 1. Esto fue positivo, debido a

gue minimiza demoras costosas que podrian desincentivar operaciones legitimas. Sin embargo,
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la eficiencia no debe comprometer la profundidad del andlisis cuando sea necesario. EI hecho
de que el 80% de los casos se aprueben en menos de 61 dias habiles podria plantear dudas sobre
la posible superficialidad del analisis en algunos casos. Indecopi debe equilibrar celeridad y
rigurosidad para ofrecer predictibilidad y capturar adecuadamente los riesgos anticompetitivos.
Por otra parte, no se han identificado vulneraciones al debido proceso en la evaluacion de
solicitudes de concentracion empresarial.

Finamente, sobre el uso de otros criterios adicionales como entrevistas a clientes,
competidores u otros agentes del mercado ha sido una buena préctica que permite recabar
informacion de actores directamente involucrados. Un desafio es asegurar que estas diligencias
se realicen con garantias de transparencia e imparcialidad y sin dilatar los plazos. En esa linea,
también, es destacable el analisis de arreglos contractuales entre las partes mas alla del cambio
de control, como los acuerdos de no competencia, para evaluar integralmente los impactos de
la operacion.

En conjunto, los criterios aplicados por Indecopi en las resoluciones analizadas
demuestran un esfuerzo por implementar un sistema de control de concentraciones coherente y
fundamentado, alineado con el marco normativo vigente y las practicas estandares. No obstante,
es crucial analizar cdmo estos criterios afectan el alcance y sentido de las resoluciones sobre
concentraciones empresariales, asi como su impacto en los derechos econdmicos involucrados;
y como este analisis nos permite evaluar el balance entre la defensa de la competencia y las
libertades econdmicas.

5.1.2. Analisis segun los objetivos especificos

A partir del analisis descriptivo de los resultados y del analisis de los criterios aplicados,
se examina el alcance y sentido de las resoluciones, identificando los derechos econdémicos
constitucionales relacionados con la actividad empresarial que podrian verse limitados y

evaluando si dichas limitaciones estan justificadas en la practica juridica, tomando como base
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la normativa, jurisprudencia y literatura juridica estudiada. A continuacion, se presenta el
andlisis de los resultados segun de los objetivos especificos.

a. Sobre el objetivo especifico A: Examinar el alcance y sentido de las resoluciones
emitidas por Indecopi al resolver solicitudes de concentracion empresarial, considerando los
criterios aplicados segun la Ley 31112

Alcance de las resoluciones. Las resoluciones emitidas por Indecopi entre octubre de
2021 y marzo de 2024 sobre concentraciones empresariales tuvieron un alcance amplio,
abarcando diversas modalidades, tipos de operacién. sectores econémicos, etc.

Sobre la modalidad de la operacion, la mayoria de las solicitudes (27 de 30) siguieron
el procedimiento ordinario, mientras que solo 3 se tramitaron mediante el procedimiento
simplificado, lo que sugiere una aplicacion restringida de los supuestos del articulo 10 del
Reglamento. Una aplicacién més flexible de estos supuestos podria agilizar la tramitacion de
operaciones con menores riesgos para la competencia. Sin embargo, no se observa una
diferencia significativa en los plazos de resolucidn entre ambos tipos de solicitud, puesto que
el promedio de duracion del procedimiento en Fase 1 es similar, 50 dias para las simplificadas
y 49 dias para las ordinarias. Esto plantea la interrogante de si se esta aprovechando plenamente
el mecanismo de simplificacion para agilizar el proceso en operaciones de menor riesgo
competitivo, situacion que aparentemente no estaria sucediendo.

En relacion con el origen de la operacion, las operaciones notificadas estuvieron
equilibradas entre origen nacional (16) y extranjero (14), lo que refleja la naturaleza global de
muchas concentraciones empresariales y la necesidad de que Indecopi analice adecuadamente
los efectos transfronterizos, segun el articulo 2 de la Ley. Esto es crucial para asegurar que el
control de concentraciones sea integral y no excluya operaciones relevantes por su origen
extranjero. Asimismo, la modalidad mas frecuente fue la adquisicion de control (27 casos),

seguida por adquisiciones de activos productivos (3) y la constitucion de nuevas empresas (2),
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en linea con las definiciones del articulo 5.1 de la Ley 31112. Estos hallazgos coinciden con la
doctrina, que identifica estas modalidades como las formas tipicas de concentracién sujetas a
control previo (Pérez ifigo, 2020). Sin embargo, es notable que no se hayan reportado fusiones
propiamente, lo cual podria deberse a razones comerciales o tributarias que desincentivan esta
figura.

Respecto al tipo de concentracion segun relacion entre las empresas o0 superposicion
competitiva, predominaron las operaciones horizontales y verticales (10), con menos casos
puramente horizontales (9), verticales (7) o de conglomerado (4). Esto resalta la complejidad
de muchas operaciones que pueden tener efectos simultaneos en el mismo mercado y en
distintos niveles de la cadena productiva. Por ello, es crucial que Indecopi realice un analisis
integral considerando posibles efectos anticompetitivos unilaterales y coordinados en
concordancia con el Lineamiento para la calificacion y andlisis de las operaciones de
concentracion.

Sobre los sectores econdmicos involucrados, destacan electricidad/gas (12) y mineria
(9). Esto no sorprende dado que son industrias intensivas en capital donde las concentraciones
empresariales son frecuentes por economias de escala y sinergias. No obstante, al ser sectores
sensibles y regulados (por Osinergmin) o intensivas en capital, desde la perspectiva del derecho
de la competencia, esto plantea desafios particulares debido a que estos sectores suelen tener
caracteristicas de monopolio natural o altas barreras de entrada que requieren un analisis mas
cuidadoso de los efectos competitivos. Indecopi debe tener en cuenta sobre una especial
coordinacion interinstitucional con los entes reguladores para una evaluacion integra de los
posibles impactos negativos en la competencia y los consumidores.

Esta aplicacion amplia del ambito y tipos de operaciones sujetas a control es coherente
con el objetivo de la Ley 31112, de establecer un régimen de control previo para promover la

competencia efectiva y la eficiencia econdémica en los mercados (art. 1). Al abarcar diversas
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modalidades de concentracion con efecto nacional, independientemente de su origen, Indecopi
busca prevenir de manera integral riesgos significativos para la libre competencia en el mercado
relevante, tal como sefial6 Zufiga Fernandez (2018).

Sentido de las resoluciones. El sentido de las resoluciones fue mayoritariamente
favorable a las operaciones de concentracion. De las 30 resoluciones analizadas, 28 fueron
autorizadas sin condiciones y solo 2 con condiciones, sin registrarse denegaciones. Este alto
porcentaje de aprobaciones sin condiciones (93.3%) puede interpretarse de dos maneras:
positivamente, como un indicio de que la mayoria de las operaciones notificadas no presentan
riesgos significativos para la competencia, consistente con la experiencia internacional en
control de concentraciones; o criticamente, como una posible aplicacion demasiado permisiva
del estandar de revision establecido en el articulo 7.2 de la Ley 31112, que requiere evaluar si
la operacion puede "producir el efecto de restringir significativamente la competencia™.

De las 30 operaciones, 28 fueron aprobadas sin condiciones y 2 fueron autorizadas con
remedios mayormente conductuales. En la resolucion 076-2022/CLC-INDECOPI se
impusieron compromisos sobre licencias de marca y control temporal de precios, y en la
resolucion 014-2024/CLC-INDECOPI se establecieron condiciones sobre contratacion
competitiva de suministro eléctrico hasta 2030.

La imposicién de remedios en estas resoluciones es consistente con el principio de
proporcionalidad (art. 4 de la Ley) y lo sefialado por el Tribunal Constitucional (Exp. 008-2003-
AI/TC), que establece que las restricciones a las libertades economicas deben ser idéneas,
necesarias y proporcionales para proteger la libre competencia. Indecopi aplicé este principio
en los dos casos con condicionamientos en Fase 2. Estas resoluciones demuestran que Indecopi
esta dispuesto a imponer remedios cuando identifica riesgos competitivos, conforme al articulo

8 de la Ley 31112.
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Aunque, el bajo nimero de casos condicionados plantea la cuestion de si se estan
capturando adecuadamente todos los posibles efectos anticompetitivos, las operaciones de
concentracion empresarial suelen ser autorizadas y sin condiciones la mayoria de casos, tal
como lo sefial6 Castellanos Sénchez (2020). Sin embargo, es crucial que Indecopi evalle
rigurosamente la idoneidad y proporcionalidad de estos compromisos para mitigar los riesgos
identificados, en linea con el principio de proporcionalidad del articulo 4 de la Ley. Ademas,
deberia hacer un seguimiento periddico de su cumplimiento y efectividad, usando la facultad
de revision del articulo 9.

Por otro lado, la alta tasa de aprobacion (93%) y el limitado uso de remedios (7%)
plantean interrogantes sobre el umbral y el estandar que Indecopi esta aplicando para identificar
riesgos significativos para la competencia que justifiguen medidas correctivas. Una
interpretacion posible — la menos probable — es que la autoridad estd adoptando una postura
permisiva. En contraste, ademas de lo ya sefialado por Castellanos Sanchez (2020), podria
argumentarse que los umbrales de la Ley y el estandar aplicado por Indecopi estan funcionando
eficazmente — lo méas probable — al filtrar solo las concentraciones mas riesgosas, 10 que hace
que la mayoria no requiera condiciones.

Otras interpretaciones posibles que se deducen incluyen un enfoque promercado,
reflejando una inclinacion de Indecopi hacia las dindmicas del mercado e interviniendo solo
ante riesgos claros y sustanciales para la competencia, o bien una etapa temprana de
implementacién, dado que la Ley 31112 es reciente, Indecopi podria estar adoptando un
enfoque gradual en la imposicion de condiciones mientras sucedan casos que lo ameriten.

La mayoria de los casos (28 de 30) fueron aprobados en la Fase 1 dentro del plazo de
90 dias establecido por la Ley 31112, con un tiempo promedio total de 50 dias desde la solicitud
y 29 dias desde la admisién a tramite. Esto sugiere una eficiencia considerable por parte de

Indecopi. Los dos casos que pasaron a la Fase 2, tuvieron duraciones promedio de 182 dias
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dentro del plazo de 235, reflejando la complejidad adicional que justifico este analisis mas
profundo segun el articulo 21.6 de la misma Ley. Este enfoque parece eficiente en términos
administrativos y alivia la carga para las empresas.

En cuanto a los plazos, todas las operaciones se resolvieron antes del maximo plazo
legal méximo, con un rango de 33 a 75 dias para la Fase 1y de 174 a 189 dias para la Fase 2.
Esto muestra que Indecopi cumple los plazos sin demoras irrazonables que afecten a los
administrados. Sin embargo, los 21 dias promedio entre la solicitud y admision a tramite, del
maximo de 25 dias, podrian optimizarse con un lineamiento detallado de esa etapa del
procedimiento o a través de un ajuste y/o desarrollo méas extendido de los formularios de
notificacion (Simplificado y Ordinario), para minimizar la asimetria de informacién y se
reduzca los casos en los que se requiera de informacion adicional a las empresas, que segun la
evidencia encontrada para la presente investigacion sucedio en todas.

Aunque no se encontraron vencimiento de plazos significativos, tres casos (036-
2023/CLC-INDECOPI, 084-2023/CLC-INDECOPI y 050-2024/CLC-INDECOPI) superaron
el limite legal para ser admitidos, en estos casos hubo requerimientos de subsanacion o
informacion adicional, lo que podria haber suspendido el computo del plazo, pero no hubo
mencion explicita de ello en las resoluciones. Sin embargo, se recalca nuevamente sobre
optimizar los plazos entre la solicitud y la admision a tramite.

En cuanto a la celeridad en la resolucion de casos, el tiempo promedio de resolucion fue
de 42 dias habiles antes del plazo maximo, lo que sugiere agilidad en el procedimiento y una
gestién adecuada de recursos. No obstante, resolver el 93% de los casos en Fase 1y el 80% de
casos en menos de 61 dias podria plantear dudas sobre la rigurosidad de la evaluacion y sugerir
gue algunas evaluaciones podrian ser demasiado superficiales. Sin embargo, no se ha notado
evaluaciones manifiestamente erroneas en las resoluciones, por lo que se puede deducir que la

eficiencia no ha comprometido la profundidad del analisis.
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No se registraron casos de denegacion de solicitudes ni de aprobacion en Fase 2 sin
condiciones. Esto indica que las operaciones notificadas no han planteado riesgos
anticompetitivos graves. Tal como lo sefiala Tovar Mena (2005), es crucial que las regulaciones
antimonopolio — en este caso el sistema de control previo — establezcan directrices precisas para
prevenir efectos negativos en el funcionamiento del mercado por lo que Indecopi en base a las
directrices que posee y otras que podria implementar, como lo ya se ha sefialado en la presente
investigacion, debe asegurar que la celeridad del trdmite no comprometa la profundidad del
analisis cuando sea necesario. De igual modo, no se identificaron errores significativos en las
resoluciones analizadas, lo que sugiere un nivel adecuado de aplicacion de la Ley 31112.

En suma, el examen del alcance y sentido de las resoluciones revela que el analisis de
las resoluciones de Indecopi muestra una implementacion consistente con la Ley 31112,
evaluando operaciones en diversos sectores y resolviendo los procedimientos de manera célere
y mayormente favorable a los agentes econémicos. Es importante sefialar que existen espacios
para refinar la practica de Indecopi en el sistema de control previo.

b. Sobre el objetivo especifico B: Identificar qué derechos econémicos constitucionales
vinculados a la actividad econémica podrian verse limitados por los criterios empleados por
Indecopi en la resolucion de solicitudes de concentracion empresarial, conforme ala Ley 31112
y las resoluciones emitidas

Identificacion de derechos econdmicos constitucionales limitados. Del anélisis de las
30 resoluciones emitidas por Indecopi, se evidencia que el sistema de control previo o los
criterios en conjunto empleados por Indecopi para evaluar las solicitudes de concentracion
empresarial conforme a la Ley 31112 tienen el potencial de limitar diversos derechos
econdmicos constitucionales (DEC) vinculados a la actividad econdémica de las empresas
involucradas. La identificacion de estas limitaciones se realiz6 siguiendo un proceso

sistematico.
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Se identifico y describio las modalidades de operacion de concentracion, observandose
principalmente adquisiciones de control (M2), adquisiciones de activos productivos (M4) y
constitucién de empresas en comdn (M3). Las modalidades de operacion, segun el articulo 10.1
de la Ley 31112, requiere la autorizacion expresa de Indecopi para ser ejecutadas, restringiendo
temporalmente su materializacién durante el procedimiento administrativo. Este control previo,
en aplicacion de los criterios como sistema integrado, generan restricciones temporales — con
posibles restricciones permanentes — al ejercicio de derechos econdmicos constitucionales de
las empresas.

El derecho a la propiedad privada (DEC1) se ve limitado por el control previo al
restringir la libre disposicion de los propietarios sobre las acciones o activos a transferir. Las
30 resoluciones analizadas muestran como este control suspende el ejercicio pleno del derecho
de enajenacion, al requerir una autorizacion administrativa previa. Por ejemplo, en la
Resolucion 087-2021/CLC-INDECOPI, Pharmaceutica Euroandina S.A.C. no pudo adquirir
inmediatamente el 100% de las acciones de Hersil S.A. hasta obtener la aprobacion. Esta
limitacion afecta el valor de los activos y la capacidad de obtener ganancias legitimas por su
enajenacion oportuna. La incertidumbre generada por la demora, la posible denegacién o la
posible autorizacion con condiciones puede alterar los términos econémicos iniciales, privando
a las partes de los beneficios esperados.

En cuanto al derecho a la iniciativa privada (DEC2), el control previo impacta al
restringir temporalmente la ejecucién de operacion de concentracion. Los 30 casos analizados
evidencian como, aunque no prohibe las iniciativas de integracién empresarial, condiciona la
capacidad de las partes para implementarlas con autonomia y rapidez. Por ejemplo, en la
Resolucién 062-2023/CLC-INDECOPI, UNACEM y Grupo Calidra no pudieron constituir
inmediatamente su empresa conjunta para aprovechar sinergias en el mercado de cal viva. La

imposibilidad de completar la operacién durante el procedimiento obstaculiza el
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aprovechamiento inmediato de sinergias y eficiencias, reduciendo los incentivos para innovar.
La incertidumbre sobre la viabilidad de la operacion y los costos asociados pueden
desincentivar a plantear iniciativas de concentracion, extendiendo este efecto inhibitorio al
mercado en general.

Respecto al derecho a la libertad de trabajo (DEC3), aunque el control previo no
restringe directamente la libertad de elegir y ejercer una ocupacion, en las 30 resoluciones se
infiere una potencial limitacion al retrasar la generacion de nuevas oportunidades laborales
derivadas de las concentraciones empresariales. La demora en la ejecucion de operaciones de
integracién puede retrasar el acceso a alternativas de empleo, perjudicando las posibilidades de
los trabajadores. Por ejemplo, la Resolucion 014-2024/CLC-INDECOPI retrasé la posible
creacion de empleos resultantes de la adquisicion de empresas de generacion eléctrica por China
Southern Power Grid. En casos de concentraciones que involucren la integracion de planillas o
reorganizacion de funciones, la prohibicion de ejecutar la operacion hasta obtener la
autorizacion impide que los trabajadores ejerzan plenamente sus derechos de negociacién
colectiva o participacion en la gestion empresarial respecto a sus nuevas condiciones laborales.

El derecho a la libertad de empresa (DEC4), también, se ve afectado por el control
previo que limita temporalmente la capacidad de las empresas para decidir sobre su estructura,
organizacion y gestion. Las 30 resoluciones analizadas muestran que, al requerir autorizacion
administrativa previa, se subordina las decisiones empresariales a un tercero, restringiendo la
autonomia empresarial. Por ejemplo, la Resolucién 076-2022/CLC-INDECOPI ilustra como
Pharmaceutica Euroandina S.A.C. no pudo reorganizar inmediatamente sus operaciones con
Hersil S.A. La demora en la aprobacion, la posible denegacion o la imposicion de condiciones
adicionales pueden obligar a las empresas a adoptar esquemas de gobierno o modelos de

negocio no elegidos libremente, limitando el aprovechamiento de sinergias y economias de
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escala. Incluso, sin condiciones, la espera de autorizacién y los costos asociados debilitan la
flexibilidad de las empresas para adaptarse rapidamente al mercado.

De manera similar, el derecho a la libertad de comercio (DEC5) se ve condicionado por
el control previo. En todos los casos analizados, se observa una limitacion al retrasar la
expansion a nuevos mercados, productos o canales de distribucion, limitando la capacidad de
las empresas para aprovechar oportunidades comerciales. Por ejemplo, la Resolucion 011-
2023/CLC-INDECORPI retraso la expansion de ACEEF en el mercado peruano de generacion
eléctrica. Este control puede demorar o desincentivar el acceso a mercados que requieren
integracién empresarial para generar la escala o eficiencias necesarias para competir. El riesgo
de denegacién o imposicion de condiciones puede llevar a las empresas a desistir de proyectos
de expansion comercial legitimos. Durante el tramite, las empresas podrian verse obligadas a
suspender el lanzamiento de nuevos productos, campafias publicitarias 0 negociaciones de
contratos relacionados con los mercados de la operacidn. Incluso si la concentracion se aprueba,
el retraso en su implementacion puede privar a las partes de ventajas comerciales como el
"mover primero"” o el posicionamiento de nuevas marcas.

En relacion con el derecho a la libertad de industria (DEC6), aunque el control previo
no restringe directamente la eleccion y ejecucion de actividades industriales, las 30 resoluciones
muestran una limitacion al retrasar el desarrollo de nuevas tecnologias o procesos productivos.
Esto puede inhibir el desarrollo industrial al restringir operaciones que permitirian la
integracion de capacidades productivas o innovadoras complementarias. Por ejemplo, la
Resolucidn 088-2022/CLC-INDECOPI retraso la integracion de capacidades productivas entre
Alpayana y Los Quenuales en el sector minero. En industrias intensivas en capital o
Investigacion y Desarrollo (1+D), las concentraciones suelen ser clave para alcanzar la escala

minima eficiente y generar recursos para inversion. La autorizacién previa puede desincentivar
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proyectos industriales legitimos y eficientes, asi como limitar decisiones de produccion u
operacion, lo que a su vez desincentiva la innovacion y la inversion industrial.

Por su parte, el derecho al pluralismo econémico (DEC7) se ve afectado de manera
mixta por el control previo. Aunque este control busca proteger el pluralismo al evitar
concentraciones excesivas, las 30 resoluciones muestran cdmo puede también limitar formas
legitimas de diversificacion econdmica al retrasar integraciones entre empresas de diferentes
sectores o paises. Por ejemplo, la Resolucién 062-2023/CLC-INDECOPI retrasé la integracion
entre empresas de cemento y cal, que podria haber diversificado la oferta en el mercado. El
control previo puede desincentivar la aparicion de formas asociativas hibridas que aumentarian
la diversidad del mercado al requerir autorizacion para operaciones entre empresas con
diferentes estructuras y modelos de negocio. Es crucial destacar que el objetivo no es mantener
un numero fijo de competidores, sino evitar que una empresa acumule demasiado poder y
restrinja la competencia.

En cuanto al derecho a la libre competencia (DEC8), el control previo, también, tiene
un impacto mixto. Las 30 resoluciones evidencian una limitacion directa temporal de este
derecho al restringir la libertad de las empresas para competir. Por ejemplo, la Resolucion 014-
2024/CLC-INDECOPI impuso condiciones a la adquisicién de empresas de generaciéon por
China Southern Power Grid, alterando las condiciones de competencia en el mercado eléctrico.
Aunque el objetivo es proteger la competencia frente a integraciones potencialmente
perjudiciales, una implementacion excesiva puede limitar operaciones legitimas, reduciendo los
incentivos para competir e inhibiendo inversiones en capacidad productiva, innovaciones y
mejoras. La incertidumbre, demoras y costos del control pueden desalentar la entrada de nuevos
competidores o disuadir integraciones beneficiosas.

Respecto al derecho a la libertad de contratar (DEC9), la Ley 31112 establece que la

autorizacion previa es necesaria para que los actos juridicos de las operaciones sujetas a control
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sean validos, subordinando la eficacia de estos contratos a la aprobacién de Indecopi. En todos
los casos analizados, se observa una limitacion directa al impedir la ejecucion inmediata de los
contratos de compraventa de acciones o activos. Por ejemplo, la Resolucion 080-2023/CLC-
INDECOPI retrasé la ejecucion del contrato entre Alpayana Corporativo y los vendedores de
Compafiia Minera Argentum. Durante el procedimiento, las partes no pueden ejecutar las
prestaciones acordadas ni ejercer los derechos del contrato. Si Indecopi deniega la autorizacion,
los contratos son ineficaces; si aprueba con condiciones, las partes deben modificar los términos
originales. Esta restriccion afecta la capacidad de decidir libremente el contenido, oportunidad
y efectos de los contratos.

Finalmente, en relacion con el derecho a la inversién nacional y extranjera (DEC10), el
control previo de concentraciones puede afectar la igualdad de trato entre inversionistas
nacionales y extranjeros. Las resoluciones muestran una limitacion de este derecho al retrasar
la materializacién de inversiones. Por ejemplo, la Resolucién 096-2023/CLC-INDECOPI
retraso la inversion de ACEEF (Luxemburgo) en el sector eléctrico peruano. Al requerir
autorizacion previa para operaciones que involucren a agentes econdmicos extranjeros, se
puede desincentivar la inversion foranea frente a la nacional. Los retrasos y los costos asociados
podrian llevar a empresas extranjeras a postergar o abandonar inversiones planificadas en el
pais. Esto es especialmente problemético en mercados que necesitan la participacion de
competidores externos para aumentar opciones y mejorar la competencia. El anélisis de
concentraciones podria no considerar adecuadamente los beneficios de las empresas
extranjeras, como la transferencia tecnoldgica, las economias de escala y el aumento de las
exportaciones, centrandose mas en los riesgos competitivos.

Como se ha podido observar, todos los DEC relacionados con las actividades
empresariales de las empresas involucradas en las operaciones de concentracién empresarial

han enfrentado limitaciones.
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Asimismo, para complementar los sefialado lineas arriba, estas limitaciones pueden
analizarse también segln diversos aspectos:

Limitacion segun el grado de afectacion. La restriccion a los DEC puede variar segun
la naturaleza del derecho afectado y la forma en que se aplica la limitacion. Estas limitaciones
pueden directas e indirectas, segin su impacto inmediato o mediato sobre los derechos en
cuestion.

Las limitaciones directas se manifiestan cuando el control previo impide o restringe de
manera inmediata y explicita el ejercicio total o parcial de ciertos DEC durante el
procedimiento. En las 30 resoluciones analizadas, se evidencian tres principales limitaciones
directas. En primer lugar, se restringe el derecho de propiedad (DEC1) al suspender
temporalmente la facultad de los propietarios para enajenar acciones o activos involucrados en
la operacion de concentracién. Durante el procedimiento, las partes no pueden disponer
libremente de estos bienes, lo que afecta inmediatamente su derecho de propiedad. Esta
restriccion recae especificamente sobre la facultad de disponer, que es un componente esencial
del derecho de propiedad.

En segundo lugar, se limita la libertad de competencia (DEC8), puesto que el control
previo condiciona explicitamente la capacidad de las empresas para concretar operaciones que
podrian mejorar su posicion competitiva. La prohibicion de ejecutar la concentracion hasta
obtener la autorizacion restringe de manera inmediata la libertad de las empresas involucradas
de competir libremente en el mercado mediante la integracion empresarial. Por Gltimo, se afecta
la libertad de contratar (DEC9), al condicionar la eficacia de los contratos de concentracion a
la aprobacion de Indecopi, ya que el control previo impide la ejecucion inmediata de los
contratos de concentracion. La Ley 31112 establece que estos acuerdos no surten efectos
juridicos hasta obtener la autorizacion correspondiente, lo que afecta directamente la libertad

de las partes para determinar el momento de ejecucién de sus contratos.
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Por otro lado, las limitaciones indirectas surgen cuando el control previo afecta de
manera mediata, derivada o parcial el ejercicio de otros DEC durante el procedimiento. Aunque
no se prohibe directamente su ejercicio, el control previo puede restringir de forma refleja varios
derechos. En primer lugar, afecta la iniciativa privada (DEC2) al retrasar la ejecucion de
proyectos empresariales conjuntos, creando incertidumbre que puede desincentivar ciertas
iniciativas de concentracion. Asimismo, impacta en la libertad de trabajo (DEC3), postergando
potencialmente la creacion de nuevas oportunidades laborales que surgirian de las sinergias
entre empresas. La libertad de empresa (DEC4) también se ve afectada, ya que el sistema
condiciona temporalmente la autonomia empresarial al requerir autorizacion previa para
decisiones estratégicas de concentracion.

Por otro lado, el control previo incide indirectamente en las libertades de comercio
(DECS5) e industria (DEC6). Retrasa la expansion a nuevos mercados o canales de distribucion
que podrian resultar de una concentracién, limitando la capacidad de las empresas para
aprovechar oportunidades comerciales inmediatas. Del mismo modo, puede inhibir el
desarrollo industrial al posponer la integracion de capacidades productivas o innovadoras
complementarias que podrian derivarse de la concentracion. Finalmente, el sistema de control
previo también afecta el pluralismo econdmico (DEC7) y la inversién nacional y extranjera
(DEC10). Por un lado, dilata la formacion de nuevas estructuras empresariales o formas
asociativas que podrian enriquecer la diversidad econdémica del mercado. Por otro lado, genera
incertidumbre que puede desalentar o posponer decisiones de inversion, especialmente en el
caso de inversionistas extranjeros que buscan entrar o expandirse en el mercado nacional a
través de operaciones de concentracion. Estas limitaciones, aunque indirectas, pueden tener un
impacto significativo en el dinamismo y la evolucion del panorama econémico.

Para ilustrar las potenciales limitaciones directas e indirectas identificadas, tomaremos

como ejemplo la Resolucion 014-2024/CLC-INDECOPI (Expediente 004-2023/CLC-CON).
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En este caso, CHINA SOUTHERN POWER GRID INTERNATIONAL (HK) CO., LIMITED
(CSGI HK) notificé la adquisicion del control directo de Enel Distribucion Perd S.A.A. y Enel
X Pert S.A.C. (M2). Durante el procedimiento de control previo, que durd 189 dias habiles
desde la presentacion de la solicitud, los propietarios de estas empresas objetivo (Enel Peru
S.A.C.) vieron limitado de manera directa su derecho de propiedad (DEC1), al no poder
disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al comprador. Asimismo, se restringio de
forma inmediata la libertad de competencia (DECS8) y de contratar (DEC9) de CSGI HK vy las
empresas adquiridas, impidiéndoles perfeccionar la adquisicion y ejercer plenamente su
capacidad de competir en el mercado hasta obtener la autorizacion.

Ademas, esta operacion de concentracion generd diversas limitaciones indirectas a otros
derechos econdmicos. La iniciativa privada (DEC2) de CSGI HK y Enel se vio afectada de
manera derivada, al no poder llevar a cabo este proyecto conjunto para aprovechar posibles
sinergias durante la duracion del procedimiento. La libertad de trabajo (DEC3), también,
enfrento restricciones mediatas, pues las nuevas oportunidades laborales que podria generar la
adquisicién no se materializarian hasta la aprobacién. De igual forma, la libertad de empresa
(DEC4), comercio (DECS5) e industria (DEC6) de CSGI HK y las empresas objetivo se
limitaron indirectamente, al postergar decisiones de organizacion, expansién a nuevos
mercados, mejoras comerciales o desarrollo de nuevas tecnologias. Incluso, el pluralismo
econdémico (DEC7) y la inversion extranjera (DEC10) encontraron obstaculos temporales
derivados, pues la demora en ejecutar la concentracion retrasé la generacion de un entorno mas
diverso y la materializacion de inversiones internacionales de CSGI HK.

Limitacion segun los criterios especificos utilizados. Los criterios aplicados por
Indecopi en el control de concentraciones empresariales han tenido un impacto en los derechos
econdmicos constitucionales (DEC) de las empresas involucradas. Por ejemplo, los criterios

legales/normativos aplicados (arts. 2, 3, 5.1, etc.) delimitan el alcance de la intervencion
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administrativa en las libertades econdmicas. Esto implica que las operaciones estaran sujetas a
evaluacion previa obligatoria, suspendiendo temporalmente el ejercicio de los DEC vinculados
a su ejecucion. El uso del articulo 21 puede extender esta suspension hasta por 330 dias.

Sobre los criterios econdmicos, el enfoque de Indecopi en criterios como estructura de
mercado, competencia real o potencial y efectos verticales/horizontales, etc. es consistente con
los estandares econdmicos para evaluar concentraciones. Sin embargo, la falta de una
motivacion estructurada estandarizada y explicita basada en los tipos de mercado y factores del
articulo 7 podria derivar en limitaciones no suficientemente justificadas. El uso limitado de
herramientas cuantitativas como IHH o GUPPI y su no explicacion en el Lineamientos para la
calificacion y analisis de las operaciones de concentracion empresarial sobre en qué casos es 0
no conveniente utilizarlos, sugiere que podria haber espacio para un andlisis econémico mas
ordenado y sofisticado que sustente implicita y rigurosamente las limitaciones a las libertades
empresariales.

A cerca de los criterios procedimentales, la obligatoriedad de la notificacion previay las
facultades de investigacion de Indecopi, entre otras, suponen una carga procesal y una
limitacion temporal a los DEC. Por ello, estas facultades deben ejercerse con las garantias del
debido proceso y proporcionalidad para no afectar irrazonablemente los DEC. Es positivo que
Indecopi haya procurado resolver la mayoria de casos dentro de la Fase 1 del procedimiento en
un plazo promedio menor al maximo legal lo que sugiere que implicitamente se minimiza las
limitaciones temporales a los DEC.

Respecto a los criterios sobre decisiones y medidas impuestas, Indecopi ha optado
mayoritariamente por aprobar las concentraciones sin condiciones, lo cual supone una menor
restriccion a los DEC. En los pocos casos con condicionamientos, la preferencia por remedios
conductuales menos restrictivos que los estructurales, también, sugiere un esfuerzo implicito

por minimizar la intervencién en los DEC, puesto que los remedios conductuales, generalmente,
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permiten a las empresas ajustar sus practicas y comportamientos sin alterar fundamentalmente
su estructura organizativa. En torno a los criterios de eficiencia, la resolucion célere dentro de
los plazos legales y mayormente en Fase 1 revela una gestion expeditiva de Indecopi que reduce
las limitaciones temporales a los DEC.

Y, finalmente, sobre los criterios adicionales, el uso de entrevistas a clientes,
competidores y otros agentes del mercado enriquece el analisis, pero, también, puede implicar
una carga adicional para las empresas y potencialmente afectar su derecho a la confidencialidad
y agravar la limitacion a los DEC. Asimismo, el analisis de arreglos contractuales como los
acuerdos de no competencia, aunque necesario para una evaluaciéon integral sobre su
implicancia en la competencia por parte de Indecopi, puede implicar una intromisién en la
libertad de contratacién de las empresas.

Limitacion segun el tipo de medida adoptada. La limitacion a los DEC se incrementa
cuando Indecopi condiciona su aprobacién a ciertas medidas correctivas, conocidas como
"remedios”, como ya se mencionaron estos pueden ser estructurales o conductuales. Los
remedios estructurales, como la transferencia de activos o lineas de negocio, implican un
despojo parcial del derecho de propiedad al afectar permanentemente el dominio sobre recursos
empresariales valiosos. Sin embargo, en los casos analizados, no se observaron remedios
estructurales propiamente dichos.

Por otro lado, los remedios conductuales, aunque no involucran la pérdida de propiedad,
restringen a largo plazo las libertades como de empresa (DEC4), de contratacion (DEC9), de
iniciativa privada (DE2) al imponer obligaciones especificas. Esto se evidencia en la
Resolucién 076-2022/CLC-INDECOPI, donde se impusieron compromisos de licenciamiento
de marcas y control de precios, y en la Resolucion 014-2024/CLC-INDECOPI, que establecid

mecanismos competitivos para la contratacién de suministro eléctrico. Indecopi ha mostrado
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preferencia por medidas conductuales focalizadas y temporales sobre desinversiones
permanentes, lo que significaria una decision menos restrictiva para los DEC.

Limitacion segun los momentos del proceso de control. Antes del procedimiento,
aungue no hay restricciones directas, el régimen de control puede desincentivar transacciones
debido a los costos, riesgos e incertidumbre asociados. Esto afecta indirectamente el derecho a
lainiciativa privada (DEC2) y a la inversion nacional y extranjera (DEC10), al generar un efecto
disuasorio sobre potenciales operaciones de concentracion.

Durante el procedimiento se imponen las limitaciones més claras y directas a los DEC.
La prohibicion de ejecutar la operacion antes de la autorizacion, que, en los casos analizados,
dur6 entre 33 y 189 dias habiles contados desde la solicitud de operacion, lo que afecta
directamente el derecho de propiedad (DEC1) de los accionistas vendedores, de competir en el
mercado relevante (DEC8) y la libertad contractual (DEC9) al impedir la ejecucion inmediata
de contratos. También, restringe las libertades de empresa (DEC4), comercio (DEC5) e
industria (DECG6), limitando la capacidad de las empresas para reorganizarse y expandirse.

Asimismo, durante esta etapa, se ve afectada la iniciativa privada (DEC2) al retrasar el
desarrollo de nuevos proyectos empresariales conjuntos, y el pluralismo econémico (DEC7) al
postergar la formacion de nuevas formas asociativas, como se evidencié en la Resolucion 062-
2023/CLC-INDECOPI. El derecho a la libre competencia (DEC8) se ve condicionado por el
escrutinio administrativo, mientras que la libertad de trabajo (DEC3) puede verse
indirectamente limitada al retrasar la generacién de nuevas oportunidades laborales. Para
adquisiciones transfronterizas, una evaluacion prolongada puede generar obstaculos temporales
a la inversion extranjera (DEC10), como se observé en las Resoluciones 096-2023/CLC-
INDECOPI y 089-2024/CLC-INDECOPI.

Después del procedimiento, con la autorizacion, cesa la limitacion temporal general. Sin

embargo, en casos donde se imponen condiciones de comportamiento, como en las
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Resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI, la restriccién adquiere
un caracter permanente al extenderse por varios afios, limitando principalmente la libertad de
empresa (DEC4) y la iniciativa privada (DEC2). En caso de denegacion, situacion que no se
dio, se configuraria una limitacion severa y permanente a los DEC, impidiendo a las empresas
ejercer definitivamente los derechos vinculados a la operacion.

Limitacion segun los Alcances diferenciados de las limitaciones. Del analisis de las
resoluciones, se desprende que las limitaciones a los DEC derivadas de los criterios de Indecopi
se han aplican de manera general a todas las operaciones de concentracion, independientemente
de la modalidad, tipo de operacidn, sector involucrado, etc., no se han identificado diferencias
significativas en la limitacion a los DEC por la aplicacion de los criterios en esos casos. Esto se
ha debido a que el procedimiento de control previo y sus efectos suspensivos estan previstos
con caracter general en la Ley 31112 para todas las operaciones que superen los umbrales del
articulo 6.

Sobre el objetivo B se concluye que, tras analizar las 30 resoluciones emitidas por
Indecopi, la evidencia encontrada demuestra que el sistema de control previo de
concentraciones empresariales establecido por la Ley 31112 tiene el potencial de limitar
diversos derechos econdémicos constitucionales (DEC) de las empresas involucradas. Estas
limitaciones afectan los derechos de propiedad, iniciativa privada, trabajo, libertad de empresa,
comercio, industria, pluralismo econémico, libre competencia, contratacion e inversion
nacional y extranjera.

c. Sobre el objetivo especifico C: Evaluar si los criterios empleados por Indecopi al
resolver solicitudes de concentracion empresarial, segin la Ley 31112 y las resoluciones
emitidas, justifican la restriccion de derechos econdmicos constitucionales vinculados a la

actividad econémica
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Posibilidad de limitar los derechos economicos constitucionales. Los derechos
econodmicos consagrados en la Constitucion del Perd, como la libertad de empresa, comercio,
industria, contratacion, entre otros, no son absolutos y pueden ser limitados bajo ciertas
condiciones. Esto es respaldado tanto por la Constitucion y por la jurisprudencia del Tribunal
Constitucional.

Por ejemplo, la Constitucion, en su articulo 58, establece que la iniciativa privada es
libre, pero debe ejercerse en una economia social de mercado, lo que implica armonizar las
libertades econdémicas con el interés social. El articulo 59 afiade que el ejercicio de estas
libertades "no debe ser lesivo a la moral, ni a la salud, ni a la seguridad publicas". Por su parte,
el Tribunal Constitucional (TC) ha desarrollado esta idea en varias sentencias. En la sentencia
del Expediente 0008-2003-Al/TC, el TC establece que los derechos econdémicos pueden ser
limitados por razones de "seguridad, moralidad o salubridad publicas". La sentencia del
Expediente 00850-2008-PA/TC afirma que estos derechos pueden ser objeto de limitaciones y
regulaciones por parte del Estado, siempre que estén justificadas y sean proporcionales.
Asimismo, la sentencia 0001-2005-P1/TC sefiala que estos derechos admiten restricciones en
tanto no se vulnere su contenido esencial.

Asimismo, el TC ha establecido que toda limitacion a derechos fundamentales debe
superar un test de proporcionalidad. Este test evalla si la restriccion tiene un fin constitucional
legitimo, si es adecuada para alcanzarlo, si es indispensable por no existir alternativa menos
lesiva y si genera mas beneficios para el interés protegido que costos para las libertades
afectadas (STC 579-2008-PA/TC).

Por lo tanto, queda claro que los derechos econdmicos constitucionales pueden ser
objeto de limitaciones justificadas, siempre que se respeten ciertos pardmetros constitucionales.

Casos en que se pueden limitar los derechos econémicos constitucionales. Los

derechos econdémicos constitucionales (DEC) pueden ser limitados en varios casos. Primero,
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por razones de interés publico o bien comun, como cuando el ejercicio de libertades econémicas
individuales choca con valores superiores como la seguridad, la salud publica, o el medio
ambiente (STC 0008-2003-Al/TC). También, se justifican limitaciones para corregir fallas del
mercado (Olivos Celis, 2020b), como externalidades negativas, informacion asimétrica, bienes
publicos, 0 monopolios naturales que afectan la eficiencia del mercado y el bienestar de los
consumidores. Ademas, es necesario proteger la libre competencia cuando practicas colusorias
o el abuso de posicion dominante amenazan la eficiencia econémica y la libertad de eleccion
de los consumidores (Decreto Legislativo 1034, 2008). Asimismo, las limitaciones buscan
promover otros objetivos legitimos, como la proteccion de sectores vulnerables y la reduccion
de desigualdades (Landa, 2019).

La Constitucion Politica, también, sefiala que las limitaciones a los DEC se justifican en
varios contextos: la proteccion del interés publico, como la salud y seguridad (art. 59 y 65); la
regulacion de actividades econdmicas para corregir fallas del mercado (art. 58 y 61); y la
planificacién econdmica para equilibrar crecimiento con objetivos sociales (art. 58). La defensa
de la libre competencia y la proteccion del consumidor también justifican restricciones (art. 61
y 65). Ademds, en situaciones de emergencia econémica, para cumplir obligaciones
internacionales, y para promover la pequefia empresa, el Estado puede imponer regulaciones
(art. 137, 55 y 59). También, se regulan el ordenamiento territorial y urbanistico, y la proteccién
de la propiedad intelectual (art. 159y 2 inc. 8).

Como vemos, son multiples los casos en los que el Estado puede establecer regulaciones
y limitaciones a los DEC, incluyendo prohibiciones, obligaciones de hacer o no hacer, para
alcanzar los fines publicos perseguidos. Esto es crucial para evaluar la aplicabilidad al sistema
de control previo.

Andlisis del control previo como caso de limitacion justificado de los DEC. De los

casos sefialados en el apartado anterior, el control previo se fundamenta principalmente en la
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proteccién de la libre competencia y su conexo de correccién de fallas del mercado,
constituyendo una limitacion justificada de los Derechos Econémicos Constitucionales (DEC).
LaLey 31112, ensu articulo 1, establece su objetivo de fomentar la competencia y la eficiencia
en los mercados para el bienestar de los consumidores, alineandose con el mandato
constitucional del articulo 61, que obliga al Estado a facilitar y vigilar la libre competencia y
combatir practicas que la limiten. En este sentido, el Tribunal Constitucional también ha
establecido que las libertades econémicas pueden ser limitadas por el Estado para garantizar
otros bienes de igual rango, como la libre competencia, siempre que se respete el principio de
proporcionalidad (Exp. 0008-2003-Al/TC, 3330-2004-AA/TC, 579-2008-PA/TC).

En este contexto, el control previo se erige como un mecanismo preventivo que, COmo
sefiala Zufiga Fernandez (2018), busca evitar que ciertas operaciones de concentracion generen
estructuras de mercado que faciliten comportamientos anticompetitivos o abusos de poder. Esta
intervencion anticipada previene distorsiones en el mercado asociadas a la excesiva
concentracion economica (Olivos Celis, 2020a).

Ademas, el control previo se justifica en otros contextos, como la proteccion del interés
publico, la regulacion de actividades econdmicas y la defensa del consumidor. Estas
justificaciones indirectas refuerzan la preservacion de la competencia y el bienestar general.
Asi, el sistema de control previo se enmarca en los casos constitucionalmente aceptados para
limitar los DEC.

La necesidad y los beneficios del control previo cuentan con respaldo doctrinal. Tavara
Martin y Diez Canseco Nufiez (2003) sostienen que este control debe impedir fusiones
perjudiciales, mientras que Olivos Celis (2020a) sefiala que un control estricto es esencial para
evitar distorsiones dificiles de revertir. Por su parte, Zufiiga Fernandez (2018) indica que este
control previo es parte integral de la politica de competencia y esta respaldado por organismos

internacionales como la OCDE y el Banco Mundial. Asimismo, Rodriguez Cairo (2021) afiade
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que la libre competencia beneficia el bienestar social al incrementar la oferta, reducir precios y
aumentar el consumo. Por ello, se deduce que el control previo es un mecanismo necesario y
beneficioso para proteger la competencia.

VVemos que el sistema de control previo busca conciliar los intereses particulares (DEC)
con el interés general. Cuando Indecopi evalla operaciones de concentracion empresarial,
implicitamente pondera a los DEC con el bien juridicos que la Constitucién ordena proteger, la
libre competencia (art. 61). En este sentido, es crucial que Indecopi justifique técnica y
motivadamente las limitaciones impuestas por el sistema de control en si, acreditando riesgos
anticompetitivos ciertos y la proporcionalidad de las medidas. Aunque las resoluciones de
Indecopi no invocan explicitamente el interés publico, la correccion de fallas de mercado y la
proteccion del consumidor, se entiende que estos objetivos subyacen a la proteccion de la
competencia. En conclusion, la tutela de la libre competencia como bien constitucional es
fundamento vélido para restringir los DEC.

Analisis de proporcionalidad y razonabilidad de las limitaciones seguin sus propdsitos
intrinsecos. De analisis en lineas arriba se ha establecido que el sistema de control previo limita
la capacidad de las empresas de ejecutar las operaciones de concentracion hasta obtener la
autorizacion correspondiente. Y estas limitaciones tienen sustento en la Constitucion, en la
jurisprudencia y en la doctrina. Sin embargo, cabe preguntarnos si dichas limitaciones por el
sistema interno de control previo son proporcionales y razonables.

Al analizar las resoluciones de Indecopi, se observa que la autoridad no realiza un
analisis explicito de proporcionalidad y razonabilidad de las limitaciones a los DEC en cada
caso concreto. Esto podria considerarse una deficiencia desde un punto de vista de motivacion
de los actos administrativos. No obstante, existen argumentos para justificar este enfoque. En
primer lugar, la proporcionalidad y razonabilidad estan implicitas en el disefio del sistema,

debido a que la Ley 31112 establece umbrales cuantitativos que determinan qué operaciones
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estan sujetas a control previo, lo que implica que el legislador ya realizé una ponderacién ex
ante. Ademas, realizar un test de proporcionalidad detallado en cada resolucion podria ralentizar
significativamente el procedimiento, lo cual iria en contra del principio de simplicidad
administrativa y generaria mayores costos para las empresas.

Sin embargo, si bien Indecopi no realiza el test de proporcionalidad para ponderar la
limitacion a los DEC, si realiza dicho test para ponderar las condiciones que impone, pero solo
en los casos que pasan a Fase 2 del procedimiento. Esto se evidencia en las resoluciones 076-
2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI, donde se impusieron condiciones a las
operaciones. En estos casos, la autoridad evalu6 explicitamente si las medidas impuestas eran
idéneas, necesarias y proporcionales para mitigar los riesgos competitivos identificados.

Por otra parte, la falta de un test de proporcionalidad explicito en la Fase 1 podria
justificarse por la necesidad de eficiencia procesal. La Fase 1 esta disefiada como un filtro
rapido para operaciones sin riesgos evidentes, mientras que la Fase 2 implica un analisis mas
profundo de operaciones potencialmente problematicas. Esta diferenciacion se justifica porque
las operaciones en Fase 2 generan mayores preocupaciones competitivas y requieren un
escrutinio mas riguroso de proporcionalidad. Ademas, la Fase 2 implica una extension
significativa de la limitacion temporal a los DEC, lo que amerita un analisis mas detallado de
la justificacion y proporcionalidad de dicha extension.

Asimismo, el test de proporcionalidad aplicado por Indecopi en la Fase 2 del analisis de
concentraciones empresariales se distingue del test convencional del Tribunal Constitucional
por su enfoque especifico en los efectos de mercado, su caracter prospectivo, su componente
econdmico sofisticado, su naturaleza dinamica y la posibilidad de negociacion con las
empresas. Este enfoque se evidencia en el analisis detallado de participaciones de mercado,
indices de concentracién y efectos unilaterales o coordinados, utilizando herramientas

econdmicas avanzadas para evaluar la necesidad y proporcionalidad de medidas preventivas,
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gue ademas estan sujetas a revision periodica, como se observa en las resoluciones 076-
2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI.

Respecto al contenido esencial de los DEC, el andlisis de las resoluciones sugiere que
las limitaciones impuestas por el sistema interno de control, es decir caso por caso, no llegan a
desnaturalizar estos derechos. Las restricciones son temporales y no impiden de manera
absoluta el ejercicio de las libertades econémicas, sino que las condicionan a una autorizacién
previa en casos especificos. Esto es consistente con la jurisprudencia del Tribunal
Constitucional, que establece que los DEC admiten restricciones en tanto no se vulnere su
contenido esencial.

En suma, si bien el sistema de control previo establecido por la Ley 31112 implica
ciertas limitaciones a los DEC, estas parecen estar justificadas por su propésito de preservar
estructuras de mercado competitivas, lo cual tiene respaldo constitucional. El enfoque de
Indecopi, que realiza el andlisis de proporcionalidad solo en Fase 2, parece razonable
considerando la necesidad de equilibrar la proteccion de la competencia con la eficiencia
administrativa y la seguridad juridica. No obstante, seria recomendable que Indecopi desarrolle
lineamientos més detallados sobre como aplica el test de proporcionalidad en el contexto
especifico del control de concentraciones, lo cual contribuiria a una mayor transparencia y
predictibilidad del sistema.

Andlisis de proporcionalidad y razonabilidad de las limitaciones segun sus propésitos
extrinsecos. Para evaluar la legitimidad del sistema de control previo en relacion con sus
propdsitos extrinsecos, es decir, segun los fines externos que se buscan alcanzar. Algunos de
estos fines estan reconocidos en el articulo 1 de la Ley 31112, incluyen la promocion de la
competencia efectiva, la proteccion de los consumidores y la salvaguarda del interés publico,

encontrando respaldo constitucional en los articulos 61 y 65 de la Constitucion Peruana.
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Para evaluar la proporcionalidad de estas limitaciones, aplicamos el test desarrollado
por el Tribunal Constitucional en la sentencia STC 579-2008-PA/TC, que comprende los
subprincipios de idoneidad, necesidad y proporcionalidad en sentido estricto. La evidencia
empirica recogida en las 30 resoluciones analizadas respalda la idoneidad del sistema. En 28
casos, Indecopi autorizé las operaciones sin condiciones, mientras que en 2 casos (076-
2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECORPI) se impusieron condiciones para mitigar
potenciales efectos anticompetitivos, demostrando la capacidad del sistema para intervenir
preventivamente cuando es necesario.

En cuanto a la necesidad, se ha argumentado que podrian existir alternativas menos
restrictivas, como un sistema de control ex post o la aplicacion de la Ley de Represion de
Conductas Anticompetitivas (Decreto Legislativo 1034) y el articulo 232 del Codigo Penal
sobre abuso del poder econdmico. Sin embargo, como sefiala Zufiiga Fernadndez (2018), un
control ex post presenta desventajas significativas, como la dificultad de "desenredar"
concentraciones ya consumadas y el potencial dafio irreversible al mercado. El sistema de
control previo, con sus umbrales cuantitativos, plazos acotados y mecanismo de silencio
administrativo positivo, lo que segln la evidencia encontrada se ha traducido en celeridad de
las decisiones, busca equilibrar la efectividad de la intervencién con la minima restriccion
posible a los DEC.

La preocupacion sobre el uso de recursos estatales y la posible extralimitacion de la
potestad de policia administrativa es valida. No obstante, los resultados del analisis muestran
una gestion relativamente eficiente, con un tiempo promedio de resolucion en Fase 1 de 50 dias.
Ademas, la Ley 31112 establece salvaguardas para evitar una intervencién excesiva, como los
umbrales de notificacion y los plazos maximos de resolucidn sujetos a silencio administrativo

positivo.



169

En términos de proporcionalidad en sentido estricto, los hallazgos indican que el sistema
logra un equilibrio razonable entre la proteccion de la competencia y la restriccion de los DEC.
El alto porcentaje de aprobaciones sin condiciones (93%) sugiere que el sistema no impone
restricciones innecesarias en la mayoria de los casos. En los casos donde se impusieron
condiciones, estas fueron disefiadas especificamente para abordar los riesgos competitivos
identificados, sin prohibir completamente las operaciones.

Aunque medidas alternativas como elevar los umbrales de notificacion o implementar
un sistema de quick look o revision rapida permitirian un filtro més répido y una evaluacion
inicial mas 4agil, podria también comprometer la profundidad del analisis en casos complejos,
si bien podrian ser complementos o implementarse como ajustes al sistema actual de control
previo, no parecen ofrecer el mismo nivel de efectividad y seguridad juridica que el sistema
actual ofrece a través de una mayor certeza a las empresas sobre la legalidad de sus operaciones.
Sin embargo, dichas alternativas podrian merecer un analisis mas profundo sobre sus posibles
inclusiones dentro del sistema de control previo.

En suma, el andlisis sugiere que las limitaciones impuestas por el sistema de control
previo estan justificadas y son proporcionales para alcanzar los objetivos de promover la
competencia efectiva, proteger a los consumidores y salvaguardar el interés publico. Sin
embargo, es crucial que Indecopi continte monitoreando la aplicacion del sistema y considere
ajustes si se identifican oportunidades para reducir las cargas sobre las empresas y el Estado sin
comprometer la efectividad del control y proporcionando mayor claridad sobre el uso eficiente
de los recursos publicos en este proceso.

Conclusion de la justificacion. Las limitaciones a los Derechos Econdmicos
Constitucionales (DEC) en las resoluciones analizadas generalmente cumplen con los
estandares de justificacion constitucional y legal. El sistema de control previo implica

restricciones temporales a ciertos DEC, pero estas limitaciones encuentran sustento en la
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Constitucién peruana y en la jurisprudencia del Tribunal Constitucional. Aunque Indecopi
realiza un andlisis de proporcionalidad solo en la Fase 2, esto se justifica por la eficiencia
procesal y la predictibilidad que ofrecen los umbrales objetivos establecidos en la Ley 31112.

El sistema de control previo se fundamenta en objetivos constitucionalmente legitimos
como la promocion de la competencia efectiva, la proteccién de los consumidores y la
salvaguarda del interés pablico. El analisis de proporcionalidad y razonabilidad sugiere que el
sistema logra un equilibrio entre la proteccion de la competencia y la restriccion de los DEC.
La evidencia empirica muestra que la mayoria de las operaciones (93%) se aprueban sin
condiciones y son céleres, asimismo todas se aprobaron sin evidenciarse decisiones erréneas,
por lo que el sistema no impone restricciones innecesarias en la mayoria de los casos.

5.1.3. Andlisis segun el objetivo general

a. Sobre el objetivo general: Analizar si los criterios empleados por Indecopi en la
resolucion de solicitudes de concentracion empresarial conforme a la Ley 31112 logran un
equilibrio adecuado entre la defensa de la libre competencia y la proteccion de los derechos
econdmicos constitucionales vinculados a la actividad empresarial.

Sintesis de hallazgos de los objetivos especificos. El analisis de los objetivos especificos
revela hallazgos cruciales para evaluar si los criterios empleados por Indecopi logran un
equilibrio adecuado entre la defensa de la libre competencia y la proteccién de los derechos
econdmicos constitucionales (DEC) vinculados a la actividad empresarial.

Por un lado, el andlisis del alcance y sentido de las resoluciones de Indecopi (Objetivo
A) muestra una implementacion consistente con la Ley 31112, evaluando operaciones diversas
de manera célere y mayormente favorable a los agentes econdmicos. Esto sugiere que el sistema
de control previo estd cumpliendo su objetivo de defender la libre competencia al filtrar
operaciones riesgosas, al tiempo que permite la aprobacion agil de concentraciones que no

generan preocupaciones significativas.
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Por otro lado, la identificacion de los derechos econémicos constitucionales limitados
(Objetivo B) evidencia que el control previo implica restricciones significativas a diversos DEC
vinculados a la actividad empresarial, afectando la capacidad de las empresas de ejercer
plenamente sus libertades econdmicas. Esto sugiere que el sistema, en su aplicacion practica,
esta priorizando la defensa de la competencia sobre la proteccion irrestricta de los DEC.

No obstante, la evaluacion de la justificacion de estas restricciones (Objetivo C) muestra
que las limitaciones impuestas por el sistema de control previo estdn generalmente justificadas
y son proporcionales para alcanzar los objetivos de promover la competencia efectiva, proteger
a los consumidores y salvaguardar el interés publico. El sistema logra un equilibrio razonable
entre la proteccion de la competencia y la restriccion de los DEC, con un alto porcentaje de
aprobaciones sin condiciones innecesarias.

Por lo que vemos que el sistema de control previo filtra operaciones riesgosas para la
competencia y permite la aprobacion rapida de concentraciones no problematicas. Aunque
restringe algunos derechos econdémicos constitucionales (DEC), estas limitaciones son
generalmente justificadas y proporcionales para alcanzar objetivos legitimos establecidos en la
Constitucion. Estos hallazgos, interconectados, son fundamentales para evaluar el equilibrio
entre la defensa de la libre competencia y la proteccion de los DEC, proporcionando la base
para evaluar si se logra un balance adecuado entre ambos bienes juridicos.

Para ello tenemos que entender desde la literatura juridica estudiada y la evidencia
encontrada, ¢qué implica la defensa de la libre competencia, asi como la proteccion de los
derechos econdmicos constitucionales de las empresas?, para en funcién a ello evaluar si la
aplicacion de los criterios aplicados por Indecopi (el sistema en conjunto de control previo)
salvaguardan ambos bienes juridicos.

Fundamentacion tedrica de la defensa de la libre competencia. La libre competencia

es un principio esencial de la economia social de mercado. La libre competencia, segun Verheye
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Asalde (2013), es un principio juridico que permite a diversos agentes econdmicos participar y
rivalizar en el mercado de forma autobnoma, con libertad para elegir sus condiciones de actividad
y competir en igualdad de circunstancias. Segin Quintana Sanchez (2013), se basa en la
rivalidad entre empresas que buscan maximizar beneficios atrayendo a los consumidores con
mejores precios, calidad y variedad de productos. Esto impulsa la innovacion, el crecimiento
econdmico y amplia las opciones para los consumidores.

Para Rodriguez Chévez (2004), los presupuestos de la libre competencia son la
concurrencia, pluralidad de actores econdmicos, un mismo escenario y una misma meta o
finalidad. En la doctrina, Rodriguez Cairo (2021) afiade como elementos la concurrencia libre
al mercado, la libre actuacion dentro del mercado, la igualdad de los competidores ante la ley y
el sistema de precios libres.

Sin embargo, la libre competencia no es irrestricta. La Constitucion (art. 61) y la
jurisprudencia del Tribunal Constitucional (Exp. 1311-2000-AA) establecen que el Estado debe
facilitar y vigilar la libre competencia, combatiendo toda préctica que la limite, asi como el
abuso de posiciones dominantes 0 monopolicas. Esto se concreta en leyes como el Decreto
Legislativo 1034, que prohibe y sanciona conductas anticompetitivas. Por lo tanto, el derecho
de la libre competencia incluye normas destinadas a regular y promover la competencia
empresarial, asegurando una economia eficiente y protegiendo los intereses de los
consumidores mediante la libre entrada y salida de empresas, la prohibicion de abusos de
posicién dominante y la eliminacion de practicas anticompetitivas.

Zufiga Fernandez (2018) sefiala que el control previo de concentraciones es parte
integral de la politica de competencia, buscando prevenir estructuras de mercado que faciliten
comportamientos anticompetitivos o abusos de poder. Olivos Celis (2020a) agrega que un
control ex ante es necesario para evitar distorsiones en el mercado, complementando el control

ex post existente.
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La defensa de la libre competencia implica, por tanto, la accion estatal para prevenir y
corregir distorsiones artificiales en el proceso competitivo. Esto incluye conductas colusorias
entre empresas, abusos de dominio y actos de competencia desleal que afecten la eficiencia del
mercado Y el bienestar de los consumidores. Indecopi, como autoridad de competencia, tiene el
deber de salvaguardar la libre y leal competencia en los mercados (Decreto Legislativo 1033,
2008).

Estos elementos en conjunto permiten entender la importancia de la defensa de libre
competencia, que este opere de manera beneficiosa, promoviendo una asignacion eficiente de
recursos en el mercado. Por lo que una desproteccién puede llevar a la distorsion del principio
de libre competencia, transformando el mercado en un espacio controlado por empresas
poderosas y monopolisticas, en lugar de un escenario de competencia libre regulado por la
oferta y la demanda.

Defensa de la libre competencia por el sistema de control previo. En base a la
fundamentacion teorica del apartado anterior y la evidencia analizada, se puede afirmar que el
sistema de control previo de concentraciones empresariales establecido por la Ley 31112 y
aplicado por Indecopi si contribuye a la defensa de la libre competencia en el Peru.

Primero, el control previo se fundamenta en el mandato constitucional (art. 61) de
vigilar la libre competencia y combatir las practicas que la restringen, asi como posiciones
dominantes o monopolicas. Se erige, por tanto, como un mecanismo preventivo para evitar que
ciertas concentraciones generen estructuras de mercado que faciliten comportamientos
anticompetitivos o abusos de poder (Zufiga Fernandez, 2018).

Segundo, la evidencia muestra una implementacion consistente del sistema de control
previo por parte de Indecopi, pues ha sido coherente con el marco normativo de la Ley 31112,
aplicando criterios en linea con estandares internacionales. Esto se complementa con un amplio

alcance de aplicacion, dado que el sistema evalta diversas modalidades y tipos de operaciones



174

de concentracion en multiples sectores econdmicos, asegurando una cobertura integral de la
competencia en el mercado peruano.

Tercero, las resoluciones analizadas muestran que Indecopi emplea criterios técnicos y
estandares econdémicos para identificar y evaluar los riesgos competitivos de las
concentraciones notificadas. Este analisis econdmico riguroso examina factores como la
estructura del mercado, la competencia real o potencial, las barreras de entrada, efectos
verticales/horizontales, entre otros. Ademas, se utilizan herramientas como el indice HHI y el
GUPPI para evaluar los efectos en la competencia, lo que demuestra consistencia con los
estandares econdmicos para evaluar concentraciones. En casos complejos, se realiza un analisis
mas profundo en Fase 2, como se evidencia en las Resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y
014-2024/CLC-INDECORPI. Esta flexibilidad del sistema permite abordar adecuadamente
operaciones que requieren un escrutinio mas detallado. Esta evaluacion basada en evidencia,
busca prevenir distorsiones asociadas a la excesiva concentracion econémica, tal como lo hizo
notar Olivos Celis (2020a).

Cuarto, la identificacién de riesgos ha sido efectiva, permitiendo mitigar riesgos
anticompetitivos en operaciones complejas, como en 2 analizados (076-2022/CLC-INDECOPI
y 014-2024/CLC-INDECOPI), donde se impusieron condiciones para abordar preocupaciones
competitivas especificas. La capacidad de intervencién de Indecopi se demuestra en el hecho
de que en 2 de los 30 casos analizados (7%), se impusieron condiciones para abordar
preocupaciones competitivas especificas. Es notable que no se registraron denegaciones de
solicitudes, lo que sugiere que las operaciones notificadas no han planteado riesgos
anticompetitivos graves que no pudieran ser mitigados con condiciones.

Quinto, la aprobacién mayoritaria de operaciones sin condiciones (93%) sugiere que el
sistema filtra efectivamente aquellas concentraciones que no representan amenazas

significativas para la competencia. Esto evita intervenciones innecesarias que podrian
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perjudicar la eficiencia del mercado. Al mismo tiempo, la imposicién de condiciones en un
pequefio porcentaje de casos demuestra la capacidad del sistema para identificar riesgos y
adoptar medidas para mitigarlos. La eficiencia procesal del sistema se refleja en que la mayoria
de los casos (93%) se resuelven en Fase 1 con un tiempo promedio de 50 dias, permitiendo una
intervencion oportuna para proteger la competencia sin generar demoras excesivas en las
transacciones legitimas.

Sexto, el sistema de control previo, al prevenir concentraciones que puedan restringir
significativamente la competencia efectiva, contribuye a mantener las condiciones para una
sana rivalidad empresarial en beneficio de los consumidores y la eficiencia econémica. Se erige,
asi, tal como lo sefialé Zufiga Fernandez (2018) como un componente clave de la politica de
competencia en linea con estandares internacionales.

En suma, estos hallazgos sugieren que la aplicacion de los criterios de Indecopi, como
parte del sistema de control previo, si estd defendiendo efectivamente la libre competencia al
filtrar operaciones riesgosas, intervenir cuando es necesario y enfocar su anélisis en aspectos
clave para la competencia. El sistema esta abordando sectores propensos a concentracion y
adaptando su enfoque segun la complejidad de cada caso para proteger la estructura competitiva
del mercado

Fundamentacion tedrica de la proteccion de derechos econémicos constitucionales.
Los derechos econdmicos constitucionales (DEC) son aquellas garantias y principios
fundamentales relacionados con la actividad econdémica consagrados en la Constitucion
(Kresalja y Ochoa, 2020). Buscan establecer un marco juridico que regule y proteja las
relaciones econdmicas entre el Estado, los individuos y las entidades privadas.

La Constitucién Politica del Pert de 1993 reconoce un amplio catalogo de derechos
econdmicos fundamentales, entre los principales DEC reconocidos en la Constitucion se

encuentran la propiedad privada (art. 2.16, 70y 71), la iniciativa privada (art. 58), la libertad de
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trabajo (art. 2.15, 59), la libertad de empresa, comercio e industria (art. 59), el pluralismo
economico (art. 60), la libre competencia (art. 61), la libertad de contratar (art. 2.14, 62) y la
libertad de inversion nacional y extranjera (art. 63). Rodriguez Cairo (2021) argumenta que
estos derechos son esenciales para el funcionamiento de una economia social de mercado.

La proteccion de los derechos econémicos recae en diversas instituciones del Estado. El
Tribunal Constitucional acta como intérprete supremo, velando por el respeto de estos
derechos a través de procesos constitucionales (Kresalja y Ochoa, 2020). En el &mbito
administrativo, entidades como Indecopi cumplen un rol clave resolviendo controversias y
aplicando el control difuso de constitucionalidad.

Los derechos econdémicos establecen un marco de actuacion para las empresas,
delimitando su &mbito de libertad y los limites a los que estan sujetas. Garantizan la libertad
para emprender actividades econdmicas y participar en el mercado dentro de una economia
social de mercado (Tribunal Constitucional, Exp. 0008-2003-Al/TC). Sin embargo, estos
derechos no son absolutos. Pueden ser objeto de limitaciones por parte del Estado, siempre que
estén justificadas constitucionalmente y superen un test de proporcionalidad. Esto implica que
la restriccion debe tener un fin legitimo, ser adecuada para alcanzarlo, necesaria por no existir
una alternativa menos gravosa, y generar mas beneficios para el interés protegido que costos
para las libertades afectadas (Tribunal Constitucional, Exp. 579-2008-PA/TC, 00850-2008-
PA/TC).

Asimismo, el Tribunal Constitucional (Exp. 3330-2004-AA/TC) ha establecido que el
contenido esencial de los derechos econémicos admite regulaciones por razones de interés
social, seguridad, salubridad o moralidad pablicas. Esto significa que el Estado, en el marco de
una economia social de mercado, puede establecer limites razonables y proporcionales para

armonizar el ejercicio de estos derechos con el bien comin y el Estado social.
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En suma, los derechos econdmicos constitucionales en el Per( son garantias
fundamentales que regulan las relaciones econdmicas y estdn protegidos por diversas
instituciones del Estado. Estos derechos establecen un marco de actuacién para las empresas,
garantizando su libertad de participacion en el mercado, pero, también, estdn sujetos a
limitaciones justificadas y proporcionales por parte del Estado para armonizar su ejercicio con
el bien comdn y el Estado social.

Proteccion de los derechos econdmicos constitucionales por el sistema de control
previo. Con base en la fundamentacién tedrica del apartado anterior y las evidencias analizadas,
se puede afirmar que el sistema de control previo de concentraciones empresariales, si bien
implica ciertas limitaciones a los DEC, también, busca protegerlos dentro de los parametros
constitucionales.

Primero, las resoluciones de Indecopi muestran que el sistema restringe temporalmente
ciertos DEC, como la propiedad, la libertad de empresa, la libre contratacion, entre otros, al
condicionar la ejecucién de las concentraciones a una autorizacion previa. Sin embargo, estas
limitaciones justificadas encuentran sustento en la Constitucién y en la jurisprudencia del
Tribunal Constitucional, que admite restricciones razonables y proporcionales para
salvaguardar otros bienes constitucionales como la libre competencia lo cual justifica la
posibilidad de restringir derechos econdmicos por razones de interés publico (Exp. 0008-2003-
AIl/TC, 3330-2004-AA/TC, 579-2008-PA/TC).

Segundo, el alto porcentaje de aprobaciones sin condiciones (93%) y la rapidez en la
resolucion de casos sugieren que el sistema busca intervenir solo ante riesgos competitivos
claros, procurando minimizar restricciones innecesarias a los DEC. Esto se condice con el
principio de proporcionalidad, que exige que las limitaciones sean adecuadas, necesarias y
equilibradas (Exp. 579-2008-PA/TC). Esta minima intervencion se evidencia en la gestion

expeditiva de Indecopi, con un promedio de 50 dias habiles en Fase 1, lo que reduce las
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limitaciones temporales a los DEC, lo que ademas sugiere una eficiencia procesal, pues la
resolucion agil de los casos dentro de los plazos legales y mayormente en Fase 1 revela una
gestion expeditiva de Indecopi que reduce las limitaciones temporales a los DEC.

Tercero, aunque Indecopi no realiza un anélisis explicito de proporcionalidad sobre la
limitacion a los DEC, esto se justifica por eficiencia procesal y predictibilidad. El disefio del
sistema y los umbrales objetivos implica ya una ponderacion ex ante de proporcionalidad por
parte del legislador. Por otra parte, Indecopi en casos complejos en los que pasan a Fase 2,
evalla detalladamente la proporcionalidad de las medidas (Resoluciones 076-2022/CLC-
INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI); esto también implica un analisis implicito de
proporcionalidad sobre la limitacion a los DEC.

Cuarto, en los dos casos con condicionamientos, se observa una preferencia por
remedios conductuales en lugar de estructurales. Esto implica una menor restriccion a los DEC
al permitir a las empresas ajustar sus practicas sin alterar fundamentalmente su estructura
organizativa, como se evidencia en las Resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-
2024/CLC-INDECORPI.

Quinto, las limitaciones temporales y proporcionadas impuestas no llegan a
desnaturalizar el contenido esencial de los DEC. Son restricciones temporales que no impiden
de manera absoluta el ejercicio de las libertades econémicas, sino que las condicionan a una
evaluacion previa en casos especificos. La gran mayoria de operaciones (93%) fueron
aprobadas sin condiciones, lo que sugiere que el sistema no esta imponiendo restricciones
innecesarias en la mayoria de los casos. Esto respeta el criterio del Tribunal Constitucional de
que los DEC admiten regulaciones que no vulneren su contenido esencial (Exp. 3330-2004-
AA/TC).

En suma, la evidencia sugiere que la aplicacion de los criterios de Indecopi, como parte

del sistema de control previo, si protege los derechos econémicos constitucionales de las
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empresas en la medida que las restricciones impuestas estan generalmente justificadas, son
proporcionales y no desnaturalizan el contenido esencial de estos derechos. Aunque el sistema
implica ciertas limitaciones, estas se enmarcan dentro de los parametros constitucionales para
proteger otros bienes juridicos como la libre competencia.

Aspectos positivos sobre la idoneidad del sistema de control previo en la defensa de la
libre competencia y la proteccion de los DEC de las empresas. El sistema de control previo,
en aplicacion de los diferentes criterios empleados en conjunto por Indecopi, demuestran ser
generalmente idéneos para armonizar la defensa de la libre competencia y la proteccién de los
DEC de las empresas.

El sistema de control de concentraciones en el Peri ha demostrado una notable
eficiencia y predictibilidad en su funcionamiento, con un 93% de los casos resueltos en la Fase
1y un promedio de 50 dias, lo que minimiza la carga sobre las empresas y la economia. Ademas,
el uso de umbrales objetivos y criterios consistentes proporciona seguridad juridica a los
agentes econdmicos, permitiéndoles planificar y ejecutar sus operaciones con mayor confianza.

Este sistema también muestra un enfoque proporcionado y flexible en su evaluacién de
operaciones de concentracion. La alta tasa de aprobaciones sin condiciones (93%) refleja un
compromiso con evitar intervenciones innecesarias en las libertades econdémicas. Sin embargo,
el sistema mantiene la capacidad de imponer condiciones en casos complejos, permitiendo un
enfoque matizado cuando es necesario. Asimismo, la preferencia por remedios conductuales
sobre estructurales demuestra un esfuerzo por minimizar la intervencion en los derechos
econdmicos de las empresas.

El proceso de evaluacion se caracteriza por un sélido analisis técnico y un enfoque en
la proporcionalidad. El sistema adopta un enfoque preventivo alineado con estandares
internacionales para identificar y evaluar riesgos competitivos. En casos complejos que pasan

a la Fase 2, se realiza un analisis de proporcionalidad detallado para asegurar que las
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condiciones impuestas sean adecuadas, necesarias y equilibradas, garantizando asi el respeto
del contenido esencial de los Derechos Econdmicos Constitucionales al imponer solo
restricciones temporales y proporcionales.

Ademas, el sistema de control de concentraciones demuestra un amplio alcance y
efectividad en su aplicacion, abarcando diversas modalidades y sectores, lo que asegura una
cobertura integral del mercado peruano. Ha demostrado ser efectivo en el filtrado de
operaciones riesgosas para la competencia, enfocandose en sectores propensos a la
concentracion. La capacidad de adaptar el andlisis segun la complejidad del caso permite una
evaluacion mas precisa y eficiente de cada operacion.

Por ultimo, aunque la mayoria de las operaciones son aprobadas sin condiciones, el
sistema ha demostrado su capacidad de intervencién cuando es necesario. En 2 de 30 casos, se
han impuesto condiciones que abordan riesgos competitivos especificos, o que demuestra la
habilidad del sistema para actuar de manera decisiva cuando se identifican amenazas
potenciales para la competencia en el mercado. Esta capacidad de intervencion equilibrada
refuerza la eficacia del sistema en la proteccion de la competencia y los intereses de los
consumidores.

Posibles areas de mejora sobre la idoneidad del sistema de control previo en la defensa
de la libre competencia y la proteccion de los DEC de las empresas. Si bien los criterios
empleados por Indecopi demuestran ser generalmente idéneos, esta idoneidad no es absoluta.
En ciertas situaciones, los criterios de Indecopi podrian enfrentar desafios para garantizar un
equilibrio déptimo entre la proteccion de la competencia y los derechos econémicos
constitucionales.

Por ejemplo, en casos de concentraciones empresariales complejas en sectores
altamente regulados o con caracteristicas econdmicas particulares, la aplicacion de los criterios

podria no capturar todas las dindmicas competitivas relevantes, llevando a decisiones que no
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protejan adecuadamente la libre competencia o que restrinjan desproporcionadamente los
derechos econdmicos de las empresas involucradas. Por lo que, pese al balance positivo
sefialado en el apartado anterior, es importante sefialar — con sustento en la evidencia hallada —
areas de mejora donde el sistema de control previo, en aplicacion de los diferentes criterios
empleados en conjunto por Indecopi, podria optimizarse para fortalecer ain més el equilibrio
sefialado.

En ese sentido, aunque Indecopi aplica un test de proporcionalidad en Fase 2 al imponer
condiciones, no cuenta con lineamientos especificos sobre como se adapta este test en el
contexto especifico del control de concentraciones. Indecopi podria mejorar la transparencia en
el andlisis de proporcionalidad desarrollando lineamientos especificos sobre como se adapta
este test en el contexto del control de concentraciones. Esto aumentaria la seguridad juridica 'y
predictibilidad para los agentes econdmicos sobre los criterios utilizados en el test de
proporcionalidad.

Ademaés, aungue las resoluciones en muchos casos aplican implicitamente los factores
del art. 7 de la Ley, una referencia mas explicita, ordenada y detallada bajo un orden de
prelacion con lineamientos predefinidos fortaleceria la solidez juridica de las decisiones. Un
mayor desarrollo de un lineamiento més detallado y estandarizado sobre herramientas
adicionales cuantitativas y cualitativas reforzaria la objetividad y predictibilidad del andlisis,
especialmente en casos complejos. Por lo tanto, se recomienda que Indecopi adopte analisis
especificos y estructurados para cada tipo de concentracion segun su superposicion competitiva,
guiados por pasos secuenciales y 16gicos.

Si bien los plazos de resolucion son generalmente céleres, el tiempo entre la solicitud y
la admisién a tramite (21 dias en promedio de un maximo de 25) podria reducirse. La
optimizacion de los plazos de admision a través de lineamientos o informacién mas detallada

en los formularios de notificacién, podria corregir la asimetria de informacion en las etapas
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iniciales del procedimiento, lo que minimizaria ain mas las restricciones temporales a los DEC.
Ademas, la consideracion de un sistema de quick look o revision répida para casos de bajo
riesgo competitivo podria agilizar ain mas el proceso en casos claramente no problematicos.

Para los casos en que se imponen condiciones, Indecopi podria implementar un sistema
de seguimiento para evaluar si estas medidas estan siendo efectivas para mitigar los riesgos
competitivos identificados. Esto permitiria ajustar los remedios si es necesario y mejorar el
disefio de condiciones en casos futuros. Asimismo, una evaluacion periodica de la efectividad
de los umbrales de notificacion aseguraria que capturen las operaciones relevantes sin imponer
cargas innecesarias. También seria necesario realizar estudios de impacto ex post para evaluar
los efectos reales de las concentraciones autorizadas en el mercado.

Dada la frecuencia de operaciones en sectores regulados como electricidad, gas y
mineria, formalizar y estrechar ain mas el enlace previsto en la Ley 31112, estableciendo
comités técnicos conjuntos y protocolos detallados de colaboracién, aseguraria un analisis
integral de las condiciones regulatorias y de competencia en sectores clave. Ademas, desarrollar
guias especificas para sectores con alta incidencia de operaciones, como los identificados
(electricidad/gas y mineria), detallaria los criterios y riesgos especificos analizados en estos
mercados, orientando mejor a las empresas y reduciendo la incertidumbre.

Por ultimo, si bien es posible argumentar que el sistema de control previo podria estar
utilizando recursos publicos de manera ineficiente, especialmente si la gran mayoria de estas
operaciones terminan siendo aprobadas sin condiciones. Esto plantea la cuestion de si el tiempo,
esfuerzo y costos invertidos por Indecopi en revisar estas concentraciones "no problematicas"
es realmente justificado. Ademas, desde la perspectiva de las empresas, el proceso podria ser
percibido como un tramite engorroso que retrasa innecesariamente operaciones legitimas y
eficientes. Seria crucial que Indecopi demuestre claramente que los beneficios del sistema en

términos de prevencidn de estructuras anticompetitivas superan estos costos.
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Conclusion sobre el equilibrio entre defensa de la libre competencia y proteccion de
derechos econémicos constitucionales. Del analisis previo, se desprende que los criterios
empleados por Indecopi en la aplicacion del sistema de control previo de concentraciones
logran, en gran medida, un equilibrio adecuado entre la defensa de la libre competencia y la
proteccion de los Derechos Econdmicos Constitucionales (DEC).

Por un lado, el control previo es un mecanismo efectivo para prevenir concentraciones
que puedan restringir significativamente la competencia. Se basa en una evaluacion técnica de
los riesgos competitivos, aplicando criterios econdmicos y juridicos alineados con estandares
internacionales. La evidencia demuestra que el sistema filtra adecuadamente las operaciones
problematicas, interviniendo solo cuando es necesario. Este equilibrio se evidencia en la
capacidad del sistema para identificar y abordar riesgos competitivos significativos mientras
minimiza la intervencion innecesaria. El sistema aborda sectores propensos a concentracion y
adapta su enfoque segun la complejidad de cada caso. Ademas, se caracteriza por su eficiencia
procesal, reduciendo el periodo de incertidumbre para las empresas.

Por otro lado, aunque el sistema implica ciertas restricciones temporales a los DEC,
estas se enmarcan dentro de los parametros constitucionales. Se busca minimizar limitaciones
innecesarias, como lo demuestra el alto porcentaje de aprobaciones sin condiciones y la
celeridad en la resolucion de casos. Cuando se imponen condiciones, estas son sometidas a un
riguroso test de proporcionalidad, optando por medidas menos restrictivas cuando es posible.
Las limitaciones impuestas son generalmente temporales y proporcionadas, justificadas por el
objetivo constitucional de proteger la libre competencia, y no desnaturalizan el contenido
esencial de estos derechos.

Este balance se sustenta en la propia naturaleza de los DEC, que no son absolutos y
pueden ser objeto de regulaciones razonables para armonizarlos con otros bienes

constitucionales. El sistema de control previo no busca anular las libertades econdmicas, sino
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encauzarlas dentro de los limites necesarios para proteger la libre competencia como institucion
central de la economia social de mercado.

En conclusion, del balance general, los criterios aplicados por Indecopi como parte del
sistema de control previo son idoneos y logran conciliar adecuadamente la defensa de la libre
competencia con la proteccion de los DEC. Logran un balance adecuado al intervenir
preventivamente ante riesgos competitivos, pero de forma proporcionada y respetando la
esencia de las libertades econdmicas sin sacrificarlas desproporcionadamente. Sin embargo,
como ya mencionado, aun hay espacio para afinar algunos aspectos del sistema de control, por
lo que abordar estas areas de mejora fortaleceria ain més la capacidad del sistema para
equilibrar 6ptimamente los dos mandatos constitucionales.

5.2. Discusion critica

En esta etapa, se contextualizardn los resultados obtenidos, comparandolos y
contextualizandolos con otras investigaciones, estudios y fuentes de informacion previas y
pertinentes para validar y enriquecer los hallazgos de la investigacion.

5.2.1. Contrastacion con los antecedentes a nivel internacional

a. Coincidencias en la justificacion del control previo. Los resultados de esta
investigacién coinciden en varios aspectos con estudios previos sobre el control de
concentraciones empresariales. Coincide con Montoya Pardo (2015) en que las concentraciones
empresariales han sido influenciadas positivamente por la liberalizacién del mercado y el
desarrollo normativo. Ambos estudios resaltan la importancia de considerar maltiples factores
mas alld del anélisis estructural tradicional al evaluar concentraciones. La presente
investigacion muestra como Indecopi ha implementado un sistema de control previo basado en
criterios técnicos y econdmicos, similar a lo observado por Montoya Pardo en el contexto
europeo. Esto se evidencia en el uso de criterios como estructura de mercado, competencia real

0 potencial, barreras de entrada, entre otros, observados en las 30 resoluciones analizadas.
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Asimismo, los hallazgos de esta investigacion coinciden con Pérez Molina (2015) en
cuanto a la evolucion hacia un enfoque dinamico en la evaluacion de concentraciones. Ambos
estudios destacan la importancia de considerar factores como barreras de entrada, poder de
mercado, y eficiencias econdmicas. En la presente investigacion, esto se refleja en el analisis
de Indecopi de factores como el poder econémico y financiero de las empresas involucradas y
la generacion de eficiencias econdmicas, como se observo en varias de las resoluciones
estudiadas.

De igual manera, la preferencia de Indecopi por remedios conductuales sobre los
estructurales, observada en las resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-
INDECORPI, encuentra paralelo en el estudio de Montalvo Lara (2016) sobre el caso AB InBev-
SABMiiller en Ecuador. Ambos trabajos resaltan la tendencia de las autoridades a optar por
condiciones de comportamiento para mitigar riesgos competitivos.

b. Similitudes en criterios de evaluacion. La presente investigacion encuentra
similitudes con el estudio de Montalvo Lara (2016) sobre el caso AB InBev-SABMiller en
Ecuador. Ambos estudios resaltan la importancia de que las condiciones para aprobar una
concentracion cumplan con principios generales y puedan ser de diferentes tipos. Sin embargo,
mientras que en el caso ecuatoriano se cuestiond la coherencia de algunas condiciones, esta
investigacion sugiere que Indecopi ha sido mas consistente en la aplicacion de sus criterios,
como se evidencia en la coherencia de las decisiones a lo largo de las 30 resoluciones
analizadas, donde en 2 de ellas se aprobaron con condiciones idoneas, necesarias Yy
proporcionales.

c. Diferencias en la aplicacién y efectividad del control. Esta investigacion también
revela diferencias significativas con estudios previos. A diferencia de lo observado por Pera
Czollak (2016), en Chile, donde se identificd una necesidad urgente de desarrollar una nueva

legislacién para el control de concentraciones. El presente estudio muestra que el sistema
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peruano, aunque reciente, ya esta en funcionamiento y parece estar abordando eficazmente las
preocupaciones competitivas evidenciado por la capacidad de Indecopi de identificar y mitigar
riesgos en casos complejos como las resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-
2024/CLC-INDECORPI. Esto se refleja en la alta tasa de aprobaciones (93%) y la capacidad de
imponer condiciones cuando es necesario (7%).

Ademas, mientras Coloma (2018) enfatiza la evolucion hacia un enfoque preventivo en
varios paises, esta investigacion demuestra que Per( ha adoptado directamente este enfoque
desde el inicio, como se evidencia en la aplicacidn consistente de criterios preventivos en todas
las resoluciones analizadas. Asimismo, esta investigacion difiere de Montoya Pardo (2015)
sobre el grado de intervencion gubernamental. Mientras, en Espafia, se observo una frecuente
intervencion gubernamental, en Pert, Indecopi parece tener un papel mas independiente, como
se evidencia en la aplicacién autonoma de criterios técnicos en sus resoluciones.

d. Diferencias en el enfoque regulatorio. Los resultados de esta investigacion
contrastan con las recomendaciones de Coloma (2018) en Argentina. Mientras Coloma sugiere
limitar el control a grandes concentraciones debido al alto costo regulatorio, esta investigacion
encuentra que el sistema peruano evalta un amplio rango de operaciones en diversos sectores
econdmicos, como se observa en la variedad de casos analizados (desde telecomunicaciones
hasta mineria). Sin embargo, la presente investigacién también sugiere que seria beneficioso
revisar la efectividad y necesidad de los umbrales en el Peru, dado el alto porcentaje de casos
aprobados sin condiciones (93%), para asegurar un equilibrio entre una cobertura amplia 'y la
eficiencia del sistema.

5.2.2. Contrastacion con los antecedentes a nivel nacional

a. Coincidencias en la justificacion y efectividad del control previo. Los resultados

de esta investigacion coinciden en gran medida con los hallazgos de Urrutia Orue (2019)

respecto a que el control ex ante de concentraciones no limita indebidamente la libertad de
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empresa. Ambos estudios concluyen que este derecho no es absoluto y debe equilibrarse con
otros principios constitucionales como la economia social de mercado y la libre competencia,
y que el control previo es compatible con el marco constitucional peruano y representa un
equilibrio necesario entre la libre iniciativa privada y la proteccion de la libre competencia. Esta
investigacion demuestra, a través del analisis de 30 resoluciones, que las limitaciones impuestas
por Indecopi son generalmente temporales y proporcionadas, sin desnaturalizar el contenido
esencial de los derechos econdémicos constitucionales.

Asimismo, la presente investigacion refuerza las observaciones de Alliende Serra (2020)
sobre la necesidad de que el sistema peruano se adapte a un marco riguroso para proteger la
libre competencia. Esto se evidencia en el uso consistente por parte de Indecopi de criterios
técnicos en su analisis, como la estructura del mercado, competencia real o potencial, y barreras
de entrada, observados en las resoluciones analizadas.

b. Similitudes en la percepcién de eficacia. Los hallazgos de esta investigacion se
alinean en gran medida con Chavez Gutiérrez et al. (2022) en cuanto a la percepcion positiva
de la Ley 31112. Ambos estudios sugieren que la ley es vista mayoritariamente como adecuada
y objetiva, sin perjuicio al mercado ni a la libre competencia. El alto porcentaje de aprobaciones
sin condiciones (93%) y la celeridad en la resolucion de casos observados (50 dias habiles en
Fase 1 de un méaximo de 90) en esta investigacion proporcionan evidencia empirica de la
aplicacion efectiva de la ley por parte de Indecopi. No obstante, esta investigacion va mas alla
al proporcionar evidencia empirica de su aplicacion efectiva por parte de Indecopi; ademas,
ofrece una perspectiva mas matizada que la de Chavez Gutiérrez et al. (2022) sobre la eficacia
de la Ley 31112. Mientras estos autores concluian que la ley es mayoritariamente vista como
adecuada y objetiva, el presente estudio, si bien confirma su eficacia general, también identifica
areas de mejora, como la necesidad de una estructura de analisis mas estandarizada, la

optimizacion de los plazos de admision a tramite, entre otros.
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c. Diferencias en la implementacién y efectos. No obstante, esta investigacion se
diferencia del enfoque de los hallazgos previos en otras investigaciones. Por ejemplo, Campana
Rodriguez (2022) identificd varias areas de mejora en la legislacion peruana comparada con
otros paises de la regiébn como excepciones al control previo, la posibilidad de no objetar
operaciones bajo ciertas condiciones, entre otros; el presente estudio se enfoca en analizar su
aplicacion préactica a través de las resoluciones emitidas, por lo que bajo los pardmetros
encontrados el sistema de control previo esta funcionando de manera eficiente y efectiva; sin
embargo, puede tener areas de mejora en otros aspectos que no pudieron ser evidenciados en
las resoluciones que emite Indecopi.

No obstante, vale recalcar que las sugerencias hechas en la presente investigacién como
la necesidad de desarrollar lineamientos mas detallados sobre la aplicacion del test de
proporcionalidad, fortalecer la motivacion explicita y estructura basada en los factores del
articulo 7 de la Ley 31112, optimizar los plazos de admision a tramite, entre otros;
complementan el analisis legislativo comparativo de Campana Rodriguez (2022), ofreciendo
una perspectiva basada en la implementacion practica del sistema.

d. Diferencias en la imposicion de condiciones en los procedimientos. Finalmente,
esta investigacién complementa y expande el analisis de Alosilla Diaz (2023) sobre la
imposicion de condiciones en los procedimientos de evaluacion previa. Mientras Alosilla Diaz
se enfoca en los aspectos tedricos y legales, aunque sefialan la importancia de la
proporcionalidad de los remedios, este estudio proporciona evidencia empirica sobre como se
estan aplicando estas condiciones en la préactica, revelando una preferencia por remedios
conductuales y un enfoque generalmente proporcional en su imposicién. Como se evidencia en
las resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI, donde se
impusieron condiciones especificas para mitigar riesgos competitivos, los cuales fueron

generalmente de comportamiento en lugar de estructurales. Ademas, se constata un enfoque
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generalmente proporcional en la imposicidn de estas condiciones, alineado con el principio de
proporcionalidad establecido en la Ley 31112.
5.2.3. Contrastacion con la literatura estudiada

a. Coincidencias en la conceptualizacion de la libre competencia. Los resultados de
esta investigacion se alinean con la conceptualizacion de libre competencia propuesta por
Verheye Asalde (2013) y Quintana Sanchez (2013). El andlisis de las resoluciones de Indecopi
demuestra que la autoridad aplica una nocién de libre competencia que se alinea con la idea de
permitir a diversos agentes econdémicos participar y rivalizar en el mercado de forma auténoma,
fomentando la innovacién y el bienestar del consumidor, como se evidencia en la aplicacién de
criterios que evallan la estructura del mercado, la competencia real o potencial, y las barreras
de entrada.

b. Similitudes en la justificacion del control previo. Los hallazgos de esta
investigacion respaldan la posicion de Olivos Celis (2020a) sobre la necesidad de un control ex
ante para evitar distorsiones en el mercado. La evidencia presentada en esta investigacion
demuestra que el sistema de control previo en Per( ha sido efectivo en identificar y mitigar
riesgos competitivos sin imponer cargas excesivas a las empresas. Cémo se observa en las 2 de
30 resoluciones donde se impusieron condiciones para abordar preocupaciones competitivas
especificas.

c. Coincidencias en el equilibrio entre competencia y derechos econdémicos. La
forma en que Indecopi ha implementado el control previo, segin los hallazgos de esta
investigacion, se alinea con la vision de Kresalja y Ochoa (2020) sobre la necesidad de
equilibrar la proteccion de la competencia con el respeto a los derechos econdémicos
constitucionales. Los resultados demuestran que Indecopi ha logrado en gran medida este
balance, interviniendo solo cuando es necesario y respetando el contenido esencial de los

derechos econdmicos. Esto se refleja en el alto porcentaje (93%) de aprobaciones sin
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condiciones y en la aplicacion del test de proporcionalidad en los casos que pasan a Fase 2,
interviniendo solo cuando es necesario y respetando el contenido esencial de los derechos
econémicos.

d. Contraste con criticas al control previo. Los resultados de esta investigacion
contrastan con las criticas al control previo expresadas por autores como Quintana Sanchez
(1999) o Rebaza Torres (1997). Mientras estos autores cuestionaban la eficacia y necesidad del
control previo, la evidencia presentada en esta investigacion sugiere que el sistema peruano ha
logrado implementar un control efectivo en cuando a la proteccién de la libre competencia y
los derechos econdmicos de las empresas. Como se demuestra en la eficiencia procesal (50 dias
promedio en Fase 1) y la capacidad de intervenir cuando es necesario (2 autorizaciones con
condiciones). Sin embargo, para entender la real dimension de impacto en generar costos
excesivos, disuadir inversiones significativas y otras criticas, se sugieren lineas de investigacion
afines como las se mencionan en la evaluacion metodoldgica de la investigacion que esta en un
apartado mas adelante.

e. Contraste en la variedad de formas de concentracion. No obstante, esta
investigacion, también, revela algunas diferencias y amplia el conocimiento existente. Por
ejemplo, mientras la literatura juridica discute una gran variedad de concentracion como Embat
(2022), Bardon Fernandez-Pacheco (2013), entre otros que incluyen holdings y participaciones
minoritarias, etc. Los resultados de esta investigacion muestran que Indecopi a evaluado
principalmente en adquisiciones de control (85%) y, en menor medida, en adquisiciones de
activos productivos (9%) y constitucion de empresas conjuntas (6%). Esto sugiere que el
sistema peruano no evalla las otras formas posibles de concentracion discutidas en la literatura,
y esto en gran medida se cree que se debe a la particularidad del funcionamiento empresarial

en nuestro pais.
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f. Contraste en el uso de herramientas para medir el grado de concentracion. Esta
investigacion aplica en la practica solo algunos los estdndares y metodologias de andlisis
discutidos por Melnik, Shy y Stenbacka (2008) y otros autores. Los resultados muestran que
Indecopi esta utilizando principalmente el IHH y, en menor medida, herramientas como el
GUPPI, y nada de las otras herramientas sefialadas por los autores. Esto en gran medida se debe
a las necesidades y particularidades de cada caso analizado.

g. Coincidencias sobre el marco juridico del derecho de la libre competencia. Los
resultados de la investigacion coinciden en gran medida con la conceptualizacion de la libre
competencia propuesta por Verheye Asalde (2013) y Quintana Sanchez (2013). El analisis de
las resoluciones de Indecopi demuestra que la autoridad aplica una nocién de libre competencia
que se alinea con la idea de permitir a diversos agentes econémicos participar y rivalizar en el
mercado de forma autdnoma, fomentando la innovacion y el bienestar del consumidor.

Asimismo, los hallazgos de esta investigacion refuerzan los presupuestos de la libre
competencia identificados por Rodriguez Chéavez (2004) y los elementos esenciales sefialados
por Rodriguez Cairo (2021). El enfoque de Indecopi en evaluar la estructura del mercado, la
competencia real o potencial, y las barreras de entrada refleja la consideracién de estos
elementos fundamentales en su analisis de concentraciones.

La aplicacion del control previo por parte de Indecopi coincide con la vision de Zafiga
Fernandez (2018) y Olivos Celis (2020a) sobre la necesidad de un control ex ante para prevenir
estructuras de mercado anticompetitivas. Los resultados muestran que Indecopi esté utilizando
este mecanismo para evaluar y, cuando es necesario, mitigar los riesgos competitivos de las
concentraciones empresariales antes de que se materialicen, como se evidencia en la imposicion
de condiciones en las resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI.

h. Patrones y coincidencias sobre el marco juridico de los derechos econémicos

constitucionales. Los resultados coinciden en gran medida con la conceptualizacion de los
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derechos econdmicos constitucionales propuesta por Kresalja y Ochoa (2020). El analisis de
las resoluciones de Indecopi demuestra que la autoridad reconoce y considera implicitamente
estos derechos en su evaluacion de concentraciones, ya que las limitaciones impuestas se
justifican en aras de proteger la libre competencia.

La aplicacion del test de proporcionalidad por parte de Indecopi, especialmente en los
casos que pasan a Fase 2, se alinea con los criterios establecidos por el Tribunal Constitucional
en sus sentencias (Exp. 579-2008-PA/TC, 00850-2008-PA/TC). Esto se evidencia en las
resoluciones 076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI, donde se evaluo
explicitamente la idoneidad, necesidad y proporcionalidad de las condiciones impuestas,
reflejando un esfuerzo por equilibrar la proteccion de la libre competencia con el respeto a los
derechos econdémicos constitucionales.

i. Diferencias y ampliaciones sobre el marco juridico de los derechos econémicos
constitucionales. Sin embargo, esta investigacion revela algunas diferencias y amplia el
conocimiento existente. Por ejemplo, mientras Rodriguez Cairo (2021) argumenta que los
derechos econémicos son esenciales para el funcionamiento de una economia social de
mercado, los resultados muestran que Indecopi esta dispuesto a limitar temporalmente estos
derechos para proteger la estructura competitiva del mercado, como se evidencia en las
restricciones impuestas durante el procedimiento de control previo. Esto sugiere una
interpretacion mas flexible de estos derechos en el contexto del control de concentraciones.

Ademas, esta investigacion amplia la comprensién de como se aplica en la préctica el
principio de subsidiariedad discutido por Kresaljay Ochoa (2019). Los resultados muestran que
Indecopi, a través del control de concentraciones, esta ejerciendo un rol regulatorio que va mas
alld de la mera correccion de fallas de mercado, interviniendo de manera preventiva en la
estructura del mercado, como se observa en la imposicién de condiciones en las resoluciones

076-2022/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI.
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En conclusion, esta discusion critica revela que los hallazgos de la presente
investigacion tanto validan como cuestionan aspectos de estudios previos y la literatura
existente sobre el control de concentraciones. Mientras se confirman muchas de las
justificaciones tedricas para el control previo, la implementacion practica en Peru parece haber
encontrado un equilibrio, logrando proteger la competencia sin imponer cargas excesivas a las
empresas. Esto sugiere que el sistema peruano ha logrado adaptar los principios generales del
control de concentraciones a su contexto especifico, ofreciendo lecciones valiosas.

5.3. Evaluacion metodoldgica de la investigacion

En este apartado, se ofrece una reflexion critica sobre la metodologia empleada en la
investigacion, considerando tanto el resultado central de la investigacion como el estudio en
general realizado.

5.3.1. Fortalezas y debilidades en funcién del resultado central.

A continuacion, se examina si la metodologia empleada fue efectiva para analizar el
equilibrio entre la defensa de la libre competencia y la proteccién de los derechos econdmicos
constitucionales segun los criterios aplicados por Indecopi.

a. Fortalezas de la metodologia usada funcién del resultado central.

La investigacion adoptd un enfoque cualitativo, descriptivo y aplicado, que resulto
apropiado para analizar en profundidad las resoluciones de Indecopi y evaluar el equilibrio entre
competencia y derechos econdémicos. Este enfoque permitié capturar los matices y
complejidades del tema, ya que se centré en analizar detalladamente el equilibrio entre la
defensa de la libre competencia y la proteccion de los derechos econdémicos constitucionales
segun los criterios aplicados por Indecopi, lo cual era esencial para evaluar si se lograba un
balance apropiado entre ambos bienes juridicos.

Ademas, el uso de la técnica de analisis documental mediante una ficha estructurada

desagregaba diversos aspectos de las resoluciones (datos generales, criterios aplicados,
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derechos involucrados, decision final, etc.), lo que permitié una revision sistematica y
exhaustiva de la informacion clave para responder a la pregunta central. Esta técnica aseguro
que no se pasaran por alto elementos relevantes y que el analisis fuera consistente a lo largo de
los casos.

Asimismo, la seleccién de 30 resoluciones emitidas por Indecopi entre 2021 y 2024
proporciond una base sélida para el analisis en corto plazo. Esta muestra abarco diferentes
sectores econdmicos y tipos de operaciones, permitiendo una vision integral de la aplicacién de
la Ley 31112. El método de estudio de casos, centrado en el andlisis de esta muestra,
proporciond una base empirica s6lida para examinar como se aplicaban en la practica los
criterios de evaluacion de concentraciones y qué efectos tenian en la libre competencia y los
derechos econdmicos. Este método permitié contextualizar el analisis en el entorno legal
peruano, fortaleciendo la validez y relevancia de los hallazgos.

Por otro lado, el procedimiento de analisis cualitativo en etapas, incluyendo analisis
descriptivo, interpretativo segun objetivos, discusién critica y evaluacion metodoldgica,
permitié una evaluacién profunda y contextualizada del balance entre competencia y derechos
econdmicos en las decisiones de Indecopi. La investigacion no se limité a examinar los criterios
de Indecopi de manera aislada, sino que los contextualizé dentro del marco constitucional y
doctrinal. Este enfoque multidimensional permitié una evaluacion méas completa del equilibrio
entre la defensa de la competencia y los derechos econémicos constitucionales.

Finalmente, la triangulacion de los hallazgos del anélisis de resoluciones con fuentes
normativas, jurisprudenciales y doctrinales sobre libre competencia y derechos econémicos
constitucionales robustecio la credibilidad de las conclusiones sobre el equilibrio alcanzado.
Contrastar lo observado en los casos con los estandares y principios establecidos en estas
fuentes permitié una evaluacion mas integral y fundamentada.

b. Debilidades de la metodologia usada funcién del resultado central.
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Aunque el periodo de estudio (2021-2024) es relevante por ser los primeros afios de
aplicacion de la Ley 31112, podria ser insuficiente para capturar tendencias a largo plazo o
cambios en la aplicacion de criterios por parte de Indecopi.

Ademas, si bien la ficha de analisis documental cubrié aspectos clave, la inclusion de
categorias adicionales sobre el razonamiento de Indecopi respecto al balance entre competencia
y derechos econémicos, como variables tipicas de los criterios econdmicos utilizados, podria
haber fortalecido aun mas el analisis de este equilibrio central.

Por dltimo, es importante destacar que el estudio se centr6 en el analisis de las
resoluciones sugiriendo areas de mejora segun la evidencia encontrada en dicho andlisis. Sin
embargo, es posible que puedan existir otras areas de mejora para el sistema de control previo
que no pudieron ser contrastados en las resoluciones.

Pese a las pocas debilidades sefialadas, la metodologia cualitativa de estudio de casos
con andlisis documental resultd eficaz para analizar el equilibrio entre defensa de la
competencia y proteccion de derechos econémicos en funcién de los criterios de Indecopi, al
permitir un examen detallado, contextualizado y triangulado con la doctrina, la jurisprudencia
y la evidencia encontrada de una muestra significativa de resoluciones.

5.3.2. Fortalezas y debilidades en funcion del estudio en general.

A continuacion, se examina aspectos generales de la investigacion que no estén
directamente relacionados con el resultado central, pero que hayan influido en la calidad y
confiabilidad del estudio.

a. Fortalezas de la metodologia en funcion del estudio en general.

La investigacion presenta un marco tedrico exhaustivo y bien estructurado que abarca
los conceptos clave de libre competencia, derechos econdémicos constitucionales y control de
concentraciones. Este fundamento tedrico sélido proporciona una base conceptual firme para

el andlisis posterior, aumentando la credibilidad y profundidad del estudio. Ademas, el estudio
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no se queda en el analisis tedrico, sino que identifica implicaciones préacticas y areas de mejora
para el sistema de control de concentraciones en Peru.

Es importante destacar que la investigacion abordd un tema de gran relevancia y
actualidad en el contexto peruano, dado el reciente cambio normativo con la Ley 31112. El
estudio proporciona hallazgos valiosos sobre la implementacién temprana de este nuevo
régimen de control previo. Asimismo, siguio un disefio metodoldgico claro y coherente, con
objetivos bien definidos, una seleccion justificada de técnicas de recoleccion y andlisis, y una
presentacion estructurada de resultados. Esto contribuyd a la claridad y confiabilidad general
de la investigacion.

Otro aspecto destacable es la descripcion detallada de la metodologia. El estudio
presenta una descripcion minuciosa de los métodos, técnicas e instrumentos empleados,
incluyendo los criterios de seleccion de la muestra, las categorias de analisis de la ficha
documental y los procedimientos de recoleccion y andlisis de datos. Esta transparencia
metodoldgica permite evaluar la rigurosidad del proceso investigativo y facilita la replicabilidad
del estudio, fortaleciendo su confiabilidad.

Por ultimo, la investigacion demostr6 un alto nivel de rigor analitico, con una
interpretacion cuidadosa y fundamentada de los resultados a la luz del marco tedrico con apoyo
de la doctrinay jurisprudencia, y el contexto peruano a traves de las resoluciones revisadas. Las
conclusiones se derivaron légicamente de la evidencia presentada y se discutieron en
profundidad sus implicaciones y limitaciones. Este rigor fortalece la validez interna del estudio
y la credibilidad de sus hallazgos.

b. Debilidades de la metodologia en funcion del estudio en general.

Aungue se mencionan las fortalezas del estudio en general, la investigacion no esta

exenta al cien por ciento de sesgos de interpretacion influidos por la normativa, literatura
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juridicay por interpretaciones del investigador. Sin embargo, en lo posible, se ha corregido ello
con la fundamentacion basado en la evidencia encontrada y en la teoria estudiada.

El estudio se centrd en el analisis de resoluciones emitidas en un periodo de tiempo
relativamente corto (2021-2024), lo que podria limitar la generalizacion de los hallazgos a largo
plazo. Un horizonte temporal mas amplio, que abarque afios previos y posteriores a la
implementacion de la Ley 31112, podria haber permitido una evaluacién més completa de la
evolucidn y efectos del control de concentraciones en Per(. No obstante, para los propésitos de
la investigacion y la metodologia usada el periodo result6 adecuado.

Ademas, aunque el estudio se centrd en el analisis de resoluciones, una triangulacion
mas amplia de fuentes de informacion, como documentos preparatorios de la Ley 31112,
exposicién de motivos, opiniones de especialistas, entrevistas 0 encuestas a actores clave
(empresas, abogados, economistas, consumidores, entre otros) podria haber proporcionado un
contexto mas completo para interpretar los hallazgos. Si bien esta triangulacion mas extensa,
que son relativamente costosos en recursos, podria haber fortalecido la validez y confiabilidad
de los resultados, se considera que no arrojarian resultados que contrasten a los hallados, méas
sino lo ampliarian.

Por ultimo, si bien el estudio menciona algunas experiencias de otros paises y algunos
referentes internacionales, no compara sistematicamente el caso peruano con otros sistemas de
control de concentraciones. Un andlisis compara tivo estructurado con jurisdicciones similares
podria aportar valiosos aprendizajes y mejor contextualizacion de los hallazgos. La falta de esta
comparacion limita la capacidad del estudio para situar los hallazgos en un contexto global y
extraer lecciones de otras experiencias. Sin perjuicio de que lo sefialado se pueda ahondar en
otros estudios, para los propdsitos de la presente investigacion y la metodologia usada se

considera que los hallazgos encontrados han sido adecuados y concluyentes.
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Por ello, en general, el presente estudio demuestra un alto nivel de rigor académico y
ofrece una contribucion valiosa a la comprension del control de concentraciones en Peru.
5.3.3. Identificacion de aspectos metodoldgicos para futuras investigaciones.

A continuacion, se identifica aspectos metodoldgicos que puedan mejorarse, destacando
su necesidad para futuros estudios y lineas de investigacion.

a. Aspectos metodoldgicos a mejorar y necesidades para futuros estudios.

La integracion de métodos cuantitativos junto con el andlisis cualitativo podria
proporcionar una visién mas completa en futuras investigaciones. Por ejemplo, se podria
realizar un analisis estadistico de la duracion de los procedimientos y los factores que la
influencian, regresiones logisticas para identificar factores que predicen la imposicion de
condiciones, y andlisis de contenido cuantitativo de las resoluciones para identificar patrones
en el uso de ciertos criterios o conceptos. Esta incorporacién de métodos mixtos enriqueceria
la comprension del fendmeno estudiado.

Ademas, futuros estudios podrian beneficiarse de una muestra mas amplia de
resoluciones de Indecopi, estratificada por sectores econdémicos, tipos de operaciones y
periodos especificos. Esto permitiria un andlisis mas representativo y la identificacion de
patrones sectoriales o temporales en la aplicacion de criterios. Por ejemplo, se podrian comparar
sistematicamente las resoluciones en sectores regulados frente a no regulados, o examinar la
evolucion de los criterios a lo largo del tiempo. Esta ampliacién de la muestra y estratificacion
fortaleceria la validez externa de los hallazgos.

Asimismo, investigaciones futuras podrian abarcar un periodo de tiempo mas amplio,
incluyendo afios previos y posteriores a la implementacion de la Ley 31112, Esto permitiria un
analisis mas completo de la evolucién del control de concentraciones en Perd, identificando
cambios, tendencias y efectos a largo plazo. Un enfoque longitudinal méas extenso fortaleceria

la validez externa de los hallazgos y su capacidad de generalizacion.
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Otra area de mejora seria la ampliacién de fuentes de informacién. Futuros estudios
podrian enriquecer el analisis mediante la inclusion de fuentes de datos primarias, como
entrevistas semiestructuradas con actores clave (funcionarios de Indecopi, expertos legales,
economistas, representantes empresariales, etc.) y encuestas a empresas afectadas por el control
de concentraciones y a grupos focales con consumidores para evaluar el impacto percibido de
las decisiones de Indecopi. Esta triangulacion més amplia de fuentes fortaleceria la validez y
confiabilidad de los resultados.

Por ultimo, proximos estudios se beneficiarian de una comparacion estructurada del
caso peruano con otros sistemas de control de concentraciones y perspectivas de organismos
internacionales como la OCDE o la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD). Este analisis comparativo sistematico permitiria identificar buenas
préacticas, desafios comunes y lecciones aprendidas, enriqueciendo la interpretacién de los
resultados y proporcionando recomendaciones mas sélidas para la mejora del sistema peruano.
La incorporacion de esta comparacion internacional sistematica ampliaria la relevancia y
aplicabilidad de los hallazgos.

b. Lineas de investigacién para futuros estudios.

Serian valiosos estudios de caso a profundidad de concentraciones empresariales de
casos denegados o condicionados, si los hubiera, o de casos particularmente complejas,
controvertidas o innovadoras. Estos andlisis detallados permitirian una comprension mas
matizada de los desafios y oportunidades del sistema de control en situaciones limite, generando
aprendizajes Utiles para el perfeccionamiento de los criterios y procedimientos aplicados por
Indecopi.

Ademas, se necesitan estudios que evalten el impacto a largo plazo de las decisiones de
Indecopi. Esto podria incluir el analisis econométrico de los efectos de las concentraciones

aprobadas en precios, calidad y competencia, estudios de caso longitudinales sobre el
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cumplimiento y efectividad del sistema o de las condiciones impuestas, evaluacion del impacto
en la innovacion y eficiencia en los sectores afectados, y efectividad del sistema en promover
la competencia y el bienestar de los consumidores.

Asimismo, se necesitan estudios que evalten la eficiencia del sistema de control de
concentraciones, incluyendo el Analisis costo-beneficio del sistema de control previo,
evaluacion de la carga administrativa para las empresas y Indecopi, y como el control de
concentraciones influye en las decisiones de inversion empresarial y en la eficiencia econémica
general. Investigaciones que integren perspectivas del derecho y la economia, para una
comprension mas holistica del control de concentraciones y sus implicaciones tanto tedricas o
précticas, también, serian valiosas.

Investigar como las empresas sujetas al control perciben el sistema en términos de
predictibilidad, transparencia y carga administrativa aportaria valiosa informacion para
optimizar el régimen. Un estudio sobre el nivel de cumplimiento voluntario con las normas de
notificacion complementaria este andlisis, ayudando a identificar posibles ajustes necesarios y
mejorando la eficacia del sistema.

Ademas, analizar en profundidad cdmo las condiciones regulatorias especificas de
ciertos sectores (como electricidad y mineria) influyen en la evaluacion de concentraciones
permitiria desarrollar criterios de analisis mas afinados. Asimismo, investigar la interaccion del
control de concentraciones con otras politicas econémicas y regulatorias, asi como con otras
ramas del derecho, proporcionaria una comprension mas holistica del fendmeno y podria
mejorar la coordinacién interinstitucional.

Por altimo, un estudio considerando teoria econdmica, especialmente con lo referente
a, métodos de medicion de concentraciones, estructuras de mercado, eficiencias econdémicas y
efectos de las concentraciones, serviria para una comprension del sistema del control y de

criterios econdmicos aplicados por Indecopi desde un enfoque econdémico. Esto permitiria una
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evaluacion profunda de la base econdmica detrds de las decisiones de la autoridad de
competencia.

En suma, los aspectos metodoldgicos a considerar y las necesidades identificadas para
futuros estudios reflejan oportunidades para fortalecer ain més la base de evidencia y la

comprensidn integral del control de concentraciones empresariales en Peru.
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Capitulo VI
Conclusiones

En base a los resultados y discusion de la investigacion, se presentan las siguientes
conclusiones, estructuradas en funcion de los problemas y objetivos planteados:

En relacion con el problema general: ¢Los criterios empleados por Indecopi en la
resolucion de solicitudes de concentracién empresarial conforme a la Ley 31112 logran un
equilibrio adecuado entre la defensa de la libre competencia y la proteccién de los derechos
econdmicos constitucionales vinculados a la actividad empresarial?

1. Los criterios empleados por Indecopi en la resolucion de solicitudes de concentracion
empresarial conforme a la Ley 31112 logran, en gran medida, un equilibrio adecuado entre
la defensa de la libre competencia y la proteccion de los derechos econdémicos
constitucionales vinculados a la actividad empresarial. Los criterios de Indecopi logran
conciliar adecuadamente esos dos mandatos constitucionales, se erigen, asi, como una
herramienta idonea para salvaguardar el proceso competitivo sin sacrificar
desproporcionadamente las libertades econémicas.

2. Por un lado, el sistema de control previo de concentraciones implementado por Indecopi
contribuye efectivamente a la defensa de la libre competencia. Se fundamenta en el mandato
constitucional de vigilar la libre competencia y combatir practicas anticompetitivas. Aplica
criterios técnicos para identificar y evaluar riesgos competitivos, filtrando operaciones
riesgosas e interviniendo cuando es necesario. La aprobacion mayoritaria de operaciones
sin condiciones (93%) — sin denegaciones - sugiere que el sistema discrimina
adecuadamente las concentraciones que no representan amenazas significativas para la
competencia.

3. Por otro lado, aungue el sistema implica ciertas restricciones temporales a los derechos

econdmicos constitucionales (DEC), estas limitaciones se enmarcan en los parametros



203

constitucionales. Se busca minimizar restricciones innecesarias, como lo demuestra el alto
porcentaje de aprobaciones sin condiciones y la celeridad en la resolucion de casos. Cuando
se imponen condiciones, estas son sometidas a un test de proporcionalidad. Las limitaciones
impuestas son generalmente temporales y proporcionadas, justificadas por el objetivo
constitucional de proteger la libre competencia, y no desnaturalizan el contenido esencial
de los DEC.

En relacion al problema especifico A: ¢ Cuél es el alcance y sentido de las resoluciones
emitidas por Indecopi al resolver solicitudes de concentracion empresarial, considerando los
criterios aplicados segun la Ley 31112?

4. Elalcance de las resoluciones emitidas por Indecopi entre 2021 y 2024 es amplio, abarcando
diversas modalidades, tipos de operacién y sectores econdmicos. La mayoria de las
solicitudes (90%) siguieron el procedimiento ordinario. El origen de las operaciones fue
equilibrado entre nacional (53%) y extranjero (47%). La modalidad mas frecuente fue la
adquisicién de control (85%), seguida por adquisiciones de activos productivos (9%) y
constitucién de empresas en comun (6%). Predominaron las operaciones horizontales y
verticales simultaneas (33%). Los sectores mas involucrados fueron electricidad/gas (33%)
y mineria (25%).

5. En cuanto al sentido de las resoluciones, el 93% fueron autorizadas sin condiciones y solo
el 7% con condiciones, sin registrarse denegaciones. Esto sugiere que el sistema filtra
efectivamente las concentraciones que no representan amenazas significativas para la
competencia, evitando intervenciones innecesarias. Al mismo tiempo, la imposicion de
condiciones en un pequefio porcentaje de casos demuestra la capacidad del sistema para
identificar riesgos y adoptar medidas para mitigarlos. La eficiencia procesal del sistema se

refleja en que la mayoria de los casos (93%) se resuelven en Fase 1 con un tiempo promedio
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de 50 dias, permitiendo una intervencién oportuna para proteger la competencia sin generar
demoras excesivas en las transacciones legitimas.

En relacion al problema especifico B: ¢Qué derechos econdmicos constitucionales
vinculados a la actividad econémica podrian verse limitados por los criterios empleados por
Indecopi en la resolucion de solicitudes de concentracion empresarial, conforme ala Ley 31112
y las resoluciones emitidas?

6. El sistema de control previo de concentraciones empresariales tiene el potencial de limitar
diversos derechos econdémicos constitucionales (DEC) vinculados a la actividad econémica
de las empresas involucradas. Estos incluyen el derecho de propiedad (art. 2.16, 70 y 71),
iniciativa privada (art. 58), libertad de empresa (art. 59), libertades de comercio (art. 59),
industria (art. 59) y trabajo (art. 2.15, 59), pluralismo econémico (art. 60), libre competencia
(art. 61), libertad de contratar (art. 2.14, 62) y libertad de inversién nacional y extranjera
(art. 63).

7. Estas limitaciones se manifiestan de manera directa sobre el derecho de propiedad, al
restringir temporalmente la libre disposicion de acciones o activos; sobre la libre
competencia, al condicionar la capacidad de concretar operaciones para mejorar la posicion
competitiva; y sobre la libertad de contratar, al suspender la ejecucion inmediata de
contratos de concentracion.

8. Asimismo, se generan limitaciones indirectas retrasar la ejecucion de operaciones que
podrian impulsar el crecimiento empresarial a través de la iniciativa privada, que podrian
generar oportunidades laborades a través de la libertad de trabajo, expansion empresarial a
través de la libertad de empresa, expansion comercial a través de la libertad de comercio,
mejoras productivas a través de la libertad de industria, diversificacién econémica a través
del pluralismo econémico e inyeccion de capital a través de la inversién nacional y

extranjera.
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9. La intensidad de estas limitaciones varia segun la etapa del procedimiento y las medidas
impuestas. Durante el procedimiento, se imponen las restricciones mas claras y directas,
especialmente en la fase de evaluacion. Si la operacidn es aprobada sin condiciones, las
limitaciones cesan. Sin embargo, en casos con condiciones de comportamiento, la
restriccion adquiere un carécter relativamente permanente que se extiende maés alla del
procedimiento mismo.

En relacion al problema especifico C: ¢Los criterios empleados por Indecopi al
resolver solicitudes de concentracion empresarial, segin la Ley 31112 y las resoluciones
emitidas, justifican la restriccion de derechos econdmicos constitucionales vinculados a la
actividad econdémica?

10. Las limitaciones a los derechos econdmicos constitucionales (DEC) en las resoluciones
analizadas generalmente cumplen con los estandares de justificacion constitucional y legal.
Los DEC no son absolutos y pueden ser restringidos por razones legitimas (proteccion de
la libre competencia, proteger a los consumidores, salvaguardar el interés publico, etc.)
segun la Constitucién y la jurisprudencia del Tribunal Constitucional. El sistema de control
previo se fundamenta principalmente en la proteccion de la libre competencia,
constituyendo una limitacion justificada de los DEC. Se enmarca en los casos
constitucionalmente aceptados para restringir libertades econémicas.

11. Aunque Indecopi no realiza un analisis explicito de proporcionalidad sobre la limitacion a
los DEC, esto se justifica por eficiencia procesal y predictibilidad. El disefio del sistema
mas los umbrales objetivos implican una ponderacién ex ante de proporcionalidad por parte
del legislador. En Fase 2, Indecopi si realiza un analisis exhaustivo de proporcionalidad,
pero lo hace respecto a las condiciones que impone. Este test de proporcionalidad aplicado
en Fase 2 se ajusta a las particularidades del control de concentraciones, con un enfoque

prospectivo, analisis econdmico y revision periddica.
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Las limitaciones temporales y proporcionadas impuestas por el sistema de control previo
no llegan a desnaturalizar el contenido esencial de los DEC. Son restricciones que no
impiden de manera absoluta el ejercicio de las libertades econdmicas, sino que las
condicionan a una evaluacion previa. La gran mayoria de operaciones (93%) fueron
aprobadas sin condiciones y sin evidencias de errores de decision, lo que sugiere que el
sistema no estd imponiendo restricciones innecesarias o desproporcionadas en la mayoria
de los casos. Esto respeta el criterio del Tribunal Constitucional de que los derechos
econdmicos admiten regulaciones que no vacien de contenido su ejercicio.

En relacion con el aporte al conocimiento que la investigacion ha hecho evidente:

La presente investigacion realiza contribuciones significativas al conocimiento sobre el control

de concentraciones empresariales en el Per( y su impacto en el equilibrio entre la defensa de la

libre competencia y la proteccion de los derechos econdmicos constitucionales.

13.

14.

15.

En primer lugar, el estudio proporciona evidencia empirica novedosa sobre la aplicacion
practica de la Ley 31112 en sus primeros afios de vigencia. A través de un anélisis
exhaustivo de las resoluciones emitidas por Indecopi, la investigacién arroja luz sobre los
criterios, patrones y resultados del nuevo sistema de control previo, un aspecto poco
explorado hasta ahora en la literatura.

En segundo lugar, la investigacion profundiza en la comprension de como el sistema de
control previo impacta en los derechos econémicos de las empresas, identificando la
naturaleza, alcance e intensidad de las limitaciones impuestas. Este analisis, sustentado en
el marco constitucional y la jurisprudencia del Tribunal Constitucional, representa un aporte
original al debate sobre el equilibrio juridicamente Optimo entre la proteccién de la
competencia y las libertades econdmicas.

En tercer lugar, a pesar de la eficacia general del sistema de control previo, se ha

identificado una oportunidad significativa de mejora en la estructura del analisis de
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condiciones de competencia. La implementacion de un enfoque mas estandarizado y
comprensivo podria fortalecer la consistencia, predictibilidad y robustez de las decisiones
de Indecopi, contribuyendo a un equilibrio ain més preciso entre la defensa de la libre
competencia y la proteccién de los derechos econdmicos constitucionales.

16. Finalmente, la investigacion no solo describe el funcionamiento del sistema, sino que lo
evalUa criticamente, identificando fortalezas, debilidades y oportunidades de mejora. Las
recomendaciones formuladas, basadas en la evidencia recogida, constituyen insumos
valiosos para el perfeccionamiento del régimen de control de concentraciones en el Perq,
contribuyendo asi a la optimizacion de las politicas publicas en este ambito.

Estas conclusiones responden integralmente a las preguntas planteadas en la
investigacion, aportando evidencia sobre la implementacion temprana del control previo de
concentraciones en el Perl y generando informacion valiosa para el perfeccionamiento del

sistema.
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Recomendaciones
En base los resultados y la discusion de la investigacion, se formulan las siguientes
recomendaciones:

1. Desarrollar lineamientos detallados sobre la aplicaciéon del test de proporcionalidad
en el control de concentraciones. Si bien Indecopi realiza un analisis de proporcionalidad
sobre las condiciones que impone en Fase 2, seria beneficioso contar con directrices
especificas sobre cdmo se adapta este test al contexto de las concentraciones empresariales.
Estos lineamientos deberian detallar los criterios para evaluar la idoneidad, necesidad y
proporcionalidad de las medidas, considerando las particularidades del analisis competitivo.
Ello aumentaria la transparencia, seguridad juridica y predictibilidad para los agentes
econdmicos.

2. Fortalecer la motivacion explicita de las resoluciones en base a los factores del articulo
7 de la Ley 31112. Aunque las resoluciones aplican muchas veces implicitamente estos
factores, una referencia mas explicita, detallada y estructura fortaleceria la solidez juridica
de las decisiones y evidenciaria mejor la proteccion de la defensa de la competencia en las
resoluciones. Indecopi podria ampliar el desarrollo del Lineamiento para la calificacion y
andlisis de las operaciones de concentracion a través de una estructura de motivacion
estandarizada que asegure un andlisis sistematico de cada factor segun las necesidades de
la solicitud operacion de concentracion.

3. Ampliar lineamientos sobre para el uso de herramientas econémicas cuantitativas en
el andlisis de concentraciones. Si bien Indecopi emplea instrumentos como el IHH o el
GUPPI, aunque este Gltimo no lo desarrolla en ningin lineamiento, seria valioso entender
y extender el uso de otras herramientas econdémicas, especialmente en casos complejos. La
explicacion de la conveniencia de utilizar o no segun casos especificos, de los indices de

presion al alza en precios, analisis de eficiencias compensatorias, test de mercado, entre
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otros, reforzaria la objetividad y predictibilidad del andlisis. Indecopi podria desarrollar
guias metodoldgicas internas y/o externas sobre el uso de estas herramientas.

Optimizar los plazos de admisidn a tramite de las solicitudes de concentracion. Dado
que el tiempo entre la solicitud y la admision a tramite representa una parte significativa de
la duracion total del procedimiento, seria beneficioso explorar medidas para agilizar esta
etapa. Indecopi podria establecer lineamientos mas detallados sobre los requisitos de
admisibilidad o fortalecer la informacion que se sefialan en los formularios de notificacion,
de manera que se brinde orientacion previa mas completa a los agentes econémicos y
optimizar sus procesos internos de revision inicial.

Implementar un sistema de monitoreo y revision de condiciones impuestas en
concentraciones autorizadas. Para los casos en que se imponen condiciones, Indecopi
deberia disefiar un mecanismo de seguimiento para evaluar periddicamente su
cumplimiento y efectividad para mitigar los riesgos competitivos identificados. Esto
permitiria ajustar los remedios si es necesario y mejorar el disefio de condiciones en casos
futuros. Indecopi podria crear una unidad especializada en monitoreo post concentracion.
Evaluar periddicamente la efectividad de los umbrales de notificacion establecidos en
la Ley 31112. Indecopi deberia revisar cada cierto tiempo si los umbrales vigentes estan
capturando adecuadamente las operaciones con potencial impacto en la competencia, sin
imponer cargas innecesarias a transacciones menores. De considerar elevar el valor de los
umbrales, dado el alto porcentaje de aprobaciones sin condiciones como se evidencia en los
hallazgos, esto podria ayudar a optimizar el uso de recursos de Indecopi, permitiéndole
enfocarse en operaciones de mayor riesgo competitivo, mientras se minimiza la carga
regulatoria sobre las empresas.

Fortalecer la coordinacién interinstitucional con los organismos reguladores

sectoriales. Dada la frecuencia de operaciones de concentracion en sectores regulados
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como electricidad, gas y mineria, Indecopi deberia profundizar su colaboracion con los
reguladores respectivos (Osinergmin, Minem). Podrian establecerse comités técnicos
conjuntos, protocolos de intercambio de informacion y lineamientos sectoriales especificos
para el anlisis de concentraciones. Esto aseguraria un enfoque integrado que considere las
condiciones regulatorias y de competencia propias de cada industria.

Desarrollar guias sectoriales para la evaluacion de concentraciones en industrias con
alta incidencia. Dada la frecuencia de operaciones de concentracion en sectores regulados
como electricidad, gas y mineria, Indecopi podria elaborar directrices especificas para los
sectores con mayor frecuencia de notificaciones, como electricidad, gas y mineria. Estas
guias detallarian los criterios, riesgos y condiciones particulares que se analizan en estos
mercados, brindando mayor predictibilidad a las empresas. Su desarrollo deberia involucrar
un proceso participativo con los agentes econémicos y expertos sectoriales.

Implementar una estructura de analisis mas detallada y estandarizada para la
evaluacion de los efectos en la competencia. Se recomienda que Indecopi desarrolle e
implementar un esquema estructurado para el analisis de condiciones de competencia en
procedimientos de control de concentraciones adoptando un analisis especifico para cada
tipo de concentracion (horizontal, vertical, conglomerado), e integrando de manera
coherente los factores establecidos en el articulo 7 de la Ley 31112 y las herramientas
analiticas respectivas, estableciendo una secuencia légica de pasos sistematicos: definir el
mercado, analisis preliminar a través de calcular cuotas y concentracion, evaluar segun el
tipo de concentracion, barreras de entrada y expansién, analizar eficiencias y factores
compensatorios, evaluacion de remedios (si se proponen) y concluir sobre el impacto en la
competencia. Desarrollar lineamientos mas detallados mejorard la consistencia y
transparencia de las decisiones, predictibilidad, aumentando la seguridad juridica y la

efectividad del control de concentraciones.
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10. Realizar estudios complementarios sobre aspectos del sistema de control previo que
no pudieron ser evaluados a través del analisis de las resoluciones. Si bien la
investigacion se centra en el analisis de las decisiones emitidas por Indecopi, es posible que
existan areas de mejora en otros componentes del sistema que no se reflejan directamente
en las resoluciones, como excepciones al control previo, procedimientos de aprobacion
automatica, desistimiento por inactividad, entre otros; seria valioso complementarlos con
los hallazgos de la presente investigacion. Por ello, se recomienda que se realice estudios
especificos sobre estos aspectos, analizando su impacto en la eficiencia y efectividad del
sistema de control. Los resultados de permitirian identificar oportunidades de mejora en el
disefio y funcionamiento del régimen de control previo, fortaleciendo asi su capacidad para
proteger la libre competencia, aspecto que ha sido corroborado con la presente
investigacion.

Estas recomendaciones, basadas en los hallazgos de la investigacion, buscan
perfeccionar el sistema de control previo de concentraciones empresariales en el Perq,

consolidando sus fortalezas y abordando sus areas de mejora.
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Titulo: Analisis juridico de los criterios asumidos por Indecopi para resolver solicitudes de concentracion
empresarial

Problema de la Investigacion

Obijetivos de la Investigacion

General

¢Los criterios empleados por Indecopi en la resolucion de
solicitudes de concentracién empresarial conforme a la
Ley 31112 logran un equilibrio adecuado entre la defensa
de la libre competencia y la proteccion de los derechos
econémicos constitucionales vinculados a la actividad
empresarial?

Especificos:

General

Analizar si los criterios empleados por Indecopi en la
resolucion de solicitudes de concentracion empresarial
conforme a la Ley 31112 logran un equilibrio adecuado
entre la defensa de la libre competencia y la proteccion
de los derechos econdmicos constitucionales vinculados
a la actividad empresarial.

Especificos:

a) ¢Cual es el alcance y sentido de las resoluciones | a) Examinar el alcance y sentido de las resoluciones
emitidas por Indecopi al resolver solicitudes de emitidas por Indecopi al resolver solicitudes de
concentracion empresarial, considerando los criterios concentracion empresarial, considerando los
aplicados segun la Ley 311127 criterios aplicados segun la Ley 31112,

b) ¢(Qué derechos econémicos constitucionales | b) Identificar qué derechos econémicos
vinculados a la actividad econémica podrian verse constitucionales vinculados a la actividad
limitados por los criterios empleados por Indecopi en econdmica podrian verse limitados por los criterios
la resolucion de solicitudes de concentracion empleados por Indecopi en la resolucion de
empresarial, conforme a la Ley 31112 y las solicitudes de concentracion empresarial, conforme
resoluciones emitidas? alaLey 31112y las resoluciones emitidas.

c) ¢Los criterios empleados por Indecopi al resolver | ¢) Evaluar si los criterios empleados por Indecopi al
solicitudes de concentracion empresarial, segin la resolver solicitudes de concentracién empresarial,
Ley 31112 y las resoluciones emitidas, justifican la segin la Ley 31112 y las resoluciones emitidas,
restriccion de derechos econdmicos constitucionales justifican la restriccion de derechos econémicos
vinculados a la actividad econémica? constitucionales  vinculados a la actividad

econdmica.
Disefio metodoldgico

Tipos de documentos Criterios de seleccion de Técnicas de recojo de Instrumentos para

documentos informacion recoger informacién

e Resoluciones emitidas

e Resoluciones relacionadas

por Indecopi entre con solicitudes de

2021 y 2024 concentracion empresarial. e Ficha de  analisis
relacionadas con | e Resoluciones bajo la Andlisis d tal q tal
solicitudes de aplicacion de la Ley 31112 * ANalisis documenta ocumental.
concentracion e Resoluciones publicadas.

empresarial. cémo no confidenciales en

el sitio web de Indecopi.
Obijetivos Categorias y subcategorias

e Analizar el equilibrio
entre defensa de la libre
competencia y
proteccion de derechos
econémicos
constitucionales

e Examinar alcance vy
sentido de las
resoluciones de
Indecopi

e Identificar  derechos
econémicos
constitucionales
limitados

e Evaluar justificacion

de restricciones a
derechos econémicos
constitucionales

1. Aspectos generales de la resolucidn: Expediente, resolucién, solicitante, empresas
involucradas (empresa adquirente y empresas objetivo), petitorio, origen de la
operacion, modalidad de la operacién de concentracidn, tipo de operacion segun tipo
de superposicion competitiva, sector econémico objetivo, valor estimado de la
operacidn, y fecha de solicitud, admision a tramite y emision de la resolucién

2. Criterios aplicados por Indecopi: Criterios legales/normativos aplicados, criterios
econémicos aplicados, criterios procedimentales, criterios sobre las decisiones y
medidas impuestas, criterios de eficiencia del sistema, y criterios adicionales.

3. Derechos econdémicos constitucionales involucrados:

ldentificar los derechos

econdmicos limitados (siguiendo pasos especificos: 1) Modalidad de la operacién
de concentracion, 2) control previo de la modalidad identificada y 3) derechos
econdmicos constitucionales limitados)

4. Parte resolutiva de la resolucién: Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi,
decision final, etapa en que se resolvié y dias habiles de duracion

5. Observaciones adicionales: Identificar si la solicitud de concentraciéon fue mal
autorizada, denegada o con condiciones erroneas, identificar otros aspectos
relevantes de la resolucion para los objetivos de la investigacion
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Anexo C. Ficha de analisis documental (modelo)

Ficha de analisis documental N° XX

1. Aspectos generales de la resolucion

la. Expediente:
1b. Resolucion:
1c. Solicitante:
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente o adquirientes:
Empresa objetivo u objetivos 1, 2, 3, etc.:
1e. Petitorio:
1f. Origen de la operacién:
1g. Modalidad de la operacién de concentracion:
1h. Tipo de operacién segun tipo de superposicién competitiva:
1i. Sector econdémico objetivo:
1j. Valor estimado de la operacion:
1k. Fecha de solicitud:
11. Fecha de admision a tramite:
1m. Fecha de emision de la resolucion:

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

2b. Criterios econémicos aplicados:

2c. Criterios procedimentales:

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

2f. Criterios adicionales:

3. Derechos econdmicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados: Para el cual se seguira los siguientes pasos:
1. Describir la modalidad de la operacion de concentracion (M1, M2, etc.).
2. Describir el en qué consiste el control previo de la modalidad identificada (M1,M2, etc.).
3. Identificar si el control previo de la modalidad identificada encaja dentro de la limitacion a dichos DEC y ponderar

el grado de limitacion:

4, Parte resolutiva de la resolucion

4a. Realizar un resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi.
4b. Describir la decision final

4c. Sefialar la etapa en que se resolvid y los dias habiles de duracién

5. Observaciones adicionales

5a. Identificar si la solicitud de concentracién fue mal autorizada, denegada o con condiciones erréneas.

5b. Identificar otros aspectos relevantes de la resolucion para los objetivos de la investigacion.




Anexo D. Ficha de analisis documental 1

Ficha de andlisis do ntal N° 01

1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 001-2021/CLC-CON
1b. Resolucién: 087-2021/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Patagonia Holdco LLC
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Patagonia Holdco LLC (perteneciente al grupo
econdmico Stonepeak, domiciliada en Estados Unidos)
Empresa objetivo 1: Level 3 GC Limited (domiciliada en Bermudas)
Empresa objetivo 2: CenturyLink Latin America Solutions, LLC (domiciliada
en Estados Unidos)
Empresa objetivo 3: Global Crossing Americas Solutions, LLC (domiciliada en
Estados Unidos)
Empresa objetivo 4: De manera indirecta, CenturyLink Pert S.A. (domiciliada
en Per()
1e. Petitorio: Solicitud simplificada
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Estados Unidos)
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicién de derechos que
permiten ejercer el control (M2): (Patagonia desea adquirir el 100% de las acciones
de Level 3 GC Limited, CenturyLink Latin America Solutions, LLC. y Global
Crossing Americas Solutions, LLC.)
1h. Tipo de operacidn segun tipo de superposicion competitiva: Operaciones por
conglomerado (las empresas no participan en los mismos mercados ni estan en
niveles distintos de la cadena de valor)
1i. Sector econdmico objetivo: S10: Telecomunicaciones y otros servicios de
informacién (CTL Per) y S12: Servicios prestados a empresas (Emergent Cold Pert
S.A.C del grupo Stonepeak)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona un valor especifico en la
resolucion. Se indica que la operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112 (superd las 118 000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 7 de octubre de 2021
11. Fecha de admision a tramite: 12 de noviembre de 2021
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 14 de diciembre de 2021

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 7y 21 de la Ley 31112. También se hace
referencia a los articulos 4 y 10 del Reglamento de la Ley 31112.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI,
1351-2011/SDC-INDECOPI, ~ 034-2014/CLC-INDECOPI, ~ 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC
sobre la definicién del término “control".
2b. Criterios econdmicos aplicados:

o Si se realiza el calculo de umbrales segun lo establecido en el articulo 6 de la
Ley 31112. Se indica que la operacion notificada superaria los umbrales
establecidos.

« No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la
Ley 31112. El anélisis se centra en evaluar las actividades de las empresas
involucradas, determinando que no existe superposicién horizontal ni
relaciones verticales entre ellas.

* No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

e Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la
Solicitante complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso
u otros aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e La decision fue autorizar la operacion de concentracién sin ningln
condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, sanciones
0 multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Se resolvié dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112

para la Fase 1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

(propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacién, afectando
indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una
potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera
oportunidades laborales para los trabajadores de Stonepeak, Lumen y las
empresas adquiridas, estas no se materializaran hasta que se obtenga la
autorizacion. Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de
manera derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe
temporalmente la libertad de Stonepeak, Lumen y las empresas objetivo de
decidir la estructura de propiedad y control que mejor les convenga, al no
poder perfeccionar la adquisicién en tanto no se obtenga autorizacion. Esta
limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente su libertad de organizacion
empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a
Stonepeak y las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados o
mejorar sus canales de comercializacién, esto no podra concretarse durante
el procedimiento de control. Esta restriccion temporal de ejecutar la
adquisicién limita de manera derivada su libertad de desarrollar actividades
comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial limitacién
indirecta.

o DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que
Stonepeak y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o
procesos productivos, no podran aprovecharlos hasta obtener la
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, restringiendo indirectamente su
libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese sentido, se trata
de una potencial limitacion indirecta.

o DECT. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicion podria generar un
entorno econémico més diverso al integrar empresas de EEUU (Stonepeak)
y Latinoamérica (adquiridas), pero esto no se materializara durante el
control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita
de manera derivada la generacion inmediata de un entorno econémico mas
plural. Por ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

o DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan
sujetas a las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe
la libertad de Stonepeak y las empresas objetivo de competir libremente
hasta que se autorice la adquisicion. EI control previo impide de manera
inmediata y explicita que las empresas involucradas ejerzan plenamente su
derecho a competir en el mercado durante el procedimiento. Por lo tanto,
se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que
Stonepeak y los vendedores (Level 3 Financing y Level 3 Communications)
celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de
compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion
directa a su libertad de contratar.
DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion
temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la
materializacion inmediata de la inversion extranjera de Stonepeak (EEUU)
para adquirir las empresas objetivo latinoamericanas de Lumen. Esta
limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversion internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta
(M2). La operacién notificada consiste en la transferencia del 100% de las
acciones emitidas por Level 3 GC Limited, CenturyLink Latin America
Solutions, LLC. y Global Crossing Americas Solutions, LLC. a favor de
Patagonia Holdco LLC (Stonepeak). Como consecuencia, Stonepeak
adquiriria de manera directa el 100% de las acciones de dichas empresas, y de
manera indirecta el 100% de las acciones de CenturyLink Perd S.A. (CTL
Pert), subsidiaria indirecta de Level 3 GC Limited.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una
adquisicion directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no
pueden perfeccionar la transferencia de acciones ni el cambio de control
derivado de esta operacion hasta obtener la autorizacion de Indecopi. Durante
el procedimiento de control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar
la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas
objetivo (Level 3 Financing y Level 3 Communications) no pueden
disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al comprador
(Patagonia Holdco LLC) durante el procedimiento de control. El control
previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre
dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una
potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Stonepeak y Lumen ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion
para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacién resulta de la restriccion de otro derecho

N

w

4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi:

La Comisién de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi autorizé la
operacion de concentracion empresarial solicitada por Vinci S.A. que consiste
principalmente en la adquisicion por parte de Vinci del 100% de las acciones
emitidas por Cobra Servicios, Comunicaciones y Energia S.L.U. La Comisién
determind que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los
siguientes fundamentos:

e Las participaciones de mercado de las empresas involucradas no son lo
suficientemente relevantes como para generar riesgos a la competencia (menos
del 5% en obra civiles e infraestructura y menos del 1% en edificacion no
residencial).

El incremento en las participaciones como resultado de la operacién es menor
al 0.5% en cada mercado afectado, lo que genera un incremento del IHH no
mayor a 10 puntos.
No se identificaron riesgos verticales significativos. Las participaciones de las
empresas involucradas en los mercados aguas arriba (estudios de suelo y
cimientos) y aguas abajo (construccion civil, infraestructura y edificacion no
residencial) son menores al 30%.
4b. Decision final:
Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por Vinci
S.A.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o La operacion se resolvio en la Fase 1 del procedimiento (14 de diciembre de
2021)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (7/10/2021): 46 dias hébiles
o Contando desde la admision a tramite (12/11/2021): 21 dias habiles
o Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a tramite: 24 dias
hébiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya
sido mal autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:
o La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la
Fase 1 del procedimiento de control previo.




Anexo E. Ficha de analisis documental 2

Ficha de analisis documental N° 02

1. Aspectos generales de la resolucién
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1a. Expediente: 002-2021/CLC-CON
1b. Resolucién: 098-2021/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Vinci S.A.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Vinci S.A. (domiciliada en Francia)
Empresa objetivo 1: Cobra Servicios, Comunicaciones y Energia S.L.U.
(domiciliada en Espafia, parte del grupo ACS)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacion: Extranjero (Francia y Espafia)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que
permiten ejercer el control (M2): Vinci adquiere 100% de las acciones de Cobra
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicién competitiva: Operacion
horizontal y vertical (las empresas participan en algunos mercados similares y
también tienen relaciones verticales)
1i. Sector econémico objetivo: S6. Construccion, S5. Electricidad, gas y agua.
(Seguin actividades de las empresas involucradas)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona un monto especifico en la
resolucion. Se indica que la operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.
1k. Fecha de solicitud: 21 de octubre de 2021
11. Fecha de admision a tramite: 23 de noviembre de 2021
1m. Fecha de emision de la resolucién: 17 de diciembre de 2021

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utiliza articulos de la Ley 31112, como el articulo 2 (dmbito de aplicacion),
articulo 3 (definicion de control), articulo 6 (umbrales), articulo 7 (anlisis de
la operacidn), articulo 21 (procedimiento).

o Solo se menciona la Constitucién Politica del Per( y el Texto Unico Ordenado
de la Ley del Procedimiento Administrativo General.

* Se citan como referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SC1-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI-
CLC, 015-1998-INDECOPI-CLC y 002-1998-INDECOPI-CLC sobre la
definicion del término “control*.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« Se indica que la operacion notificada supera los umbrales del articulo 6 de la
Ley 31112.
Se analiza la estructura del mercado involucrado, la competencia potencial y
las barreras de acceso al mercado (factores 1, 2 y 5 del articulo 7.3 de la Ley
31112). No se sefiala explicitamente el uso de estos factores.
Se utiliza el criterio de mercado relevante y se realiza un analisis de los efectos
horizontales de la operacién en los mercados de servicios de construccién no
residencial y de obra civil e infraestructura. También se evallan los efectos
verticales.

* Se emplean criterios de participaciones de mercado y de concentracion (IHH)
para evaluar los riesgos de la operacion.

2c. Criterios procedimentales:

« Se ha aplicado la obligatoriedad de la notificacion previa segun la Ley 31112.

* Se ha impuesto cargas administrativas a las empresas, solicitando informacion
adicional.

« No se menciona vulneraciones al debido proceso.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

« No se ha suspendido la ejecucién de la operacidn, ni realizado nulidad de actos
o desmembramiento.

« No se han impuesto condiciones o remedios, ni se ha denegado la autorizacion.

« No se han impuesto sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Se haresuelto dentro del plazo de 30 dias habiles establecido para la Fase 1 en

el articulo 21.4 de la Ley 31112.
2f. Criterios adicionales:
* No se identifica el uso de otros criterios importantes.

derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se
considera una potencial limitacién indirecta.

o DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe
temporalmente la libertad de Vinci, ACS y Cobra de decidir la estructura
de propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la
adquisicién en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de
la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente su libertad de organizacién empresarial. Por lo
tanto, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Vinci
y las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus
canales de comercializacién, esto no podra concretarse durante el
procedimiento de control. Esta restriccion temporal de ejecutar la
adquisicién limita de manera derivada su libertad de desarrollar actividades
comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial limitacion
indirecta.

o DECS6. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que
Vinci y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos
productivos, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y
mejorar su actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial
limitacion indirecta.

o DECT. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicion podria generar un
entorno econémico mas diverso al integrar empresas de Francia (Vinci) y
Espafia (ACS), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada
la generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se
considera una potencial limitacion indirecta.
DECS8. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan
sujetas a las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe
la libertad de Vinci y las empresas objetivo de competir libremente hasta
que se autorice la adquisicion. El control previo impide de manera
inmediata y explicita que las empresas involucradas ejerzan plenamente su
derecho a competir en el mercado durante el procedimiento. Por lo tanto, se
trata de una potencial limitacion directa.
o DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que
Vinci y los vendedores (ACS) celebren y ejecuten de manera inmediata y
explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata
de una potencial limitacion directa a su libertad de contratar.
DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion
temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la
materializacion inmediata de la inversion extranjera de Vinci (Francia) para
adquirir la empresa objetivo espafiola Cobra y sus subsidiarias en Perd. Esta
limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversién internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa e indirecta
(M2). La operacién notificada consiste en la transferencia del 100% de las
acciones emitidas por Cobra Servicios, Comunicaciones y Energia S.L.U.
(Cobra) a favor de Vinci S.A. (Vinci). Como consecuencia, Vinci adquiriria
de manera directa el 100% de las acciones de Cobra, y de manera indirecta el
100% de las acciones de diversas empresas subsidiarias de Cobra que operan
en Per(.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una
adquisicion directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no
pueden perfeccionar la transferencia de acciones ni el cambio de control
derivado de esta operacion hasta obtener la autorizacion de Indecopi. Durante
el procedimiento de control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar
la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DECL1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de la empresa
objetivo (Cobra) no pueden disponer libremente de sus acciones
transfiriéndolas al comprador (Vinci) durante el procedimiento de control.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que los
propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto,
se trata de una potencial limitacion directa.

DEC2. Derecho a iniciativa privada: Vinci y ACS ven restringida

temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion

para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho

(propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacion, afectando

indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una

potencial limitacion indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera

oportunidades laborales para los trabajadores de Vinci, ACS, Cobra y sus

subsidiarias, estas no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion.

Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera

N
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4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi: Indecopi determind que la
operacion de concentracion notificada por Vinci se encuentra dentro del &mbito de
aplicacion de la Ley 31112 y supera los umbrales previstos. Analizé los posibles
efectos horizontales y verticales en los mercados involucrados, concluyendo que la
operacion no genera mayores riesgos pues el incremento en la participacion de
mercado es reducido y existen otros competidores. Asi, la operacién no produciria
una restriccion significativa de la competencia.
4b. Decision final: Indecopi resuelve autorizar la operacion de concentracion
empresarial notificada por Vinci S.A. con fecha 17 de diciembre de 2021.
4c. Etapa en que se resolvio y duracion:
* Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento.
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (21/10/2021): 39 dias habiles.
o Contando desde la admision a tramite (23/11/2021): 17 dias habiles.
o Contando desde inicio de la solicitud hasta la admision a tramite: 22 dias
hébiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya
sido mal autorizada o que hubiera errores en la decisién de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e Laresolucién brinda informacion detallada sobre la operacion, las actividades

de las empresas y el analisis de los efectos competitivos.

o Indecopi sigue un enfoque econémico en su evaluacion, priorizando los
criterios de participacion de mercado, concentracion (IHH) y presion
competitiva de otros actores.

No se profundiza en el analisis de barreras a la entrada o posicién de dominio.
No se identifican limitaciones significativas a los derechos econémicos
constitucionales de las empresas involucradas derivadas del control previo.




Anexo F. Ficha de anélisis documental 3

Ficha de andlisis documental N° 03

1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 004-2021/CLC-CON
1b. Resolucién: 007-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: FLS Germany Holding GmbH
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: FLS Germany Holding GmbH (parte del grupo econémico
FLSmidth & Co. A/S, domiciliada en Alemania)
Empresa objetivo 1: thyssenkrupp Mining Technologies GmbH (subsidiaria de
thyssenkrupp AG, domiciliada en Alemania)
Empresa objetivo 2: De manera indirecta, thyssenkrupp Industrial Solutions (Peru) S.A.
(domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Alemania)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer el control (M2): FLS adquirird todas las acciones de thyssenkrupp Mining
Technologies GmbH, subsidiaria de TK Industrial
1h. Tipo de operacién seguin tipo de superposicién competitiva: Operaciones horizontales
(al haber traslapes en algunas actividades econémicas de las empresas)
1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos (Tecnologia de plantas y soluciones industriales en el sector minero)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion se notificé de forma voluntaria.
1k. Fecha de solicitud: 30 de diciembre de 2021
1I. Fecha de admisién a tramite: 3 de febrero de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 15 de marzo de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
e Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 7y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
al Reglamento de la Ley 31112,
o Se cita la Constitucion Politica del Per( y el Texto Unico Ordenado de la Ley 27444,
e Se citan las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI,
034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC
y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término “control”.
2b. Criterios econdmicos aplicados:

* Se indica que la operacion notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112. Se indica que se notificd de forma voluntaria pues no se superaban los umbrales.
Se analiza de manera explicita la estructura del mercado involucrado y la competencia
real o potencial (factores 1y 2 de la Ley).

e Se emplean criterios adicionales como el andlisis de mercado relevante, posicién de
dominio, analisis horizontal y barreras de entrada.
Se hace un andlisis detallado del proceso productivo minero y sus etapas.
Se analizan participaciones de mercado e indices de concentracion (IHH) en los
segmentos donde podria haber riesgos horizontales.
. Criterios procedimentales:
o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
e Se impusieron cargas administrativas, requiriendo que la Solicitante subsane y
complete informacién de la Solicitud de Autorizacion.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:

o Se realizaron entrevistas a clientes de servicios de tecnologia de plantas y soluciones

industriales en el sector minero como parte del anélisis.

2

o

o

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de FLS, thyssenkrupp AG y TK Mining de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a FLS y TK
Mining expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de comercializacién,
esto no podra concretarse durante el procedimiento de control. Esta restriccion
temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su libertad de
desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que FLS y TK
Mining desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de Alemania (FLS y TK Mining), pero
esto no se materializard durante el control previo. Esta restriccion temporal de
ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacién inmediata de un
entorno econémico mas plural. Por ende, se considera una potencial limitacion
indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de FLS
y TK Mining de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion. El control
previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas involucradas
ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado durante el procedimiento.
Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que FLS y el
vendedor (thyssenkrupp AG) celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el
contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a
su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion de FLS (Alemania) para adquirir TK Mining (también de Alemania) que
tiene una subsidiaria en Pert. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar
la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversién
internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién directa de acciones (M2).

La operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de FLS Germany Holding

GmbH (FLS) de todas las acciones emitidas por thyssenkrupp Mining Technologies

GmbH (TK Mining) y determinados activos.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicion
directa de acciones (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El propietario de TK Mining (thyssenkrupp
AG) no puede disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al comprador
(FLS) durante el procedimiento de control. El control previo impide de manera
inmediata y explicita que el propietario ejerza plenamente su derecho de disposicion
sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una
potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: FLS y thyssenkrupp AG ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de FLS, thyssenkrupp AG y TK Mining, estas no se
materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

N
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4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi:

La Comisién de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi autorizd la operacion de
concentracion empresarial notificada por FLS Germany Holding GmbH que consiste
principalmente en la adquisicion del 100% de las acciones emitidas por thyssenkrupp Mining
Technologies GmbH. La Comision determiné que la operacion no generaba serias
preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en
base a los siguientes fundamentos:

* Laoperacion de concentracion se encontraria dentro del ambito de aplicacion de la Ley
31112, al constituir un acto de concentracién en el que FLS adquirira el control de
thyssenkrupp Mining Technologies, quien a su vez controla a thyssenkrupp Industrial
Solutions (Peru).

e En los mercados de servicios de posventa para equipos de trituracion y
dimensionamiento, molienda, y cribas y alimentadores, la operacién no presenta
riesgos horizontales significativos, pues:

1. Existen varios competidores con participaciones relevantes que disciplinarian
el mercado.

2. Los clientes tienen poder de negociacion significativo al realizar compras
mediante procesos competitivos.

3. No se identificaron preocupaciones por parte de los clientes entrevistados

respecto a efectos sobre la competencia.

e En otros mercados relacionados al sector minero donde las empresas involucradas
tienen actividades superpuestas, las participaciones conjuntas y el incremento del IHH
derivado de la operacién no son lo suficientemente altas para generar riesgos a la
competencia.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por FLS Germany Holding GmbH.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (15 de marzo de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (30/12/2021): 53 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (03/02/2022): 28 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 25 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi. El anlisis realizado por la
Comision parece exhaustivo, considerando las condiciones de competencia en los mercados
involucrados, las participaciones de las empresas, la existencia de competidores, el poder de
negociacion de los clientes y la opinién de los mismos sobre los posibles efectos de la
operacion.
5h. Otros aspectos relevantes:

o La Comision realizé entrevistas a clientes relevantes en el sector minero como parte de

su analisis.
o Laautorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1.
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Ficha de ana documental N°

1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 004-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 017-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Norcobre S.A.C.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Norcobre S.A.C. (domiciliada en Pert)
Empresa objetivo 1: Contonga Mineria S.A.C. (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional (Pert)
1g. Modalidad de la operacion de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Norcobre adquiere el 100% de las acciones de Contonga Minerfa.
1h. Tipo de operacion segun tipo de superposicién competitiva: Operaciones horizontales
(las empresas participan en los mismos mercados de concentrados de zinc, plomo y plata)
1i. Sector econémico objetivo: S3. Extraccién de petréleo, gas, minerales y servicios
conexos
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (super6 las 118 000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 31 de enero de 2022
11. Fecha de admisién a tramite: 25 de febrero de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 1 de abril de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utilizan los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e También se hace referencia a precedentes como las Resoluciones 019-2019/CLC-
INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-
INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la
definicion del término “"control”.

2b. Criterios econdmicos aplicados:
o Seindica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
* Seanaliza la estructura del mercado involucrado y la competencia real entre los agentes
econdmicos, considerando las participaciones de mercado de la Empresa Minera y
Contonga en los mercados de concentrado de zinc, concentrado de plomo y concentrado
de plata a nivel global, nacional y en un escenario més restringido. Se evalta el indice
IHH y su variacién.
No se hace referencia explicita a los 8 factores del articulo 7.1 de la Ley 31112.
Se consideran otros criterios econémicos como caracteristicas del mercado de
minerales (precios determinados internacionalmente) y el poder de negociacion de las
empresas al vender a traders globales.
2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicé la obligatoriedad de la notificacién previa.

e Se impusieron cargas administrativas como requerir a la Solicitante que precise
informacion para completar la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de
organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién indirecta.

o DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Norcobre y
Contonga expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de comercializacion
de minerales, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control. Esta
restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su libertad
de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial
limitacion indirecta.

o DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Norcobre y
Contonga desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos mineros, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitaciéon resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DECT7. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicion podria generar un entorno
econémico mas diverso al integrar a Norcobre, perteneciente a un grupo extranjero,
con una empresa minera peruana (Contonga), pero esto no se materializara durante
el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de
manera derivada la generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por
ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

o DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Norcobre y Contonga de competir libremente en el sector minero hasta que se
autorice la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que las empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el
mercado durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
directa.

o DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Norcobre y
el vendedor (Empresa Minera Los Quenuales) celebren y ejecuten de manera
inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

o DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion extranjera del grupo [Confidencial] al que pertenece Norcobre para
adquirir Contonga. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversién
internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion directa del 100% de las acciones emitidas por
Contonga Mineria S.A.C. de titularidad de la Empresa Minera Los Quenuales S.A. a
favor de Norcobre S.A.C. Como consecuencia, Norcobre S.A.C. adquirira el control de
Contonga Mineria S.A.C., la cual es a su vez titular de la Unidad Minera Contonga.

. Control previo de la modalidad identificada: EI control previo de una adquisicion
directa (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El propietario de las acciones de Contonga
Mineria (Empresa Minera Los Quenuales) no puede disponer libremente de su
propiedad transfiriéndola al comprador (Norcobre) durante el procedimiento de
control. El control previo impide de manera inmediata y explicita que el propietario
de las acciones transferidas ejerza plenamente su derecho de disposicion sobre dicha
propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
directa.

DEC2. Derecho a iniciativa privada: Norcobre y Empresa Minera Los Quenuales

ven restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de

adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad)

y de laimposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa

privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Norcobre, Contonga y sus relacionadas, estas no
se materializaran hasta que se obtenga la autorizacién. Esta restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Norcobre y Contonga de decidir la estructura de propiedad y control
que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién en tanto no se
obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
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4a. Resumen del anélisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacién de concentracién empresarial notificada por
Norcobre S.A.C. que consiste en la adquisicion directa del 100% de las acciones emitidas por
Contonga Minerfa S.A.C. de titularidad de la Empresa Minera Los Quenuales S.A. La
Comisién determind que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Las participaciones conjuntas de la Empresa Minera (del grupo [Confidencial]) y
Contonga en los mercados de concentrado de zinc, plomo y plata no son significativas
(menos del 1% a nivel global, menos del 6% a nivel nacional, y menos del 20% en un
escenario restringido).

e Las variaciones del IHH generadas por la operacion son menores a los umbrales que

generarfan preocupacion.
Existe suficiente presion competitiva de otros agentes en los mercados analizados.
Los precios de los minerales se determinan internacionalmente y las partes no cuentan
con poder de negociacion al vender a traders globales.
4b. Decision final: Indecopi autorizo6 la operacion de concentracién empresarial notificada
por Norcobre S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* La operacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (1 de abril de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (31/01/2022): 44 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (25/02/2022): 25 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 19 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucion muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales de la
operacion en tres escenarios geograficos, aplicando criterios como participaciones de
mercado, indice IHH y presién competitiva.

« Se consideran caracteristicas especificas del mercado de minerales que reducen riesgos
anticompetitivos, como precios internacionales y bajo poder negociador de las partes.

e La autorizacién fue otorgada dentro de los plazos legales para la Fase 1 del
procedimiento de control previo.
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1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 003-2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 021-2022/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Intercorp Financial Services Inc. (IFS)

1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Intercorp Financial Services Inc. (domiciliada en Panama)
Empresa objetivo 1: Procesos de Medios de Pago S.A.C. (domiciliada en Per()
Empresa objetivo 2: De manera indirecta, Izipay S.A.C. (domiciliada en Per()

1e. Petitorio: Solicitud simplificada

1f. Origen de la operacién: Nacional

1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten

ejercer el control (M2): IFS adquirira el 100% de las acciones de PMP.

1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicién competitiva: Operacién horizontal (en

servicios de adquirencia de tarjetas VISA y Mastercard) y vertical (empresas del Grupo

Intercorp demandan servicios de PMP e Izipay)

1i. Sector econdmico objetivo: S11. Servicios financieros, seguros y pensiones (por las

actividades de PMP e Izipay)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la

operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 25 de enero de 2022

11. Fecha de admision a tramite: 28 de febrero de 2022

1m. Fecha de emision de la resolucion: 7 de abril de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.

« No se sefiala explicitamente los 8 factores del articulo 7 de la Ley 31112. Sin embargo,
se analiza la estructura del mercado involucrado, la competencia real y potencial, las
barreras de acceso al mercado, el poder econdmico de las empresas y la creacién de
posicién de dominio.

Se utiliza criterios como participacién de mercado, indice IHH, analisis de efectos
horizontales y verticales. El andlisis esta centrado en los servicios de adquirencia,
facilitacion de pagos, rol emisor y cajero corresponsal donde participan las empresas
adquiridas.

2c. Criterios procedimentales:

e Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante

complete y precise informacién de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

o

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de IFS, Scotiabank, PMP e Izipay de decidir la estructura de propiedad y
control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion en tanto no
se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de
organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.
DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a IFS, PMP e
Izipay expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de comercializacion,
esto no podra concretarse durante el procedimiento de control. Esta restriccion
temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada su libertad de
desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que IFS, PMP e
Izipay desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econémico méas diverso al integrar empresas de distintos rubros (IFS en servicios
financieros y PMP en medios de pago), pero esto no se materializara durante el
control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de
manera derivada la generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por
ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de IFS,
Scotiabank, PMP e Izipay de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que IFS y
Scotiabank celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de
compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una autorizacion
previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a su libertad de
contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversién nacional de IFS para adquirir PMP. Esta limitacién resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente la inversién nacional. En consecuencia, se considera una potencial
limitacién indirecta.

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacion notificada consiste en la adquisicion, por parte de IFS, de las acciones
emitidas en PMP que son de titularidad de Scotiabank Peru S.A.A. Como consecuencia,
IFS seria propietaria del 100% de acciones de PMP: (i) 50% de manera directa; y, (ii)
50% de manera indirecta a través de Interbank. La operacion involucra también la
adquisicion indirecta del control de Izipay S.A.C., dado que PMP es titular del 99.9%
de las acciones de dicha empresa.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que IFS y Scotiabank no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones de PMP ni el cambio de control derivado de esta operacion
hasta obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se
restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Scotiabank no puede disponer libremente
de sus acciones en PMP transfiriéndolas a IFS durante el procedimiento de control.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que Scotiabank ejerza
plenamente su derecho de disposicion sobre dichas acciones durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: IFS y Scotiabank ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de IFS, Scotiabank, PMP e lIzipay, estas no se
materializardn hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.
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4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi:

La Comision de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi autorizd la operacion de
concentracion empresarial notificada por Intercorp Financial Services Inc. (IFS) que consiste
principalmente en la adquisicién por parte de IFS del 50% de las acciones de Procesos de
Medios de Pago S.A.C. (PMP) que son actualmente de titularidad de Scotiabank Peri S.A.A.
La Comisién determin6 que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

« No se generaria una restriccion horizontal en servicios de adquirencia de tarjetas VISA
y Mastercard. Si bien existe superposicion horizontal entre PMP y Niubiz (vinculada
al Grupo Intercorp), los riesgos de coordinacién se ven mitigados por: la
implementacion de adquirencia multimarca, el crecimiento de participacion y utilidades
de PMP, y los protocolos de competencia adoptados por el Grupo Intercorp.

« No se generaria una restriccion vertical por cierre de insumos de PMP a empresas
competidoras del Grupo Intercorp en mercados downstream (farmacias, centros
comerciales, etc). PMP no tendrfa la habilidad para ejecutar un cierre, pues no es el
unico proveedor relevante de adquirencia y su cuota no supera el 30% en nimero/valor
transado. Tampoco tendria habilidad para un cierre en servicios de rol emisor y cajero
corresponsal que presta a empresas financieras, por su reducida participacion.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Intercorp Financial Services Inc.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (7 de abril de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (25/01/2022): 52 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (28/02/2022): 28 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admision a tramite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
e La resolucién muestra un analisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacién, aplicando criterios de participaciones de mercado, indice
IHH, habilidad para ejecutar restricciones verticales, entre otros.
e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
Se podria haber profundizado mas en el analisis de potenciales efectos horizontales
entre PMP y Niubiz, dada la superposicion en adquirencia de tarjetas VISA y
Mastercard. Sin embargo, se considera que los fundamentos esgrimidos por la
Comision para descartar riesgos son razonables.
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1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 005-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 025-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Centro Logistico y de Fabricacion S.A.C.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Centro Logistico y de Fabricacién S.A.C. (perteneciente al Grupo
Intercorp Retail, el cual es parte del Grupo Intercorp, domiciliada en Per()
Agente Vendedor: Ferreycorp S.A.A. (domiciliada en Pert)
Activo Productivo Adquirido: Terreno de [Informacién confidencial] ubicado en
[Informacién confidencial], Lima, de titularidad de Ferreycorp.
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion del control directo de activos
productivos operativos de otro agente econdmico (M4): Centro Logistico pretende adquirir
un terreno de Ferreycorp para construir instalaciones de almacenamiento.
1h. Tipo de operacién segun tipo de superposicién competitiva: Operaciénvertical (ya que
después de la adquisicion, Centro Logistico brindaria servicios de almacenamiento que serian
insumos para las empresas Retail del Grupo Intercorp)
1i. Sector econémico objetivo: S4: Manufactura, S7: Comercio, mantenimiento y reparacion
de vehiculos automotores y motocicletas, S8: Transporte, almacenamiento, correo y
mensajeria
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 15 de marzo de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 28 de marzo de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 6 de mayo de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia al
articulo 9.1 del Reglamento de la Ley 31112.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucién.
Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.
2b. Criterios econdmicos aplicados:

e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.
No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
Se analiza las participaciones de mercado del Grupo Intercorp en el mercado de
almacenes, considerando distintos escenarios de mercado involucrado (amplio) y
relevante (conservador). También se analiza la habilidad e incentivos para realizar una
restriccion vertical en la modalidad de cierre de insumos y clientes.
2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacién. Ademas, se concedid
una solicitud de extension de presentar cierta informacion contable.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Centro Logistico y Ferreycorp de decidir la estructura de propiedad y
control del activo que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion del activo permite a
Centro Logistico expandirse al mercado de almacenamiento y mejorar los canales
de distribucion de las empresas de su grupo, esto no podréa concretarse durante el
procedimiento de control. Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita
de manera derivada su libertad de desarrollar actividades comerciales. Por
consiguiente, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion del activo facilita que
Centro Logistico desarrolle nuevos procesos logisticos y de almacenamiento para
las empresas de su grupo, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion.
Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de retail (Grupo Intercorp) con
servicios logisticos (Centro Logistico), pero esto no se materializara durante el
control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de
manera derivada la generacién inmediata de un entorno econdémico mas plural. Por
ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Centro Logistico y Ferreycorp de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Centro
Logistico y Ferreycorp celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita los
contratos para transferir la posesion y propiedad del activo que dan origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion nacional de Centro Logistico (empresa peruana del Grupo Intercorp) para
adquirir el activo de Ferreycorp (empresa peruana). Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente la inversion nacional. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicién de activos productivos
operativos (M4). La operacion notificada consiste en la adquisicién por parte de Centro
Logistico y de Fabricacion S.A.C. de un inmueble (terreno) ubicado en Lima, de
titularidad de Ferreycorp S.A.A.

Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién de

activos productivos operativos (M4) implica que las empresas involucradas no pueden

perfeccionar la transferencia de propiedad del activo ni el cambio de control derivado
de esta operacion hasta obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento
de control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion del activo.

Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El propietario del activo (Ferreycorp) no
puede disponer libremente de su propiedad transfiriéndola al comprador (Centro
Logistico) durante el procedimiento de control. El control previo impide de manera
inmediata y explicita que el propietario del activo transferido ejerza plenamente su
derecho de disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto,
se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Centro Logistico y Ferreycorp ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para
aprovechar el activo en la construccion de un almacén, al no poder ejecutarlo durante
el procedimiento. Esta limitacién resulta de la restriccion de otro derecho
(propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacién, afectando indirectamente
su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion y uso del activo para
construir un almacén genera oportunidades laborales para los trabajadores de Centro
Logistico y las empresas de su grupo, estas no se materializaran hasta que se obtenga
la autorizacion. Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial solicitada por
Centro Logistico y de Fabricacion S.A.C. que consiste principalmente en la adquisicion del
control directo de un activo productivo operativo (terreno) de titularidad de Ferreycorp S.A.A.
La Comisién determin6 que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Las participaciones de mercado del Grupo Intercorp en el escenario mas amplio y
conservador del mercado de almacenes, luego de la operacion, serian menores al 3%.
El mercado de almacenes stand alone es muy dindmico, con tendencia a migrar hacia
condominios y parques industriales. Existe una oferta amplia de diferentes tipos de
terrenos y dimensiones en Lima.

e Los almacenes propios del Grupo Intercorp solo brindan servicio a sus propias
empresas. La operacion no implica una variacion en los incentivos del grupo de manera
que induzca el bloqueo de competidores.
Los competidores de las empresas del Grupo Intercorp en los mercados aguas abajo
cuentan con diferentes opciones de almacenamiento propio o alquilado y no dependen
del Grupo Intercorp.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por Centro Logistico y de Fabricaciéon S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvio en la Fase 1 del procedimiento (6 de mayo de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (15/03/2022): 36 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (28/03/2022): 27 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admision a tramite: 10 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. No se identifica que la solicitud haya sido mal autorizada o que hubiera errores en la
decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
o La resolucion muestra un andlisis detallado de los posibles efectos verticales de la
operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado, las caracteristicas
y dindmica del mercado de almacenes, los incentivos de las empresas y las alternativas
de los competidores.
o La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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1a. Expediente: 006-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 037-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Crystal Realty 2 S.A.C.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Crystal Realty 2 S.A.C. (perteneciente al grupo econémico Patio,
domiciliada en Peru)
Empresa objetivo 1: Fondo de Inversién en Bienes Raices Larrain Vial - Colliers 11
(FIBRA LVCII) FI (domiciliada en Pert)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicién de activos productivos
operativos (M4): Crystal Realty 2 S.A.C adquiere un edificio de oficinas del Fondo de
Inversion FIBRA LVCII.
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
(se deduce que los agentes econémicos que participan en el mismo mercado)
1i. Sector econémico objetivo: S12. Servicios prestados a empresas (arrendamiento
inmobiliario de oficinas)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 8 de abril de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 13 de mayo de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 20 de junio de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« Se indica que la operacion notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.

* No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.

El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas y sus
participaciones en el mercado de arrendamiento de oficinas corporativas prime clase A
0 A+ en la provincia de Lima.

No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

Se analiza el mercado relevante (oficinas prime A/A+ en Lima), las participaciones de
mercado, posibles efectos horizontales. No se identifican riesgos significativos dadas
las bajas participaciones post-operacion (<5%).

2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

* Se citaron resoluciones previas de modo referencial sobre la definicién de "control”.

2f. Criterios adicionales:

o Se evaluaron definiciones alternativas del mercado relevante, concluyéndose que bajo
ninguna de ellas se generarian riesgos significativos a la competencia.

restriccion temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada el acceso
a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de la Solicitante y FIBRA LVCII de decidir cémo estructurar sus
operaciones y activos de la manera que mejor les convenga, al no poder perfeccionar
la adquisicion del edificio en tanto no se obtenga autorizacién. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente su libertad de organizacion empresarial. Por lo tanto, se
trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion del Edificio Las
Camelias permite a la Solicitante expandir sus actividades de arrendamiento de
oficinas o mejorar su posicion en ese mercado, esto no podré concretarse durante el
procedimiento de control. Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita
de manera derivada su libertad de desarrollar actividades comerciales. Por
consiguiente, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Si bien la adquisicién de un activo inmobiliario existente no involucra
directamente aspectos de produccién industrial, si podria limitar indirectamente la
libertad de Crystal Realty 2 y el grupo Patio para desarrollar nuevas actividades o
procesos industriales relacionados con el inmueble adquirido. Por ejemplo, si
quisieran realizar obras de remodelacién o adaptacion del edificio para algin uso
industrial especifico, no podrian hacerlo hasta obtener la autorizacion de la
operacion. Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera
derivada su libertad de industria. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién del Edificio Las Camelias
podria contribuir a generar un entorno inmobiliario més diverso al permitir que la
Solicitante, parte del grupo Patio, expanda su cartera de activos de oficinas prime.
Sin embargo, esto no se materializara durante el control previo. Esta restriccion
temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada la generacion
inmediata de un entorno econémico més plural. Por ende, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de la
Solicitante de competir libremente en el mercado de arrendamiento de oficinas
prime hasta que se autorice la adquisicién del Edificio Las Camelias. El control
previo impide de manera inmediata y explicita que la Solicitante ejerza plenamente
su derecho a competir en el mercado adquiriendo nuevos activos durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que la Solicitante
y el vendedor (FIBRA LVCII) celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita
el contrato de compraventa que da origen a la transferencia del Edificio Las
Camelias, requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion que realizaria la Solicitante, una empresa peruana parte del grupo Patio,
para adquirir el Edificio Las Camelias. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la
inversién. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operaciéon de concentracion: Adquisicion directa de activos
productivos operativos (M4). La operacion notificada consiste en la adquisicién por
parte de Crystal Realty 2 S.A.C. (la Solicitante) de un activo productivo operativo de
titularidad del Fondo de Inversion en Bienes Raices Larrain Vial - Colliers 11 (FIBRA
LVCII) FI. El activo es un edificio de oficinas de doce pisos ubicado en el distrito de
San Isidro, Lima (Edificio Las Camelias).

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa de activos productivos operativos (M4) implica que el comprador (la
Solicitante) no puede perfeccionar la transferencia del activo ni asumir el control del
mismo hasta obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control,
se restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion del activo.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El vendedor (FIBRA LVCII) no puede
disponer libremente de su propiedad (Edificio Las Camelias) transfiriéndola al
comprador (la Solicitante) durante el procedimiento de control. EI control previo
impide de manera inmediata y explicita que el propietario del activo transferido
ejerza plenamente su derecho de disposicion sobre dicho bien durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC2. Derecho a iniciativa privada: La Solicitante y FIBRA LVCII ven restringida

temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para

aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.

Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion del Edificio Las Camelias

genera oportunidades laborales para los trabajadores de la Solicitante o de FIBRA

LVCII, estas no se materializardn hasta que se obtenga la autorizacién. Esta

N

w

o

o

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial solicitada por
Centro Logistico y de Fabricacién S.A.C. que consiste principalmente en la adquisicién del
control directo de un activo productivo operativo (terreno) de titularidad de Ferreycorp S.A.A.
La Comision determiné que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:
e Las participaciones de mercado del Grupo Intercorp en el escenario mas amplio y
conservador del mercado de almacenes, luego de la operacion, serian menores al 3%.

e El mercado de almacenes stand alone es muy dindmico, con tendencia a migrar hacia
condominios y parques industriales. Existe una oferta amplia de diferentes tipos de
terrenos y dimensiones en Lima.

e Los almacenes propios del Grupo Intercorp solo brindan servicio a sus propias
empresas. La operacion no implica una variacion en los incentivos del grupo de manera
que induzca el blogueo de competidores.

Los competidores de las empresas del Grupo Intercorp en los mercados aguas abajo
cuentan con diferentes opciones de almacenamiento propio o alquilado y no dependen
del Grupo Intercorp.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por Centro Logistico y de Fabricacion S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (20 de junio de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (08/04/2022): 49 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (13/05/2022): 26 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 23 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
e La resolucion muestra un andlisis detallado de los posibles efectos verticales de la
operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado, las caracteristicas
y dindmica del mercado de almacenes, los incentivos de las empresas y las alternativas
de los competidores.
e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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la. Expediente: 007-2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 043-2022/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Al MAKANI (LUXEMBOURG) S.AR.L.

1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquirente: Al MAKANI (LUXEMBOURG) S.A.R.L. (domiciliada en
Luxemburgo)
Empresa objetivo 1: Holding Hotelera GHL S.A.S. (domiciliada en Colombia)
Empresa objetivo 2: De manera indirecta, sus subsidiarias: GHL Peri S.A.C.
(domiciliada en Pert), Inmobiliaria de Turismo S.A.C. (domiciliada en Per(), Sociedad
Hotelera del Sur S.A.C. (domiciliada en Per() y Inmobiliaria Turistica del Sur S.A.C
(domiciliada en Pert)

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacion: Extranjero (Luxemburgo)

1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten

ejercer el control (M2): (Adquisicién por parte de Al Makani de entre 51% y 58% de las

acciones de Holding Hotelera GHL S.A.S.)

1h. Tipo de operacién segin tipo de superposicion competitiva: Operacién vertical

(existiria una relacion vertical entre los servicios de gestion hotelera de GHL Pert y los

servicios de mantenimiento de ascensores de TK Elevadores Per( (del grupo Advent)).

1i. Sector econémico objetivo: S9. Alojamiento y restaurantes (para las empresas de GHL)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la

operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (superd las 118,000 UIT).

1k. Fecha de solicitud: 4 de mayo de 2022

11. Fecha de admision a tramite: 7 de junio de 2022

1m. Fecha de emision de la resolucidn: 19 de julio de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 7 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
al articulo 97 del Reglamento de Organizacion y Funciones de Indecopi.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.
2b. Criterios econdmicos aplicados:

e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley

31112.

o Se analiza de manera implicita algunos de los factores sefialados en la Ley 31112, como
la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los agentes
econdmicos, y el poder econémico y financiero de las empresas involucradas. El
analisis se centra en evaluar las participaciones de mercado y los posibles efectos
verticales de la operacion.

Se utilizan criterios adicionales como la metodologia de la Comisién Europea para el
andlisis de efectos verticales (habilidad, incentivos y efectos).

Se realiza un analisis de mercado relevante, definiendo el mercado producto y
geografico para gestion hotelera y mantenimiento de ascensores. También se hace un
andlisis vertical identificando posibles riesgos de cierre de clientes y cierre de insumos.
2c. Criterios procedimentales:

e Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante

complete y precise informacién de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros

aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:

« Se realizaron entrevistas a diversos agentes participantes de los mercados de gestion

hotelera y de transporte horizontal y vertical (ascensores) para obtener informacion para
el analisis de la operacion.

derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacién, afectando
indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial
limitacion indirecta.

DECS3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Advent, la Holding Hotelera GHL S.A.S. y sus
subsidiarias, estas no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta
restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso
a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Advent y la Holding Hotelera GHL S.A.S. de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Advent y la
Holding Hotelera GHL S.A.S. expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales
de comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Advent y la
Holding Hotelera GHL S.A.S. desarrollen nuevas tecnologias o procesos
productivos en la gestion hotelera, no podran aprovecharlos hasta obtener la
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién
durante el procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y
mejorar su actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de diferentes paises (Advent de
Luxemburgo y Holding Hotelera GHL S.A.S. de Colombia) en la gestion hotelera
en Perd, pero esto no se materializard durante el control previo. Esta restriccion
temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacion
inmediata de un entorno econémico més plural. Por ende, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Advent y la Holding Hotelera GHL S.A.S. de competir libremente hasta que se
autorice la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que las empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el
mercado durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Adventy los
vendedores (GHL Grupo Hoteles S.A.S., Inversiones Paletard, J. Londofio R. y CIA
en C. y JLR Administradora) celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el
contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a
su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de Advent (Luxemburgo) para adquirir la Holding Hotelera
GHL S.A.S. y sus subsidiarias en Colombia que operan en Perl. Esta limitacién
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente la inversion internacional. En consecuencia, se considera
una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. ldentificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion directa por parte de Al Makani (Luxembourg)
S.A.R.L. de un porcentaje de entre 51% y 58% de las acciones emitidas por la compafiia
Holding Hotelera GHL S.A.S. y sus subsidiarias.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas objetivo
(GHL Grupo Hoteles S.A.S., Inversiones Paletara, J. Londofio R.y CIAen C.y JLR
Administradora) no pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al
comprador (Al Makani) durante el procedimiento de control. El control previo
impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las acciones
transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Advent y los propietarios de la Holding
Hotelera GHL S.A.S. ven restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo
este proyecto de adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder
ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro

N

w

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
Al Makani (Luxembourg) S.A.R.L. que consiste principalmente en la adquisicion directa de
entre el 51% y 58% de las acciones emitidas por Holding Hotelera GHL S.AS. y la
adquisicion indirecta de sus subsidiarias. La Comision determin6 que la operacién no
generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la
competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e En el mercado de gestion hotelera, GHL Per( tiene menos del 10% de participacion en
cada segmento (3, 4 y 5 estrellas), con otros competidores dominando. Por tanto, los
competidores de TK Elevadores en mantenimiento de ascensores tienen suficientes
alternativas de clientes.

o En el mercado de mantenimiento de ascensores, TK Elevadores posee una participacion
del 20.56%, pero enfrenta a dos competidores que controlan mas del 60% del mercado.
Ademés, los competidores de GHL Per(i en gestion hotelera tienen alternativas de
proveedores de mantenimiento de ascensores.

No se identificaron riesgos verticales significativos de cierre de clientes ni de insumos,
ya que las empresas no tienen suficiente poder de mercado en gestion hotelera ni en
mantenimiento de ascensores.4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de
concentracion empresarial notificada por Al Makani (Luxembourg) S.A.R.L.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
« Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (19 de julio de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (4/5/2022): 53 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (7/6/2022): 29 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:
« Se realizaron entrevistas a diversos agentes de los mercados involucrados para recabar
informacidn relevante para el anlisis.
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1a. Expediente: 008-2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 045-2022/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Técnica Avicola S.A. y los sefiores Francisco Javier Ponce Secada y José
Alonso Ponce Secada

1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: Técnica Avicola S.A. (domiciliada en Pert) y Francisco Javier
Ponce Secada y José Alonso Ponce Secada (personas naturales de nacionalidad
peruana)

Empresa objetivo 1: Oregon Foods S.A.C. (domiciliada en Pert)

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Nacional

1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Adquisicion del [Informacidn confidencial] de las acciones de Oregon
Foods S.A.C. por parte de Técnica Avicola S.A. y los sefiores Ponce. Adquisicion de activos
productivos operativos (M4): Adquisicién de marcas de propiedad de dos accionistas de
Oregon Foods S.A.C.

1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
(las empresas participan en el mismo mercado de comercializacién de pollo fresco a nivel
minorista en Lima)

1i. Sector econémico objetivo: S7. Comercio, mantenimiento y reparacién de vehiculos
automotores y motocicletas (comercializacion de pollo fresco a nivel minorista)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 17 de mayo de 2022

11. Fecha de admision a tramite: 17 de junio de 2022

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 19 de julio de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.

« No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.

El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que existe una relacion horizontal en la comercializacién de pollo fresco
anivel minorista en Lima.
Se utiliza el criterio de participaciones de mercado de las empresas involucradas en el
mercado de comercializacion de pollo fresco a nivel minorista en Lima, constatando
que tanto las participaciones individuales como conjuntas son menores al 1%. También
se calcula el incremento del IHH, que resulta no mayor a 1.
* No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.
. Criterios procedimentales:
o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que los Solicitantes
subsanen y completen informacién de la Solicitud de Autorizacion.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

2

o

Tecavi y los sefiores Ponce mientras dure el procedimiento de control (M4). Se trata
de una potencial limitacion directa en ambos casos.

DEC?2. Derecho a iniciativa privada: Tecavi, los sefiores Ponce y Oregon Foods ven
restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de
adquisicién para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad)
y de laimposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa
privada conjunta. Por ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Tecavi, los sefiores Ponce y Oregon Foods, estas
no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal
de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas
oportunidades de trabajo. En consecuencia, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Tecavi, los sefiores Ponce y Oregon Foods de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Tecavi, los
sefiores Ponce y Oregon Foods expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales
de comercializacién, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Tecavi, los
sefiores Ponce y Oregon Foods desarrollen nuevas tecnologias o procesos
productivos, no podréan aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial.
En ese sentido, se considera una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de diferentes rubros (Tecavi y Oregon
Foods), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta restriccion
temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacion
inmediata de un entorno econémico méas plural. Por ende, se trata de una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Tecavi, los sefiores Ponce y Oregon Foods de competir libremente hasta que se
autorice la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que las empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el
mercado durante el procedimiento. Por lo tanto, se considera una potencial
limitacion directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: EI control previo impide que Tecavi, los
sefiores Ponce y los accionistas vendedores de Oregon Foods celebren y ejecuten de
manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen
a la operacion (M2), requiriendo una autorizacion previa. De igual forma, el control
previo limita que Tecavi, los sefiores Ponce y los propietarios de las marcas celebren
y ejecuten de manera inmediata el contrato de transferencia de activos productivos
(M4). Por consiguiente, en ambos casos se trata de una potencial limitacion directa
a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion de Tecavi y los sefiores Ponce para adquirir el control de Oregon Foods y
los activos productivos. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversion nacional.
En consecuencia, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion:

o Adquisicién directa e indirecta (M2): La operacién notificada consiste en la
adquisicion por parte de Tecavi y los sefiores Ponce del [Informacién confidencial]
de las acciones comunes con derecho a voto de Oregon Foods S.A.C.

o Adquisicion de activos productivos (M4): Tecavi y los sefiores Ponce adquieren
marcas que actualmente vienen siendo explotadas por Oregon y son propiedad de
dos de sus accionistas.

2. Control previo de la modalidad identificada:

o El control previo de la adquisicién del 70% de acciones (M2) implica que Tecavi,
los sefiores Ponce y los accionistas de Oregon Foods no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se
restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

El control previo de la adquisicion de los activos productivos consistentes en marcas
(M4) supone que Tecavi, los sefiores Ponce y los propietarios de las marcas no
pueden concretar la transferencia de estos activos hasta contar con la autorizacion
de Indecopi. Durante el procedimiento de control, las partes tienen limitada su
capacidad de ejecutar la adquisicion de activos.

3. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los actuales accionistas de Oregon Foods
no pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas a Tecavi y los
sefiores Ponce durante el procedimiento de control (M2). Asimismo, los propietarios
de las marcas no pueden disponer libremente de estos activos transfiriéndolos a

o

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
Técnica Avicola S.A. y los sefiores Francisco Javier Ponce Secada y José Alonso Ponce
Secada que consiste principalmente en la adquisicion del [Informacién confidencial] de las
acciones de Oregon Foods S.A.C. y la adquisicion de marcas. La Comision determiné que la
operacion no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos
significativos a la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e Las participaciones individuales de las empresas involucradas en el mercado de
comercializacion de pollo fresco a nivel minorista en Lima son menores al 1%. La
participacion conjunta también es menor al 1%.

e El incremento en las participaciones como resultado de la operacién genera un
incremento del IHH no mayor a 1 punto.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por Técnica Avicola S.A. y los sefiores Francisco Javier Ponce Secada y José Alonso Ponce
Secada.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
« Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (19 de julio de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (17/05/2022): 44 dias hébiles
o Contando desde la admision a tramite (17/06/2022): 21 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
e Muestra un andlisis centrado en evaluar los posibles efectos horizontales de la
operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado y el indice IHH.
o Laautorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1.
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1a. Expediente: 009-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 060-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Ashmore Management Company Colombia S.A.S.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Ashmore Management Company Colombia S.A.S. (domiciliada
en Colombia)
Empresa objetivo 1: Ferreycorp S.A.A. (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacion: Extranjero (Colombia)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Ashmore adquirira el 35% de las acciones de Ferreycorp a través de
una OPA.
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
y verticales (las empresas participan en mismo mercado y en la misma cadena de valor)
1i. Sector econémico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos (actividades de Ferreycorp)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 1 de julio de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 27 de julio de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucion: 9 de septiembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucién.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.

2b. Criterios econdmicos aplicados:
e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley
31112.
Se analizan principalmente los siguientes factores de la Ley 31112:
o Laestructura del mercado involucrado.
o Lacompetencia real o potencial de los agentes econémicos en el mercado.
o La creacion o fortalecimiento de una posicion de dominio.
Se utilizan criterios adicionales como el indice Herfindahl-Hirschman (IHH) para
medir concentracién de mercado y la Guia para la evaluacién de las operaciones de
concentracion no horizontales de la Comision Europea.
2c. Criterios procedimentales:

o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que el Solicitante
complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

e La Direccion realizé investigaciones adicionales y requerimientos de informacion a
empresas vinculadas.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvio dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion en tanto no se
obtenga autorizacién. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de
organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.
DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Ashmore y
Ferreycorp expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacién indirecta.

o DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Ashmore y
Ferreycorp desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de un fondo de inversién extranjero
(Ashmore) y un grupo empresarial peruano (Ferreycorp), pero esto no se
materializara durante el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la
concentracion limita de manera derivada la generacién inmediata de un entorno
econdmico mas plural. Por ende, se considera una potencial limitacién indirecta.

o DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Ashmore y Ferreycorp de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas
involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC?9. Derecho a la libertad de contratar: EI control previo impide que Ashmore y
los accionistas vendedores de Ferreycorp celebren y ejecuten de manera inmediata
y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion,
requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial
limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de Ashmore (fondo controlado por una empresa colombiana
cuya matriz es inglesa) para adquirir una participacion significativa en Ferreycorp.
Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversién internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operaci6n de concentracién: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer control (M2). La operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de
Ashmore, a través de un vehiculo de propésito especial, del 35% de las acciones con
derecho a voto emitidas por Ferreycorp S.A.A. mediante una oferta publica de
adquisicion. Esto permitiria a Ashmore designar a 5 de los 9 directores de Ferreycorp
y obtener control sobre esta Gltima.

Control previo de la modalidad identificada: EI control previo de una adquisicion de

derechos que permiten ejercer control (M2) implica que las empresas involucradas no

pueden perfeccionar la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de
esta operacion hasta obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de
control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

Derechos econdmicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los accionistas de Ferreycorp que deseen
vender sus acciones a Ashmore no pueden transferirlas libremente hasta que se
obtenga la autorizacién. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Ashmore y Ferreycorp ven restringida

temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para

aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.

Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades

laborales para los trabajadores de Ashmore, Ferreycorp y sus subsidiarias, estas no

se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Ashmore y Ferreycorp de decidir la estructura de propiedad y control
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacién de concentracion empresarial notificada por
Ashmore Management Company Colombia S.A.S. que consiste en la adquisicion del 35% de
las acciones emitidas por Ferreycorp S.A.A. a través de una oferta pablica de adquisicion. La
Comisién determind que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Las participaciones conjuntas de las empresas involucradas en el mercado de
suministro de maquinaria de uso minero a tajo abierto llegarian a cerca del 26%, por
debajo de umbrales que indiquen preocupaciones sobre posibles efectos restrictivos a
la competencia.

Existe presencia de competidores importantes en el mercado como Komatsu y MUR
WY S.A.C.
* Se cuenta con acceso a fuentes de suministro alternativas como la importacién directa

o el alquiler de maquinaria a fabricantes.

« No existirfan incentivos para un cierre de insumos a los contratistas mineros a tajo
abierto, dado que estos poseen variadas fuentes de acceso a la maquinaria y el mercado
de contratistas esta consolidado con contratos a largo plazo.
La participacion de Stracon (empresa vinculada a Ashmore) en el mercado de
contratistas a tajo abierto es menor al 30% y existen competidores més importantes que
ejercen presion competitiva.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Ashmore Management Company Colombia S.A.S.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (9 de septiembre de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (1/7/2022): 47 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (27/7/2022): 29 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 18 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion, aplicando criterios cuantitativos como participaciones de
mercado e IHH, asi como un anélisis cualitativo de las condiciones de competencia en
los mercados involucrados.

o Se evaluaron escenarios alternativos de definicion de mercado y posibles estrategias
anticompetitivas, descartando riesgos significativos.

e La autorizacién fue otorgada dentro del plazo legal establecido para la Fase 1 del
procedimiento de control previo.
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la. Expediente: 011-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 062-2022/DLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Z Power Per( S.A.C.
1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: Z Power Per( S.A.C. (perteneciente al Grupo Econémico De Jong

Capital LLC, constituida en Per()

Empresa objetivo 1: Orazul Energy Group 11 S.A.C. (domiciliada en Pert)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacion de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Adquisicién del 100% de acciones de Orazul Energy por parte de Z
Power Perd.
1h. Tipo de operaciéon segin tipo de superposicion competitiva: Operacién con
superposicion horizontal y vertical (las empresas participan en mercados relacionados)
1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos (Z Power Pert S.A.C. y Orazul Energy Group 11 S.A.C.) y S5. Electricidad, gas y
agua (Termoselva S.R.L.)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 9 de agosto de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 19 de agosto de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 26 de setiembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia al
articulo 9.1 del Reglamento de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia la Resolucién 007-2020/CLC-INDECOPI sobre
definiciones de mercado geografico.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

e Se indica que la operacién notificada supera los umbrales del articulo 6 de la Ley

31112.

Se analiza de manera implicita algunos de los factores sefialados en la Ley 31112:

o Factor 1: Se analiza la estructura de los mercados de produccién de GNS, produccién
e importacion de GLP y generacion de energia eléctrica.

o Factor 2: Se evalla la competencia real en estos mercados, considerando las
participaciones de mercado de las empresas involucradas y otros competidores
importantes.

o Factor 5: Se consideran barreras de acceso al mercado como la infraestructura de
transporte (gasoductos).

Utiliza criterios propios del andlisis de competencia como mercado relevante (producto

y geogréfico), participaciones de mercado, IHH, competidores importantes, barreras de

entrada, entre otros. Realiza un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y

verticales de la operacion.

2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que Z Power Per(
complete y precise informacion sobre la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.
« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:
« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
« No se identificaron criterios adicionales relevantes.

ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Z Power Per(i, Nautilus Partners, Helios Latam y Orazul Energy de
decidir la estructura de propiedad y control que mejor les convenga, al no poder
perfeccionar la adquisicién en tanto no se obtenga autorizacién. Esta limitacién
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente su libertad de organizacion empresarial. Por lo tanto, se
trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Z Power Pert
y Orazul Energy expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Z Power Per(
y Orazul Energy desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de diferentes subsectores energéticos
(extraccion de hidrocarburos y generacion eléctrica), pero esto no se materializara
durante el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion
limita de manera derivada la generacion inmediata de un entorno econémico mas
plural. Por ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de Z
Power Per( y Orazul Energy de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Z Power
Perti y los vendedores (Nautilus Partners y Helios Latam) celebren y ejecuten de
manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen
a la operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversién nacional de Z Power Per( para adquirir Orazul Energy. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente la inversién. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion del 100% de las acciones emitidas por Orazul
Energy Group 11 S.A.C. por parte de Z Power Per(i S.A.C.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de Orazul Energy (Nautilus
Partners 111 Per( S.A.C. y Helios Latam Per(i S.A.C.) no pueden disponer
libremente de sus acciones transfiriéndolas al comprador (Z Power Pert) durante el
procedimiento de control. EI control previo impide de manera inmediata y explicita
que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Z Power Pert y los vendedores (Nautilus
Partners y Helios Latam) ven restringida temporalmente su capacidad de llevar a
cabo este proyecto de adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder
ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro
derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacion, afectando
indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial
limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera oportunidades
laborales para los trabajadores del Grupo De Jong y Orazul Energy, estas no se
materializardn hasta que se obtenga la autorizacién. Esta restriccién temporal de
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacion de concentracion empresarial notificada por
Z Power Per(i S.A.C. que consiste principalmente en la adquisicion del 100% de las acciones
emitidas por Orazul Energy Group 11 S.A.C. La Comisién determiné que la operacién no
generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la
competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e En el mercado de produccion de GNS, la participacion combinada de las empresas
involucradas post-operacién seria de 1.49%, con un incremento del IHH de solo 1.09
puntos. Ademads, existirian otros competidores importantes como Pluspetrol con
84.69% de participacion.

e En el mercado de produccion e importacion de GLP, la participacién combinada post-
operacion serfa de 1.09%, con un incremento del IHH de 0.27 puntos. Pluspetrol tendria
una participacion significativa de 79.39%.

« Enel mercado de generacion eléctrica, no existiria un traslape horizontal pues el Grupo

De Jong no opera en este mercado.
No se identificaron riesgos verticales significativos entre la produccion de GNS (Grupo
De Jong) y la generacion eléctrica (Termoselva). Bajo un enfoque geografico, no habria
relacion vertical por no existir infraestructura de transporte de GNS entre las zonas
donde operan. Bajo un enfoque nacional, Termoselva tendria una participacién poco
significativa en generacion eléctrica (0.41% del total y 1.08% con GNS) por lo que no
podria restringir las ventas de GNS de competidores.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Z Power Perti S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o La operacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (26 de setiembre de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (9/8/2022): 33 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (19/8/2022): 25 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 8 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:

e La resolucion muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion en los mercados de GNS, GLP y generacion eléctrica,
aplicando criterios como participaciones de mercado, IHH, competidores importantes
y barreras de acceso.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1

del procedimiento de control previo.

Se destaca que Indecopi evallia los riesgos verticales bajo dos enfoques geogréficos
(por zona de influencia y a nivel nacional) para descartar preocupaciones a la
competencia.
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1a. Expediente: 001 -2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 076-2022/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Pharmaceutica Euroandina S.A.C.

1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Pharmaceutica Euroandina S.A.C. (domiciliada en Per()
Empresa objetivo 1: Hersil S.A. Laboratorios Industriales Farmacéuticos (domiciliada

en Pert)

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Nacional (Pert)

1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten

ejercer el control (M2): Adquisicion del 100% de las acciones emitidas por Hersil S.A.

1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operacién horizontal

(ambas empresas participan en el mercado farmacéutico)

1i. Sector econémico objetivo: S4. Manufactura (productos farmacéuticos)

1j. Valor estimado de la operacion: No se menciona explicitamente. Se asume que la

operacion super6 los umbrales establecidos en la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 21 de enero de 2022

11. Fecha de admisién a tramite: 24 de febrero de 2022

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 30 de setiembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utiliza los articulos 4, 7, 8, 9, 10, 21 y 27 de la Ley 31112. También se hace
referencia a los articulos 14, 15, 16 y 17 del Reglamento de la Ley 31112. Asimismo,
se menciona el numeral 1.4 del articulo IV del Titulo Preliminar del TUO de la Ley
27444.

No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucién.
Se citan como referencia las Resoluciones 081-2006-INDECOPI/CLC, donde la
Comision utilizé el test de razonabilidad para analizar la proporcionalidad de las
medidas impuestas y la Resolucién 007-2020/CLC-INDECOPI, donde la Comision
también aplico el test de razonabilidad para analizar las medidas impuestas.
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analizan varios de los factores sefialados en el articulo 7 de la Ley 31112, como la
estructura del mercado, la competencia real o potencial, las barreras de acceso, la
creacion o fortalecimiento de posicion de dominio y la generacién de eficiencias
econdmicas. El analisis se centra en la evaluacion de mercados relevantes,
concentracion, cercania competitiva y barreras de entrada.
Se utilizan criterios econdmicos adicionales como el indice Herfindahl-Hirschman
(IHH) para medir concentracion y el Gross Upward Pricing Pressure Index (GUPPI)
para evaluar presion al alza en precios.
. Criterios procedimentales:
e La Comision realiz6 actuaciones de investigacion de mercado de oficio, requiriendo
informacion a agentes del mercado.
o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
provea informacion durante el procedimiento.
« No se mencionan aspectos sobre garantias al debido proceso.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion sujeta a condiciones basadas en los compromisos
de licenciamiento de marcas y control de precios propuestos por la Solicitante.

« No se impusieron otras medidas como sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

e La resolucion fue emitida cumpliendo los plazos establecidos para la Fase 2 del

procedimiento.
2f. Criterios adicionales:

« Se evaluaron acuerdos de no competencia entre las partes, analizando su razonabilidad

seguin su dmbito subjetivo, material, espacial y temporal.

2

o

adquisicién limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo.
En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Euroandina y Hersil de decidir la estructura de propiedad y control que
mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion en tanto no se obtenga
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion
durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de organizacion
empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Euroandina
expandirse en nuevos mercados o mejorar sus canales de comercializacion a través
de Hersil, esto no podrd concretarse durante el procedimiento de control. Esta
restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su libertad
de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Euroandina
desarrolle nuevas tecnologias o procesos productivos en el sector farmacéutico a
través de Hersil, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas plural en el sector farmacéutico al integrar empresas de diferentes
perfiles (Euroandina y Hersil), pero esto no se materializard durante el control
previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera
derivada la generacion inmediata de un entorno econémico méas diverso en dicho
sector. Por ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Euroandina y Hersil de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion. El
control previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas
involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado farmacéutico
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Euroandina
y los vendedores (familia Silva Tapia y otros accionistas minoritarios) celebren y
ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones de
Hersil que da origen a la operacién, requiriendo una autorizacién previa. Por
consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a su libertad de contratar.
DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion nacional de Euroandina para adquirir Hersil. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, afectando
indirectamente la inversion entre empresas peruanas. En consecuencia, se considera
una potencial limitacion indirecta.

o
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion directa por parte de Pharmaceutica Euroandina
S.A.C. (Euroandina) del 100% de las acciones emitidas por Hersil S.A. Laboratorios
Industriales Farmacéuticos (Hersil).

Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.
Derechos econdmicos constitucionales (DEC) limitados:
o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de Hersil (familia Silva
Tapia y otros accionistas minoritarios) no pueden disponer libremente de sus
acciones transfiriéndolas al comprador (Euroandina) durante el procedimiento de
control. El control previo impide de manera inmediata y explicita que los
propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.
DEC2. Derecho a iniciativa privada: Euroandina ve restringida temporalmente su
capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para aprovechar posibles
sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de
la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la
operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada. Por ende, se trata de una
potencial limitacion indirecta.
o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Euroandina y Hersil, estas no se materializaran
hasta que se obtenga la autorizacién. Esta restriccion temporal de ejecutar la
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4a. Resumen del anélisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
Pharmaceutica Euroandina S.A.C. el 21 de enero de 2022, sujetandola a los compromisos
propuestos por la Solicitante. La Comision determind que la operacion generaba riesgos
significativos a la competencia en tres mercados relevantes (Mercado 2: Antisépticos y
antiinfecciosos urinarios, Mercado 3: Aminoglucésidos, y Mercado 4: Preparaciones nasales
sistémicas) debido a la alta concentracion, falta de competidores relevantes, cercania
competitiva entre las partes y altas barreras de entrada.
Sin embargo, consider6 que los compromisos propuestos por la Solicitante de licenciamiento
de marcas en esos mercados y control temporal de precios eran idoneos, necesarios y
proporcionales para mitigar los riesgos identificados. La Comisién también evalud los
acuerdos de no competencia entre las partes y los consideré razonables dadas las
caracteristicas especificas de la operacion y los mercados involucrados.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Pharmaceutica Euroandina S.A.C., sujetandola a los compromisos propuestos por la
Solicitante detallados en el Anexo | de la resolucién.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* Se emiti6 la resolucién de la Fase 1 el 1 de abril de 2022
o Contando desde el inicio de la solicitud (21/01/2022): 50 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (24/02/2022): 26 dias hébiles
o Laoperacion se resolvid en la Fase 2 del procedimiento (30 de setiembre de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (21/01/2022): 174 dias hébiles
o Contando desde la admisién a tramite (24/02/2022): 150 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores manifiestos en la decisién de Indecopi. La autorizacion sujeta
a condiciones parece una decision razonable considerando los riesgos identificados y los
COMPromisos propuestos.

5b. Otros aspectos relevantes:

o La resolucién muestra un analisis econémico bastante detallado y sdlido, utilizando
criterios cuantitativos como el IHH y el GUPPI, ademés del andlisis cualitativo de
mercado.

e La autorizacion sujeta a condiciones, basada en los compromisos propuestos por la
Solicitante, parece un enfoque adecuado que permite abordar los riesgos a la
competencia de una manera méas focalizada y proporcional.

e La evaluacion de los acuerdos de no competencia complementa adecuadamente el
analisis competitivo.

e Si bien se cumplieron los plazos legales, la duracién del procedimiento fue
relativamente larga, lo cual podria generar alguna incertidumbre o costos para las
empresas. Sin embargo, se entiende que ello responde a la complejidad del caso y la
necesidad de un analisis profundo.




Anexo P. Ficha de analisis documental 13

Ficha de analisis doc al N° 13

1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 010-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 079-2022/DLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Cretaceous Bidco Limited
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Cretaceous Bidco Limited (constituida bajo las leyes de Reino
Unido, controlada por KKR & Co. Inc.)
Empresa objetivo 1: ContourGlobal plc (empresa britanica de generacion de energia que
cotiza en la Bolsa de Valores de Londres)
De manera indirecta: Energia Eélica S.A. (domiciliada en Pert)
De manera indirecta: ContourGlobal Per(i S.A.C. (domiciliada en Perd, inactiva)
De manera indirecta: Energia Renovable Peruana S.A. (domiciliada en Perd, inactiva)
De manera indirecta: Energia Renovable del Norte S.A. (domiciliada en Per(, inactiva)
1e. Petitorio: Solicitud simplificada
1f. Origen de la operacion: Extranjero (Estados Unidos)
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Cretaceous busca adquirir hasta el 100% de las acciones emitidas por
ContourGlobal. (las empresas no participan en los mismos mercados ni estan en niveles
distintos de la cadena de valor)
1h. Tipo de operacién segin tipo de superposicién competitiva: Operaciones por
conglomerado
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua (ContourGlobal a través de
Energia Eélica S.A. participa en generacion eléctrica en Pert)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 14 de julio de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 19 de agosto de 2022
1m. Fecha de emisidn de la resolucién: 30 de setiembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
o Seutiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 21 de la Ley 31112 y articulos del Reglamento de la
Ley 31112 (no se especifica cuales).
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
« No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que no existe superposicion horizontal ni relaciones verticales entre ellas.
« No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.
2c. Criterios procedimentales:
* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.
* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
subsane y complete informacion de la Solicitud de Autorizacion.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:
e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.
« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:
o Seresolvid dentro del plazo de 45 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

restriccion temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada el acceso
a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Cretaceous, ContourGlobal y las empresas objetivo de decidir la
estructura de propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar
la adquisicion en tanto no se obtenga autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente su libertad de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una
potencial limitacién indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Cretaceous y
las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Cretaceous
y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no
podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicion podria generar un entorno
econdmico més diverso al integrar empresas de Reino Unido (Cretaceous) y Pert
(adquiridas), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta restriccion
temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacion
inmediata de un entorno econémico més plural. Por ende, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Cretaceous y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Cretaceous
y los vendedores (propietarios de ContourGlobal) celebren y ejecuten de manera
inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversién extranjera de Cretaceous (Reino Unido) para adquirir las empresas
objetivo peruanas de ContourGlobal. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la
inversion internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacion
indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: La modalidad de la operacion de
concentracion notificada es una adquisicion directa e indirecta (M2). Consiste en la
adquisicion por parte de Cretaceous Bidco Limited del 100% de las acciones emitidas
por ContourGlobal plc, lo que le permitird adquirir de manera indirecta el control
exclusivo de las empresas Energia Eélica S.A., ContourGlobal Pert S.A.C., Energia
Renovable Peruana S.A. y Energia Renovable del Norte S.A. en el Peru.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de ContourGlobal no
pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas a Cretaceous durante el
procedimiento de control. EI control previo impide de manera inmediata y explicita
que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Cretaceous y ContourGlobal ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Cretaceous, ContourGlobal y las empresas
adquiridas, estas no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacién. Esta
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial solicitada por
Cretaceous Bidco Limited que consiste principalmente en la adquisicion del 100% de las
acciones emitidas por ContourGlobal plc. La Comisién determind que la operacién no
generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la
competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e Los mercados en los que participan las empresas del Grupo KKR (adquirente) son
distintos a los mercados en los que participan las empresas vinculadas a ContourGlobal
(adquirida). No existe un traslape horizontal.

* No se identificaron riesgos verticales significativos. Si bien una empresa del Grupo
KKR (Crosby Group) vende productos de elevacién y aparejo que eventualmente
podrian ser adquiridos por empresas de generacion eléctrica como ContourGlobal,
estos productos no son esenciales o criticos para dichas actividades. Ademas, no se
identificaron empresas del Grupo KKR que sean clientes relevantes (usuarios libres) de
las empresas de generacion eléctrica de ContourGlobal.

e Tampoco se identifico que los mercados en los que operan las partes estén
estrechamente relacionados.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Cretaceous Bidco Limited.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (30 de setiembre de 2022)
« Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (14/07/2022): 53 dias hébiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (19/08/2022): 29 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admision a tramite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un andlisis centrado en evaluar las posibles relaciones
horizontales y verticales entre las actividades de las empresas involucradas,
concluyendo que no existe una superposicion significativa que genere riesgos a la
competencia.

Si bien se identificd una potencial relacion vertical (productos de Crosby Group como

insumos para empresas de generacion eléctrica como ContourGlobal), se considerd que

no era significativa por no tratarse de productos esenciales y por la limitada

participacion de las partes.

o La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.




Anexo Q. Ficha de analisis documental 14

Ficha de analisis doc al N° 14

1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 013-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 088-2022/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Alpayana S.A.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Alpayana S.A. (domiciliada en Pert)
Empresa objetivo 1: Empresa Minera Los Quenuales S.A. (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional (Pert)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Alpayana adquirira el [Informacién Confidencial] de las acciones
emitidas por Los Quenuales.
1h. Tipo de operacion seguin tipo de superposicién competitiva: Operacion horizontal (las
empresas Alpayana y Los Quenuales participan en el mismo mercado de produccién de
concentrados de minerales)
1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales
del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 5 de septiembre de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 4 de octubre de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 10 de noviembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Seutiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 21y 25 de la Ley 31112. También se hace referencia
alos articulos 4, 5y 10 del Reglamento de la Ley 31112.

e También se hace referencia a la Constitucion Politica del Perd, el Decreto Supremo
039-2021-PCM que aprueba el Reglamento de la Ley 31112 y el Decreto Supremo 004-
2019-JUS que aprueba el Texto Unico Ordenado de la Ley 27444,

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 007-
2020/CLC-INDECOPI, y 059-2022/CLC-INDECOPI sobre la definicién del término
“control" y la evaluacién de los efectos verticales de una operacién de concentracion
(007-2020/CLC-INDECOPI y 021-2022/CLC-INDECOPI).

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analiza la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los
agentes econdmicos y el poder econémico y financiero de las empresas involucradas,
factores 1, 2 y 6 seflalados en la Ley 31112. El andlisis se centra en evaluar las
participaciones de mercado de las empresas y sus competidores, asi como los indices
de concentracion HHI.

« No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
subsane y complete informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningtin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

e Se resolvié dentro del plazo establecido en la Ley 31112 para la Fase 1 del
procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.
DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Alpayana, Glencore Finance, Sandown Resources y Los Quenuales de
decidir la estructura de propiedad y control que mejor les convenga, al no poder
perfeccionar la adquisicién en tanto no se obtenga autorizacién. Esta limitacién
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente su libertad de organizacion empresarial. Por lo tanto, se
trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Alpayana y
Los Quenuales expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Alpayana y
Los Quenuales desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos mineros, no
podréan aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacién resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial minera. En
ese sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso en el sector minero al integrar empresas de distintos grupos
empresariales, pero esto no se materializara durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Alpayana y Los Quenuales de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Alpayana,
Glencore Finance y Sandown Resources celebren y ejecuten de manera inmediata y
explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion,
requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una potencial
limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion de Alpayana (empresa peruana) para adquirir Los Quenuales. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversion nacional. En consecuencia, se
considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion por parte de Alpayana del [Informacion
Confidencial] de las acciones emitidas por la Empresa Minera Los Quenuales S.A. (Los
Quenuales), cuya titularidad recaeria en Glencore Finance (Bermuda) Ltd. (Glencore
Finance) y Sandown Resources S.A. (Sandown Resources).

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de Los Quenuales
(Glencore Finance y Sandown Resources) no pueden disponer libremente de sus
acciones transfiriéndolas al comprador (Alpayana) durante el procedimiento de
control. El control previo impide de manera inmediata y explicita que los
propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Alpayana, Glencore Finance y Sandown
Resources ven restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este
proyecto de adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo
durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho
(propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente
su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Alpayana y Los Quenuales, estas no se
materializardn hasta que se obtenga la autorizacién. Esta restriccién temporal de
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacion de concentracion empresarial notificada por
Alpayana S.A. que consiste en la adquisicion del [Informacién Confidencial] de las acciones
emitidas por la Empresa Minera Los Quenuales S.A. La Comision determind que la operacion
no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a
la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e Lavariacion en el indice de Herfindahl e Hirschman (IHH) no genera preocupaciones
sobre posibles efectos restrictivos a la competencia en los mercados de produccién de
concentrados de zinc, plata, plomo y cobre.

Existen competidores importantes como el Grupo Glencore y el Grupo Nexa que
tendrian la capacidad de ejercer presion competitiva relevante en los mercados
analizados.

e Espoco probable que Alpayana y Los Quenuales sean capaces de alterar los niveles de
produccién o fijar precios, ya que estos dependen de las cotizaciones internacionales
de los metales y los estandares de calidad establecidos. Ademas, las empresas venden
sus concentrados a traders especializados con gran poder de negociacion.

* No se identificaron riesgos verticales significativos. La participacion conjunta de
Alpayana y Los Quenuales en el mercado aguas abajo (produccién de concentrados de
minerales de minas subterraneas) es menor al 30%, por lo que no tendrian la habilidad
de realizar un cierre de clientes.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por Alpayana S.A.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (10 de noviembre de 2022)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (5/9/2022): 47 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (4/10/2022): 26 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 21 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado, el
indice IHH, el poder de negociacién de clientes y las condiciones de competencia en
los mercados relacionados.

Se analizaron los riesgos de la operacién en varios mercados relevantes: produccion de

concentrados de zinc, plata, plomo, cobre y servicios mineros para operaciones

subterraneas.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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1. Aspectos generales de la resolucién

243

la. Expediente: 014-2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 090-2022/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Transportadora de Gas del Per(i S.A. (TGP)

1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: Transportadora de Gas del Perti S.A. (TGP), empresa controlada
por Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB), Enagas S.A. (Enagés) y
Sonatrach S.P.A. (Sonatrach), domiciliada en Peru.
Empresa objetivo 1: Compafiia Operadora de Gas S.A.C. (COGA), empresa controlada

por CPPIB y Enagés, domiciliada en Perd.

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Nacional

1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten

ejercer el control (M2): TGP adquiriria el [Informacién Confidencial] de las acciones emitidas

por COGA.

1h. Tipo de operaci6n segln tipo de superposicién competitiva: Operaciones verticales

((TGP opera en el transporte de gas natural y COGA presta servicios de operacion y

mantenimiento de sistemas de transporte de gas natural)

1i. Sector econémico objetivo: S8. Transporte, almacenamiento, correo y mensajeria (TGP)

y S12. Servicios prestados a empresas (COGA)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la

operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 28 de septiembre de 2022

11. Fecha de admision a tramite: 10 de octubre de 2022

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 18 de noviembre de 2022

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

« No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que existe una relacion vertical entre TGP y COGA.

* No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
precise informacion relacionada a la estructura accionarial de COGA y la participacion
de Sonatrach en el Consorcio Camisea.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a TGP y COGA
expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de comercializacion, esto no
podréa concretarse durante el procedimiento de control. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicién limita de manera derivada su libertad de desarrollar
actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que TGPy COGA
desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran aprovecharlos
hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar
la operacion durante el procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de
innovar y mejorar su actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial
limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econémico maés diverso al integrar empresas de diferentes rubros (transporte de gas
y servicios conexos), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de TGP,
COGA y las empresas vendedoras de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que TGP y los
vendedores (Carmen Corporation, Enagas Internacional y Tecgas) celebren y
ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones
que da origen a la operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente,
se trata de una potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversién de TGP (donde participa la empresa argelina Sonatrach) para adquirir
COGA. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante
el procedimiento, afectando indirectamente la inversién internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion de acciones (M2). La
operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de TGP del [Informacién
Confidencial] de las acciones emitidas por COGA. Como consecuencia, TGP adquiriria
el control de COGA.

. Control previo de la modalidad identificada: EI control previo de una adquisicién de
acciones (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de COGA (Carmen
Corporation, Enagas Internacional y Tecgas) no pueden disponer libremente de sus
acciones transfiriéndolas al comprador (TGP) durante el procedimiento de control.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha
propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion
directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: TGP y los vendedores de COGA ven
restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de
adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad)
y de laimposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa
privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de TGP, COGA y las empresas vendedoras, estas no
se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente

la libertad de TGP, COGA y las empresas vendedoras de decidir la estructura de

N
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4a. Resumen del anélisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
Transportadora de Gas del Per( S.A. (TGP) que consiste en la adquisicion del [Informacién
Confidencial] de las acciones emitidas por Compafiia Operadora de Gas S.A.C. (COGA). La
Comision determiné que si bien la operacién generaba una relacion de integracion vertical
entre TGP y COGA, esta relacion ya existia de manera previa a la operacion de concentracion,
por lo que no seria necesario analizar potenciales riesgos verticales derivados de la misma.
Especificamente, antes de la operacion, COGA vya tenia un contrato para la prestacion de
servicios de operacion, mantenimiento y servicios complementarios al ducto de gas natural
de TGP, ademés de compartir accionistas controladores (CPPIB y Enagas). Por tanto, la
operacion no cambiaria la relacion vertical preexistente. Asimismo, se descartd que la
participacion minoritaria de Sonatrach (nuevo accionista de COGA) en el Consorcio Camisea
pudiera generar riesgos a la competencia, dado que Sonatrach no tiene capacidad de control
sobre las decisiones de contratacion de proveedores en dicho consorcio.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Transportadora de Gas del Perd S.A.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* Laoperacion se resolvio en la Fase 1 del procedimiento (18 de noviembre de 2022).
e Duracion total:

o Contando desde el inicio de la solicitud (28/09/2022): 36 dias habiles

o Contando desde la admisién a tramite (10/10/2022): 28 dias habiles

o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 8 dias hébiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

o Laresolucién muestra un analisis detallado de la estructura de control de las empresas
involucradas, asi como de las relaciones verticales preexistentes entre TGP y COGA.
Esto permiti6 descartar riesgos a la competencia derivados de la operacion.

El andlisis de la participaciéon minoritaria de Sonatrach en el Consorcio Camisea fue

importante para determinar que no existian riesgos de que pudiera favorecer

indebidamente a COGA.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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Ficha de analisis doc al N°

1. Aspectos generales de la resolucion

244

la. Expediente: 017-2022/CLC-CON

1b. Resolucién: 008-2023/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Ultratug ApS y Remolcadores Ultratug Ltda.

1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente 1: Ultratug ApS (sociedad constituida en Dinamarca, parte del
Grupo Ultranav)
Empresa Adquiriente 2: Remolcadores Ultratug Ltda. (sociedad constituida en Chile,
parte del Grupo Ultranav)
Empresa objetivo 1: Holding Transoceénica S.A. (titular del [Informacion
Confidencial]% de acciones emitidas por Petrolera Transoceénica S.A. (Petranso) y del
[Informacién Confidencial]% de Representaciones Navieras y Aduaneras S.A.C.
(Renadsa))

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacion: Extranjero (Dinamarca y Chile)

1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten

ejercer el control (M2). Las empresas del Grupo Ultranav adquiriran el 100% de las acciones

emitidas por Holding Transoceénica S.A.

1h. Tipo de operacién seguin tipo de superposicién competitiva: Operacion vertical. Existe

relacion vertical entre los mercados de servicios portuarios (aguas arriba) y el mercado de

transporte maritimo (aguas abajo).

1i. Sector econémico objetivo: S8. Transporte, almacenamiento, correo y mensajeria

(servicios portuarios y transporte maritimo).

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la

operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 24 de octubre de 2022

11. Fecha de admisién a tramite: 25 de noviembre de 2022

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 12 de enero de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

* No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que existe una relacion vertical entre TGP y COGA.

* No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

2c. Criterios procedimentales:

* Seaplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
precise informacion relacionada a la estructura accionarial de COGA y la participacion
de Sonatrach en el Consorcio Camisea.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccién temporal
de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas
oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Grupo Ultranav y Holding Transoceanica de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Grupo
Ultranav, Petranso y Renadsa expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales
de comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacién indirecta.

DECS6. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Grupo
Ultranav y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos
productivos, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial.
En ese sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de Chile (Ultratug) y Perd (Holding
Transocednica), pero esto no se materializard durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Grupo Ultranav y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice
la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Grupo
Ultranav y los vendedores celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el
contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a
su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion extranjera de Grupo Ultranav (Chile) para adquirir las empresas objetivo
peruanas. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante
el procedimiento, afectando indirectamente la inversién internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacion notificada consiste en la adquisicion directa por parte de Ultratug ApS 'y
Remolcadores Ultratug Ltda. (Grupo Ultranav) del 100% de las acciones emitidas por
Holding Transocednica S.A. Como consecuencia, Grupo Ultranav controlaria
indirectamente el [Informacién Confidencial]% de Petrolera Transoceénica S.A.
(Petranso) y el [Informacion Confidencial]% de Representaciones Navieras y
Aduaneras S.A.C. (Renadsa).

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de Holding Transoceanica
S.A. no pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al comprador
(Grupo Ultranav) durante el procedimiento de control. El control previo impide de
manera inmediata y explicita que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan
plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Grupo Ultranav ve restringida temporalmente
su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para aprovechar posibles
sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de
la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la
operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada. Por ende, se trata de una
potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Grupo Ultranav y las empresas adquiridas, estas
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
Ultratug ApS y Remolcadores Ultratug Ltda. que consiste en la adquisicién del 100% de las
acciones emitidas por Holding Transoceanica S.A. La Comisién determiné que la operacion
no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a
la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e En los mercados de servicios portuarios de agenciamiento, practicaje, transporte de
personas y avituallamiento, las participaciones de las empresas involucradas no superan
el 30%, por lo que es poco probable que generen riesgos a la competencia.

e En el mercado de servicio de remolcaje, si bien Petranso tendria una participacion
mayor al [Informacién Confidencial] en dos terminales portuarios (TP General San
Martin y TP Multipropésito Salaverry), las Solicitantes carecerian de habilidad para
realizar un cierre de insumos hacia el mercado de transporte maritimo de carga a granel
debido a: i) la posibilidad de las lineas navieras de trasladar su demanda a otras
empresas de remolcaje a través de la subcontratacion, incluso cuando estas no tengan
licencia o contrato de acceso en el terminal; ii) la capacidad de negociacion de las lineas
navieras sobre las condiciones comerciales con las empresas de remolcaje; y iii) la
existencia de contratos a mediano plazo entre lineas navieras y empresas de remolcaje.
El incentivo para un cierre de insumos es poco probable dado que las Solicitantes tienen
una baja participacion [Informacién Confidencial] en el mercado aguas abajo de
transporte maritimo de carga a granel, el cual es considerado competitivo.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Ultratug ApS y Remolcadores Ultratug Ltda.
4c. Etapa de resolucion y duracion:

o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (12 de enero de 2023)

e Duracion total:

o Contando desde el inicio de la solicitud (24/10/2022): 56 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (25/11/2022): 34 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 23 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores significativos en la decisién de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:

* Si bien las participaciones de Petranso en los mercados de remolcaje en algunos
terminales son altas, Indecopi sustenta adecuadamente por qué se descarta la
posibilidad de efectos verticales significativos.

e La resolucién analiza detalladamente el mercado de servicios portuarios y transporte
maritimo, definiendo mercados relevantes segln el tipo de servicio y éambito
geogréfico.

e Aunqgue las participaciones de Petranso en algunos terminales son altas, Indecopi
descarta adecuadamente la posibilidad de efectos verticales significativos.

e Laresolucion se emitié dentro del plazo legal establecido para la Fase 1.
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1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 019-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 011-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: CHAMBERS CAPITAL HOLDING LTD
1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: CHAMBERS CAPITAL HOLDING LTD (domiciliada en el

Reino Unido, controlada por el Grupo Romero)

Empresas objetivo 1: INKIA AMERICAS Il S.A.C. (domiciliada en Per()

Empresas objetivo 2: SAMAY | S.A. (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Reino Unido)
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): La operacién consiste en la adquisicion directa por parte de
CHAMBERS CAPITAL HOLDING LTD de las empresas INKIA AMERICAS Il S AC.y
SAMAY | S.A.
1h. Tipo de operacion segun tipo de superposicion competitiva: Vertical y horizontal ((las
empresas participan en mercados relacionados)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua (Bioenergia del Chira, Samay 1)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 17 de noviembre de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 30 de noviembre de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 17 de enero de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

* Se analizan principalmente 2 de los 8 factores sefialados en la Ley 31112:

o La estructura del mercado involucrado y la competencia real o potencial de los
agentes econémicos en el mercado (factores 1y 2). Se analiza las participaciones de
mercado, el indice IHH y las condiciones de competencia en los mercados de
generacion y comercializacion de energia eléctrica.

o La creacion o fortalecimiento de una posicion de dominio (factor 7). Se concluye
que la operacién no generaria una posicion de dominio para la entidad concentrada.

No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

Si se utiliza andlisis de efectos horizontales y verticales para evaluar los posibles riesgos

a la competencia de la operacion.

2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

e Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo informaciéon a
diversos agentes del mercado de energia como parte del anélisis.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

e La decision parece ser coherente con resoluciones previas citadas sobre la definicion
de “control".

2f. Criterios adicionales:

* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

o

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores del Grupo Romero y las empresas adquiridas, estas
no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal
de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas
oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion
indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad del Grupo Romero y los vendedores (SAMAY HOLDINGS SCS y
SAMAY GP SARL) de decidir la estructura de propiedad y control que mejor les
convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion en tanto no se obtenga
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion
durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de organizacién
empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DEC5. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite al Grupo
Romero y las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados o mejorar sus
canales de comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de
control. Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera
derivada su libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se
considera una potencial limitacién indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que el Grupo
Romero y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos
productivos, no podréan aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacién
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial.
En ese sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas plural al integrar empresas de diferentes rubros (Holding,
generacion y comercializacion de electricidad), pero esto no se materializara durante
el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de
manera derivada la generacién inmediata de un entorno econémico mas diverso. Por
ende, se considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad del
Grupo Romero y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice
la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que el Grupo
Romero y los vendedores (SAMAY HOLDINGS SCS y SAMAY GP SARL)
celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de
acciones que da origen a la operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por
consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a su libertad de contratar.
DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera del Grupo Romero (Reino Unido) para adquirir las empresas
objetivo peruanas. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversion
internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicién de control directo (M2). La
operacion notificada consiste en la adquisicion por parte d¢ CHAMBERS CAPITAL
HOLDING LTD del control directo de las empresas INKIA AMERICAS Il SA.C.y
SAMAY | S.A.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién de
control directo (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas objetivo
(SAMAY HOLDINGS SCS y SAMAY GP SARL) no pueden disponer libremente
de sus acciones transfiriéndolas al comprador (CHAMBERS CAPITAL HOLDING
LTD) durante el procedimiento de control. EI control previo impide de manera
inmediata y explicita que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan
plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: El Grupo Romero y los vendedores (SAMAY
HOLDINGS SCS y SAMAY GP SARL) ven restringida temporalmente su
capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para aprovechar posibles
sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de
la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la
operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata
de una potencial limitacién indirecta.

N

w

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
CHAMBERS CAPITAL HOLDING LTD que consiste en la adquisicion directa de las
empresas INKIA AMERICAS Il S.A.C. y SAMAY | S.A. La Comisién determiné que la
operacion no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos
significativos a la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e La participacion de la entidad resultante de la operacion no seria lo suficientemente
relevante como para generar riesgos a la competencia en los mercados spot, de
contratos para usuarios regulados y de usuarios libres.

Existen otros competidores con participaciones de mercado mayores que podrian
ejercer presién competitiva sobre la entidad concentrada.
No se identificaron riesgos verticales significativos. La entidad concentrada no tendria
la habilidad de excluir a competidores mediante un cierre de clientes o insumos, dadas
las participaciones de las empresas involucradas en los mercados relacionados
verticalmente (generacion y comercializacién de energia eléctrica, y venta mayorista
de combustibles).
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por CHAMBERS CAPITAL HOLDING LTD.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
e Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (17 de enero de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (17/11/2022): 42 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (30/11/2022): 33 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 9 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado, el
indice IHH, las condiciones de competencia en los mercados relacionados y la habilidad
para excluir competidores.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1

del procedimiento de control previo.

Se realizd un andlisis prospectivo de los efectos de la operacion, considerando
escenarios futuros como la entrada en operacion del proyecto SITGAS que permitiria
a la empresa Samay | iniciar operaciones con gas natural.
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1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 018-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 013-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Solenis Colombia S.A.S.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Solenis Colombia S.A.S. (controlada por Platinum Equity Group
LLC, domiciliada en Estados Unidos)
Empresas objetivo 1: GI Industria Perti S.A.C. (domiciliada en Peru)
Empresas objetivo 2: Grupo Andino de Inversiones S.A.C. (domiciliada en Pert)
Empresas objetivo 3: Andino Servicios y Montajes Industriales S.A.C. (domiciliada en
Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Colombia)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Solenis adquiere el [informacién confidencial]% de las acciones de
las empresas objetivo.
1h. Tipo de operacién segln superposicién competitiva: Horizontales y verticales (Existen
relaciones horizontales y verticales entre las empresas involucradas en la comercializacion de
productos quimicos)
1i. Sector econémico objetivo: S4. Manufactura (involucra comercializacion de productos
quimicos para procesos industriales acuosos y tratamiento de aguas residuales)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente, pero se indica que
supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (super6 las 118,000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 10 de noviembre de 2022
11. Fecha de admision a tramite: 7 de diciembre de 2022
1m. Fecha de emisién de la resolucidn: 17 de enero de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 7y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
alos articulos 4 y 10 del Reglamento de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
Se utilizan otros criterios econémicos no sefialados en la Ley 31112 como el indice de
Herfindahl Hirschman (IHH) para evaluar los niveles de concentracion de mercado,
andlisis de mercado relevante, posicién de dominio, barreras de entrada, entre otros.

e Se realiza andlisis de los efectos horizontales y verticales de la operacion de
concentracion.

2c. Criterios procedimentales:

o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo a Solenis que subsane
y complete la solicitud.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
criterios procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« No se especifica si se resolvié dentro del plazo de ley.

« No se menciona sobre la previsibilidad y coherencia con resoluciones previas citadas.

2f. Criterios adicionales:

« Se realizan entrevistas a empresas competidoras y se recogen sus opiniones como parte
del andlisis.

materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.
DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Solenis y Grupo Grand Invest de decidir la estructura de propiedad y
control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién en tanto no
se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de
organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Solenis y
Grupo Grand Invest expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Solenis y
Grupo Grand Invest desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos en la
industria quimica, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico més diverso al integrar empresas de Colombia (Solenis) y Pert (Grupo
Grand Invest), pero esto no se materializard durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Solenis y Grupo Grand Invest de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: EI control previo impide que Solenis y los
accionistas vendedores de Grupo Grand Invest celebren y ejecuten de manera
inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversién extranjera de Solenis (Colombia) para adquirir las empresas objetivo
peruanas de Grupo Grand Invest. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacién durante el procedimiento, afectando indirectamente la
inversion internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacion
indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de acciones (M2). La
operacion notificada consiste en la adquisicion del [Informacion confidencial]% de las
acciones emitidas por Gl Industria Perd S.A.C., Grupo Andino de Inversiones S.A.C.
y Andino Servicios y Montajes Industriales S.A.C. (en conjunto, el Grupo Grand
Invest) por parte de Solenis Colombia S.A.S. (Solenis).

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién de
acciones (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas objetivo
(Grupo Grand Invest) no pueden disponer libremente de sus acciones
transfiriéndolas al comprador (Solenis) durante el procedimiento de control. El
control previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicion sobre dicha
propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion
directa.

DEC?2. Derecho a iniciativa privada: Solenis y los accionistas de Grupo Grand Invest

ven restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de

adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad)

y de laimposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa

privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera oportunidades

laborales para los trabajadores de Solenis y Grupo Grand Invest, estas no se

N
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
Solenis Colombia S.A.S. que consiste en la adquisicion del [Informacion confidencial]% de
las acciones emitidas por GI Industria Perd S.A.C., Grupo Andino de Inversiones S.A.C. y
Andino Servicios y Montajes Industriales S.A.C.

La Comisién determin6 que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Anivel horizontal, en el mercado de comercializaciéon minorista de productos quimicos
para el proceso y tratamiento de aguas en la industria del papel y carton, y en la industria
minera, la variacién del IHH no genera preocupaciones, existen competidores
importantes y no hay barreras de entrada significativas.

e A nivel vertical, las participaciones conjuntas de las empresas en los mercados
involucrados aguas abajo son menores a 30% Y existe alta contestabilidad en dichos
mercados, por lo que la empresa resultante no obtendria habilidad para implementar
estrategias de cierre de clientes.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Solenis Colombia S.A.S.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (17 de enero de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (10/11/2022): 47 dias hébiles
o Contando desde la admision a tramite (07/12/2022): 28 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 19 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

o La resolucion realiza un andlisis de los posibles efectos horizontales y verticales de la
operacion, aplicando criterios como indice IHH, participaciones de mercado, barreras
de entrada, habilidad para estrategias de cierre de clientes, entre otros.

* Se recogen opiniones de empresas competidoras entrevistadas como insumo para el
analisis de mercado y competencia.

« Lainformacion sobre el porcentaje especifico de acciones adquiridas y algunos detalles
sobre las empresas se considera confidencial.
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Ficha de analisis doc al N°

1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 020-2022/CLC-CON
1b. Resolucién: 036-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Compafiia Eléctrica El Platanal S.A. y ATN S.A.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente 1: Compafila Eléctrica El Platanal S.A. (CELEPSA)
(perteneciente al Grupo Unacem, domiciliada en Pert)
Empresa Adquiriente 2: ATN S.A. (domiciliada en Peru, perteneciente al Grupo ATN)
Empresa objetivo 1: Ecorer S.A.C. (domiciliada en Peru, actualmente controlada por el
Grupo Unacem)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional (Pert)
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2) y Constitucién de empresa en comdn (M3). Adquisicion por parte de
ATN del 50% de las acciones emitidas por Ecorer, cuyo control exclusivo ostenta CELEPSA
actualmente. Como consecuencia, CELEPSA y ATN ostentarian el control conjunto de
Ecorer para desarrollar el proyecto "Solimana".
1h. Tipo de operacion segln tipo de superposicién competitiva: Operaciones verticales y
horizontales (empresas que operan en distintos relacionados y de la misma cadena de valor).
Relaciones verticales entre generacién (CELEPSA, Ecorer, etc.), transmision (ATN,
CELEPSA, etc.) y usuarios libres (Grupo Unacem). También relaciones verticales entre
transmision/generacion y servicios de operacién y mantenimiento).
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 16 de diciembre de 2022
11. Fecha de admisi6n a tramite: 24 de enero de 2023
1m. Fecha de emisién de la resolucién: 2 de marzo de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
o Se utilizan los articulos 2, 3, 5.1, 6, 21.4 y 21.5 de la Ley 31112.
« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
e Se citan las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI,
034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC
y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término “control".
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
* Se analizan algunos de los factores sefialados en la Ley 31112:
o La estructura del mercado involucrado (factor 1)
o Lacompetencia real o potencial de los agentes econdmicos en el mercado (factor 2)
« Se utilizan criterios de analisis de mercado relevante, posicién de dominio y anélisis de
efectos horizontales y verticales.
o El andlisis se realiza de forma correcta, evaluando los posibles efectos unilaterales y
coordinados en los mercados involucrados.
2c. Criterios procedimentales:
o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que las Solicitantes
subsanen y completen su solicitud de autorizacion.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:
e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.
« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:
« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.
* Se muestra coherencia con resoluciones previas citadas respecto a la definicion del
término “control".
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

la operacién, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se
trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si el proyecto conjunto genera
oportunidades laborales para los trabajadores de CELEPSA, ATN y Ecorer, estas no
se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion y el joint venture limita de manera derivada el acceso a
nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de CELEPSA y ATN de decidir la estructura de propiedad y control de
Ecorer que mejor les convenga para desarrollar el proyecto conjunto, al no poder
perfeccionar la adquisicion ni ejecutar el joint venture en tanto no se obtenga
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién
durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de organizacién
empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién y el proyecto conjunto
permiten a CELEPSA, ATN y Ecorer expandirse en el mercado de generacion
eléctrica o mejorar la comercializacién de energfa, esto no podré concretarse durante
el procedimiento de control. Esta restriccion temporal de ejecutar la operacion limita
de manera derivada su libertad de desarrollar actividades comerciales. Por
consiguiente, se considera una potencial limitacién indirecta.

DECS6. Derecho a la libertad de industria: La operacién de adquisicién y joint
venture restringe la libertad de CELEPSA, ATN y Ecorer para innovar y mejorar
sus procesos productivos en generacion solar hasta obtener autorizacion, limitando
indirectamente su capacidad de desarrollo tecnoldgico.

DEC?. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién y proyecto conjunto en el
sector eléctrico integraria empresas de diferentes grupos econémicos, promoviendo
un entorno econémico més diverso a largo plazo, aunque esta diversificacion se ve
restringida temporalmente durante el control previo.

DECS. Derecho a la libre competencia: El control previo impide que CELEPSA,
ATN y Ecorer ejerzan libremente su derecho a competir en el mercado hasta obtener
autorizacion, constituyendo una limitacion directa a la libre competencia durante el
procedimiento.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: EI control previo impide que CELEPSA
y ATN celebren y ejecuten el contrato de compraventa de acciones y otros acuerdos
inmediatamente, requiriendo autorizacion previa y constituyendo una limitacion
directa a su libertad contractual.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La operacién restringe
temporalmente la inversion de CELEPSA y ATN en el desarrollo de Ecorer y el
"Proyecto Solimana", afectando indirectamente la inversion nacional y extranjera al
postergar la materializacién de estos proyectos.
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adgquisicion (M2) y Creacién de
empresa en comdn (M3). La operacion notificada consiste en la adquisicién por parte
de ATN S.A. (ATN) de una participacion equivalente al 50% de las acciones emitidas
por laempresa Ecorer S.A.C. (Ecorer). Como consecuencia de la operacion, Compafiia
Eléctrica El Platanal S.A. (CELEPSA) y ATN ostentarian el control conjunto de Ecorer
para desarrollar de forma conjunta el proyecto de construccién y operacion de
generacion fotovoltaica "Proyecto Solimana".

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
(M2) y creacién de empresa en comtn (M3) implica que las empresas involucradas no
pueden perfeccionar la transferencia de acciones, el cambio de control conjunto
derivado de esta operacion, ni la ejecucién del proyecto conjunto hasta obtener la
autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe la capacidad
de las partes de ejecutar la adquisicion y el joint venture.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: CELEPSA no puede disponer libremente de
las acciones de Ecorer transfiriéndolas a ATN durante el procedimiento de control.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que CELEPSA ejerza
plenamente su derecho de disposicion sobre dichas acciones durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: CELEPSA y ATN ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto conjunto para aprovechar
posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion
resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de laimposibilidad de ejecutar
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4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi:

La Comision de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi autorizé la operacion de
concentracion empresarial consistente en la adquisicion por parte de ATN S.A. del 50% de
las acciones de Ecorer S.A.C., empresa actualmente controlada por Compaiiia Eléctrica El
Platanal S.A., para el desarrollo conjunto de un proyecto de generacion fotovoltaica. La
Comisién determin6 que la operacion no genera serias preocupaciones en cuanto a ocasionar
efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e La participacion que tendrian CELEPSA y Ecorer en los mercados spot, de contratos
para usuarios regulados y usuarios libres al 2024 (entre 3% y 7%), y la variacion del
IHH (entre 4 y 25 puntos) no generarian riesgos unilaterales horizontales.

La participacion que tendrian el Grupo Unacem, el Grupo ATN y Ecorer en dichos
mercados al 2024 (entre 3% y 7%), y la presencia de otros competidores importantes,
limitarian riesgos coordinados horizontales.
La participacion del Grupo Unacem y Grupo ATN en transmisién en 2021 (0.3% y
7.6% a nivel nacional, 0.5% y 4.2% en el Sistema Complementario de Transmision), y
el marco regulatorio, no evidencian riesgos coordinados horizontales en ese mercado.
e Las participaciones del Grupo Unacem en el mercado de usuarios libres como
demandante (1.25% en 2022) y de Ecorer como ofertante (2.04% en 2024) no otorgan
habilidad de excluir competidores via cierre de clientes.
Las participaciones del Grupo Unacem y Grupo ATN como ofertantes en transmision
(0.3%y 7.6% en 2021), y como demandantes en generacion (3%-7% en 2024), sumado
al marco regulatorio, limitan riesgos de cierre de insumos.
Las bajas participaciones de Generacion Eléctrica Atocongo (Grupo Unacem) y
Atlantica Per(i (Grupo ATN) como ofertantes de operacion y mantenimiento (0.37% y
3.4% en 2021) no evidencian riesgos de exclusion vertical.
4b. Decision final:
Indecopi autorizé la operacién de concentracién empresarial notificada por Compafiia
Eléctrica El Platanal S.A. y ATN S.A.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
« Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (2 de marzo de 2023)
e Duracion total:

o Contando desde el inicio de la solicitud (16/12/2022): 54 dias habiles

o Contando desde la admision a tramite (24/01/2023): 27 dias hébiles

o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 27 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica errores en la decision de
Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion en los mercados de generacion (spot, contratos regulados y
libres), transmision y servicios de operacién y mantenimiento.

e Se evallian efectos unilaterales y coordinados, considerando las participaciones de
mercado, el indice IHH, la presencia de competidores relevantes y el marco regulatorio
aplicable.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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1a. Expediente: 002-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 045-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: COMPANIA ELECTRICA EL PLATANAL S.A.
1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: Compafiia Eléctrica El Platanal S.A. - CELEPSA (perteneciente

al grupo econémico UNACEM, domiciliada en Pert)

Empresa objetivo 1: Termochilca S.A. (domiciliada en Peru)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer el control (M2): CELEPSA adquirira el control de Termochilca S.A. a través de la
ejecucion extrajudicial de un patrimonio fideicomitido constituido por Termochilca S.A.C y
sus accionistas.
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
y verticales (las empresas participan en los mismos mercados de generacién y
comercializacion de energia eléctrica, y ademas se relacionan verticalmente al ser CELEPSA
un potencial cliente de Termochilca)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua
1j. Valor estimado de la operacién: La operacion super6 las 118,000 UIT.
1k. Fecha de solicitud: 6 de febrero de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 3 de marzo de 2023
1m. Fecha de emision de la resolucién: 14 de abril de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

« Se cita precedentes de las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-
INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-
INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del “control*.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el célculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

* Seanaliza la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los
agentes econémicos, el poder econémico y financiero de las empresas, y la creacion o
fortalecimiento de una posicién de dominio, que son algunos de los factores sefialados
por la Ley 31112. No se menciona explicitamente los otros factores.

e Se utilizan criterios de competencia como andlisis de mercado relevante, efectos
horizontales y verticales, y posicién de dominio.

* No se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

. Criterios procedimentales:

o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacién de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

* Se hace referencia a precedentes administrativos, lo que demuestra predictibilidad.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.
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obtenga autorizacién. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de
organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion indirecta.
DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Celepsa y
Termochilca expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacién indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Celepsa y
Termochilca desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de generacién hidroeléctrica (Celepsa)
y termoeléctrica (Termochilca), pero esto no se materializard durante el control
previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracién limita de manera
derivada la generacion inmediata de un entorno econémico méas plural. Por ende, se
considera una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Celepsa y Termochilca de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas
involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Celepsa y
los accionistas de Termochilca celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita
los contratos relacionados con la adquisicién (compraventa de acciones, cesion de
derechos de crédito, etc.), requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se
trata de una potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion nacional de Celepsa para adquirir Termochilca. Esta limitacion resulta de
la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente la inversién nacional. En consecuencia, se considera una potencial
limitacién indirecta.

o
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion por parte de la Compafiia Eléctrica el Platanal S.A.
(Celepsa) de la empresa Termochilca S.A., a través de la ejecucion extrajudicial de un
patrimonio fideicometido constituido por Termochilca S.A.C y los accionistas titulares
del 100% de las acciones que representan su capital social.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que Celepsa y Termochilca no pueden perfeccionar la
transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de Termochilca no pueden
disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas a Celepsa durante el
procedimiento de control. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que los propietarios de las acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de
disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de
una potencial limitacion directa.

DEC2. Derecho a iniciativa privada: Celepsa y los accionistas de Termochilca ven

restringida temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de

adquisicion para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el
procedimiento. Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad)

y de laimposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa

privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Celepsa y Termochilca, estas no se materializaran
hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de ejecutar la
adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo.
En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Celepsa y Termochilca de decidir la estructura de propiedad y control
que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién en tanto no se
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4a. Resumen del anélisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la adquisicion de Termochilca S.A. por Compafiia
Eléctrica El Platanal S.A. (CELEPSA) a través de la ejecucion extrajudicial de un patrimonio
fideicomitido. La Comision concluyé que la operacién no generaba preocupaciones
significativas sobre efectos restrictivos a la competencia, basandose en varios fundamentos.
e La participacion que tendria la entidad producto de la operacion no generaria mayores
riesgos en los mercados spot, de contratos para usuarios regulados y de usuarios libres,
pues dichas participaciones no le ofrecerian una posicion privilegiada en el mercado.
« Elincremento en las participaciones como resultado de la operacion seria reducido, asf
como el cambio en el indice de concentracién IHH.
Existen otros agentes en el mercado que poseen una mayor participacion y que podrian
ejercer presién competitiva sobre la empresa concentrada.
« No se encontrd evidencia de que la operacién pueda incrementar los incentivos para la
realizacion de préacticas anticompetitivas coordinadas entre el Grupo Unacem vy el
Grupo ATN.
No se identificaron riesgos verticales significativos derivados de la relacion entre las
empresas del Grupo Unacem y Termochilca S.A. en los distintos niveles de la cadena
de valor del sector eléctrico.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Compafiia Eléctrica El Platanal S.A.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (14 de abril de 2023)
o Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (6/02/2023): 47 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (3/03/2023): 28 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a tramite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica errores en la decision de
Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
e La resolucién muestra un andlisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion, aplicando criterios como participaciones de mercado, indice
IHH, presion competitiva de otros agentes, posibles efectos coordinados, entre otros.
e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
e <Se evaluo adecuadamente la relacion de la operacion con la vinculacion preexistente
entre CELEPSA y el Grupo ATN a través de la empresa Ecorer S.A.C.
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1a. Expediente: 001-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 049-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: 14602889 Canada Inc.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: 14602889 Canada Inc. (vehiculo utilizado por Public Pension
Investment Board (PSPIB), domiciliada en Canada)
Empresas objetivo 1: Hortifrut S.A. (domiciliada en Chile)
Empresas objetivo 2: HFE Berries S.A.C. (domiciliada en Peru)
Empresas objetivo 3: Hortifrut Perd S.A.C. (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Chile y Canadd)
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Canada Inc. adquiere entre el [Informacién Confidencial] de las
acciones de Hortifrut S.A.
1h. Tipo de operacién seguin tipo de superposicién competitiva: Operaciones horizontales
(las empresas participan en los mismos mercados)
1i. Sector econémico objetivo: S1. Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 1 de febrero de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 8 de marzo de 2023
1m. Fecha de emision de la resolucién: 18 de abril de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, y 21 de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

* Se citan precedentes de resoluciones anteriores de Indecopi sobre la definicion del
término  “control": Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-
INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-
INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

* No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.

El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que existe superposicion horizontal en el mercado de comercializacién
de arandanos a nivel mayorista a nivel nacional.

Se utilizan criterios adicionales a los sefialados en la Ley 31112, como el andlisis del
indice de concentracion Herfindahl-Hirschman (IHH) para evaluar los efectos de la
operacion en la concentracion del mercado.

* Se realiza un anélisis del mercado relevante, identificando el mercado de producto y
geografico afectado por la operacion.

2c. Criterios procedimentales:

* Seaplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:

e Se realizé un analisis detallado del mercado de arandanos en el Perd, incluyendo

aspectos de produccion, exportacién y consumo interno.

oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de PSPIB, Hortifrut y las empresas objetivo de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a PSPIB y las
empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que PSPIB y las
empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos
relacionados a la industria de ardndanos, no podran aprovecharlos hasta obtener la
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion
durante el procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y
mejorar su actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacion
indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de Canada (PSPIB) y Chile/Pert
(Hortifrut y subsidiarias), pero esto no se materializara durante el control previo.
Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS8. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
PSPIB y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que PSPIB y los
vendedores (accionistas de Hortifrut) celebren y ejecuten de manera inmediata y
explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion,
requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial
limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion extranjera de PSPIB (Canadd) para adquirir acciones de la empresa chilena
Hortifrut, que a su vez controla subsidiarias peruanas. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente la inversion internacional. En consecuencia, se considera una
potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de 14602889 Canada Inc.
(vehiculo de PSPIB) de entre el [Informacién Confidencial] de las acciones emitidas
por Hortifrut S.A., lo que implica adquirir indirectamente el control de HFE Berries
S.A.C. y Hortifrut Perd S.A.C.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los accionistas de Hortifrut S.A. ven
restringida temporalmente su libertad de disponer de sus acciones transfiriéndolas al
comprador (14602889 Canada Inc.) durante el procedimiento de control. El control
previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las acciones
transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad.
Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: PSPIB y Hortifrut ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicion genera oportunidades
laborales para los trabajadores de PSPIB, Hortifrut y las empresas adquiridas, estas
no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal
de ejecutar la_adquisicién limita de manera derivada el acceso a nuevas

N
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4a. Resumen del anélisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
14602889 Canada Inc. que consiste principalmente en la adquisicién directa de entre el
[Informacién Confidencial] de las acciones emitidas por Hortifrut S.A., que implica adquirir
indirectamente el control de HFE Berries S.A.C. y Hortifrut Perd S.A.C. La Comisién
determind que la operacion no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos
restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

o Si bien existe una superposicion horizontal en el mercado de comercializacién de
arandanos a nivel mayorista a nivel nacional, el indice de concentracion IHH estimado
es menor a [Informacién Confidencial] puntos antes y después de la operacion, lo que
denota un mercado no concentrado.

La participacion conjunta de HFE Berries y Hortifrut Per(i viene disminuyendo en los
Gltimos tres afios, de [Informacion Confidencial] en 2020 a [Informacion Confidencial]
en 2022.
Existen otras empresas productoras que han incrementado sus participaciones y que
podrian ejercer presion competitiva, como Camposol S.A., Agrovision Per(l S A.C.y
Complejo Agroindustrial Beta S.A.
e El nimero de empresas productoras de arandanos y el crecimiento en la produccion
podrian reducir los riesgos de efectos unilaterales.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por 14602889 Canada Inc.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
« Laoperacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (18 de abril de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (1/02/2023): 52 dias hébiles
o Contando desde la admisién a tramite (8/03/2023): 27 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 25 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:
e La resolucion realiza un anélisis detallado del mercado de arandanos en el Perd,
evaluando aspectos relevantes como produccion, exportacion y consumo interno.
Se utiliza el indice IHH para evaluar los efectos de la operacion en la concentracion del
mercado, lo cual complementa el andlisis tradicional basado en los factores establecidos
en la Ley 31112.
e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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Ficha de analisis doc
1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 003-2023/CLC-CON

1b. Resolucién: 062-2023/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: UNACEM Corp. S.A.A. y Grupo Calidra S.A. de CV
1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquiriente: UNACEM Corp. S.A.A. (controlada por la familia Rizo Patrén
De la Piedra) y Grupo Calidra S.A. de CV (controlada por miembros de la
familia Riefkohl)

Empresa objetivo 1: Una empresa en comdn cuyas acciones seran distribuidas entre
Grupo Calidra ([Informacién confidencial] del capital social) y UNACEM
([Informacién confidencial] del capital social).

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Nacional

1g. Modalidad de la operacion de concentracién: Constituciéon de nueva empresa o
empresa en comin (M3): la operacién consiste en la constitucién conjunta de una nueva
empresa (llamada "la Empresa Objetivo") por parte de UNACEM y Grupo Calidra, sobre la
cual ejercerian control conjunto.

1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones verticales
(Relacién vertical de los mercados de produccion y comercializacién de cal viva y los
mercados donde operan UNACEM y su grupo econémico.

1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos (cal viva y servicios conexos) y S5. Electricidad, gas y agua (energia eléctrica)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 17 de marzo de 2023

11. Fecha de admision a tramite: 21 de abril de 2023

1m. Fecha de emisién de la resolucidn: 1 de junio de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112,

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analiza de manera implicita algunos de los factores sefialados en la Ley 31112,
principalmente la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial,
y la creacién o fortalecimiento de una posicién de dominio. No se mencionan
explicitamente los factores.
Se utilizan criterios adicionales como el anlisis de mercado relevante, tanto en su
dimension de producto como geografica, asi como el analisis de los efectos verticales
de la operacion (cierre de clientes y cierre de insumos).
2c. Criterios procedimentales:

e Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que las Solicitantes
precisen y presenten determinada informacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 45 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

empresarialmente para desarrollar sus actividades econémicas a través de la
Empresa Objetivo, hasta obtener autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando
indirectamente su libertad de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una
potencial limitacién indirecta.

DECS5. Derecho a la libertad de comercio: Si la Empresa Objetivo permite a
UNACEM y Grupo Calidra expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la operacién limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la Empresa Objetivo facilita que
UNACEM y Grupo Calidra desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos,
no podrén aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econémico: La constitucion de la Empresa Objetivo
podria generar un entorno econémico mas diverso al integrar empresas de distintos
rubros (cementos y cal), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
UNACEM vy Grupo Calidra de competir libremente hasta que se autorice la
operacion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que UNACEM
y Grupo Calidra celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita los contratos
necesarios para constituir la Empresa Objetivo, requiriendo una autorizacion previa.
Por consiguiente, se trata de una potencial limitacién directa a su libertad de
contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
constituir la Empresa Objetivo limita de manera derivada la materializacion
inmediata de una inversién conjunta entre una empresa peruana (UNACEM) y una
mexicana (Grupo Calidra). Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente dicha inversion. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Constitucién de una empresa en comun

sobre la cual UNACEM y Grupo Calidra ejercerian control conjunto (M3).

2. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de la constitucion de
una empresa en comin (M3) implica que UNACEM y Grupo Calidra no pueden
perfeccionar la constitucion de la Empresa Objetivo ni ejercer control conjunto sobre
ella hasta obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se
restringe la capacidad de las partes de ejecutar la operacion de concentracion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El control previo impide de manera
inmediata y explicita que UNACEM y Grupo Calidra ejerzan plenamente sus
derechos de propiedad para constituir la Empresa Objetivo y aportar sus activos a
esta nueva empresa durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial
limitacion directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: UNACEM y Grupo Calidra ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto conjunto para aprovechar
sinergias, al no poder constituir la Empresa Objetivo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la constitucién de la Empresa Objetivo
genera oportunidades laborales, estas no se materializaran hasta que se obtenga la
autorizacion. Esta restriccion temporal de ejecutar la operacion limita de manera
derivada el acceso a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la_libertad de UNACEM y Grupo Calidra de asociarse y organizarse

w
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacién de concentracion empresarial notificada por
UNACEM vy Grupo Calidra que consiste en la constitucion de una empresa en comdn
(Empresa Objetivo) sobre la cual ejercerian control conjunto para la produccion y
comercializacion de cal viva. La Comision determiné que la operacion no generaba serias
preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en
base a los siguientes fundamentos:

* No se encontrd evidencia de que la operacion pueda generar un cierre de clientes en el
mercado de produccion y comercializacién de cal viva. La entidad concentrada no
tendria la habilidad de impedir que los rivales de la Empresa Objetivo accedan a una
base de clientes suficiente, dado que la demanda de UNACEM representa apenas el 1%
del mercado y el 4% de la capacidad de la Empresa Objetivo.

« No se encontré evidencia de que la operacion pueda generar un cierre de insumos en el
mercado de generacion eléctrica para usuarios libres. La entidad concentrada no tendria
la habilidad de afectar el suministro de energia eléctrica en perjuicio de los
competidores de la Empresa Objetivo, dado que las empresas del Grupo UNACEM
tendrian una participacion menor al 30% en el mercado eléctrico al 2026.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por UNACEM Corp. S.A.A. y Grupo Calidra S.A. de CV.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (1 de junio de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (17/03/2023): 51 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (21/04/2023): 28 dias hébiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 23 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

o La resolucion muestra un andlisis detallado de los posibles efectos verticales de la
operacion (cierre de clientes y cierre de insumos), aplicando criterios como la
participacion de mercado y la habilidad para realizar el cierre.

o La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.

e Se solicita correctamente que se mantenga la confidencialidad de determinada
informacion presentada por las partes.




Anexo Z. Ficha de anélisis documental 23

Ficha de andlisis documental N° 23

1. Aspectos generales de la resolucion
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1a. Expediente: 006-2023/CLC-CON

1b. Resolucién: 074-2023/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: FQM Holdings Ltd.

1d. Empresas involucradas:

Empresa Adquirente: FQM Holdings Ltd. (FQM o la Solicitante)
Empresa objetivo 1: Rio Tinto Peru Limitad (Rio Tinto Peri o empresa objetivo).

Controla a: Rio Tinto Minera Pert Limitada S.A.C. (Rio Tinto Pert Limitada),
Cia. Inmobiliaria e Inversiones Cosmos S.A.C. (CIA Inversiones) y Compafiia
de Transmision Sierraoriente S.A.C. (Sierraoriente)

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Extranjero (Canada y Reino Unido)

1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten

ejercer el control (M2): FQM adquiere el 55% de las acciones de Rio Tinto Per(

1h. Tipo de operacién segin tipo de superposicion competitiva: Operacién por

conglomerado (no participan en los mismos mercados ni estan en distintos niveles de la

cadena de valor)

1i. Sector econdémico objetivo: S3. Extraccién de petrdleo, gas, minerales y servicios

conexos

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la

operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 19 de mayo de 2023

11. Fecha de admisién a tramite: 20 de junio de 2023

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 4 de agosto de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
« Se utilizan los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
al articulo 9 del Reglamento de la Ley 31112.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se citan a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término
“control”.
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
No se analiza de manera explicita ninguno de los 8 factores sefialados en la Ley 31112.
El andlisis se centra en evaluar las actividades de las empresas involucradas,
determinando que al estar los proyectos mineros aln en etapas iniciales, no se
evidencian riesgos a la competencia en ningtin escenario de mercado.
Se realiza una simulacion de participacion de mercado asumiendo que ambos proyectos
entren en operacién en 2030. Se concluye que no alcanzarian participaciones relevantes
en los mercados de comercializacién de concentrados de cobre a nivel nacional o
internacional.
2c. Criterios procedimentales:
o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
* Se impusieron cargas administrativas a la Solicitante, requiriendo que complete y
precise informacion de la solicitud.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:
o Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.
« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:
o Se resolvid dentro del plazo de 45 dias habiles desde la admision a tramite, cumpliendo
con los plazos de ley para la Fase 1.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

adquiridas, estas no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacién. Esta
restriccion temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada el acceso
a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de FQM, Rio Tinto Holdings y Rio Tinto Pert de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a FQM vy las
empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion una vez que los proyectos mineros entren en operacion, esto no
podréa concretarse durante el procedimiento de control. Esta restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su libertad de desarrollar
actividades comerciales a futuro. Por consiguiente, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que FQM y Rio
Tinto Pert desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos para sus proyectos
mineros, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacién. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial
futura. En ese sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar empresas de Canada (FQM) y Per(/Reino Unido
(Rio Tinto), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta restriccion
temporal de ejecutar la concentracién limita de manera derivada la generacion
inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera una potencial
limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de FQM,
Rio Tinto Holdings y Rio Tinto Per(i de competir libremente hasta que se autorice
la adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que FQM y Rio
Tinto Holdings celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato de
compraventa de acciones que da origen a la operacién, requiriendo una autorizacién
previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a su libertad de
contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de FQM (Canadd) para adquirir una participacion mayoritaria
en Rio Tinto Perl. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversion
internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de control conjunto (M2).

La operacién notificada consiste en la transferencia del 55% de las acciones que Rio

Tinto Holdings posee en Rio Tinto Perd, a favor de FQM. Como consecuencia, FQM

adquiriria el control conjunto y directo de Rio Tinto Perl y el control conjunto e

indirecto de las empresas que Rio Tinto Pert controla (Rio Tinto Minera Pert Limitada

S.A.C., Cia. Inmobiliaria e Inversiones Cosmos S.A.C. y Compaiiia de Transmision

Sierraoriente S.A.C.)

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién de
control conjunto (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni materializar el control conjunto derivado de esta
operacion hasta obtener la autorizacién de Indecopi. Durante el procedimiento de
control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El propietario actual de Rio Tinto Pert (Rio
Tinto Holdings) no puede disponer libremente del 55% de sus acciones
transfiriéndolas al comprador (FQM) durante el procedimiento de control. El control
previo impide de manera inmediata y explicita que Rio Tinto Holdings ejerza
plenamente su derecho de disposicion sobre dichas acciones durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC2. Derecho a iniciativa privada: FQM y Rio Tinto Holdings ven restringida

temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para

aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.

Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades

laborales para los trabajadores de FQM, Rio Tinto Holdings y las empresas
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
FQM Holdings Ltd. que consiste en la adquisicion del 55% de acciones de Rio Tinto Per(. La
Comision determiné que la operacion no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Tanto el proyecto minero de FQM (Haquira) como el de Rio Tinto Per(i (La Granja)
estan adn en etapas iniciales y no entrarian en operacion antes de 2030. Por lo tanto, no
se evidencian riesgos a la competencia en ningln escenario de mercado actual.
Incluso asumiendo que ambos proyectos entren en operacién en 2030, su produccién
conjunta de concentrados de cobre no alcanzaria participaciones de mercado relevantes,
sea a nivel nacional (12%) o internacional (5%).
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por FQM Holdings Ltd.
4c. Etapa de resolucion y duracion:

e Laoperacion se resolvio en la Fase 1 del procedimiento (4 de agosto de 2023)

e Duracion total:

o Contando desde el inicio de la solicitud (19/05/2023): 53 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (20/06/2023): 31 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 22 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:

e A pesar de que los proyectos mineros involucrados estan aun en etapas iniciales, la
resolucion realiza una evaluacion preliminar de los posibles efectos competitivos
asumiendo que inicien operaciones conjuntamente en 2030, concluyendo que no habria
riesgos significativos.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.

e La resolucién no profundiza en el anlisis de la adquisicién de control conjunto por
parte de FQM, ni en los derechos de veto que mantendria Rio Tinto Holdings sobre las
decisiones estratégicas. Hubiera sido relevante para entender mejor la dindmica
competitiva post-operacion.
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1a. Expediente: 009-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 084-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Luz del Sur S.A.A.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Luz del Sur S.A.A. (domiciliada en Pert)
Empresa objetivo 1: Sojitz Arcus Investment S.A.C. (domiciliada en Per()
De manera indirecta: Majes Arcus S.A.C. y Reparticion Arcus S.A.C.
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria.
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Luz del Sur S.A.A. adquirira el 100% de las acciones de Sojitz Arcus
Investment S.A.C., y de manera indirecta el control de Majes Arcus S.A.C. y Reparticion
Arcus S.A.C.
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
y verticales (las empresas participan en mercados relacionados)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua
1j. Valor estimado de la operacion: No se menciona explicitamente, pero se indica que la
operacion superd los umbrales establecidos en el articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 28 de junio de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 8 de agosto de 2023
1m. Fecha de emisién de la resolucion: 18 de setiembre de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 7, 16.1, y 21 de la Ley 31112. También se hace
referencia a los articulos 9.1 del Reglamento de la Ley 31112.
Se hace referencia a la Constitucion Politica del Perd, el Texto Unico Ordenado de la
Ley 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General.
Se cita las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-2011/SDC-INDECOPI,
034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-1998-INDECOPI/CLC
y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicién del término “control”.
Se cita las Resoluciones 0794-2011/SC1-INDECOPI, 1351-2011/SC1-INDECOPI,
171-2019/SDC-INDECOPI y 225-2019/SDC-INDECOPI sobre la influencia decisiva
y continua sobre una empresa.
Se cita la Resolucion 007-2020/CLC-INDECOPI sobre la definicion de mercados
relevantes en el sector eléctrico.
Se cita la Resolucion 096-2022/CLC-INDECOPI sobre la definicién del mercado de
provision de servicios eléctricos de ingenieria.
2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analiza la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los
agentes econémicos, la evolucion de la oferta y la demanda, las fuentes de distribucién
y comercializacion, las barreras legales o de otro tipo, y el poder econdmico y
financiero de las empresas involucradas.
Se realiza un andlisis de los efectos horizontales y verticales de la operacion en los
mercados involucrados, evaluando las participaciones de mercado, indices de
concentracion (HHI) y condiciones de competencia.
Se utilizan criterios adicionales como el andlisis de las condiciones regulatorias
aplicables al sector eléctrico.
2c. Criterios procedimentales:

o Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo a la Solicitante que
precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

o Se solicit6 un informe a Osinergmin en el marco del articulo 16.1 de la Ley 31112.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio ni garantias al debido proceso.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningtin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.

e Se citaron resoluciones previas para mantener predictibilidad y coherencia en la
interpretacion de conceptos legales y analisis de condiciones de competencia.

2f. Criterios adicionales:

e Se evalud si las empresas involucradas pertenecian al mismo grupo econémico
controlado por la entidad estatal china SASAC, utilizando criterios de la Ley de
Sociedades de China y el Reglamento Interino sobre Supervision y Gestion de Activos
de Empresas del Estado de China. También se cité pronunciamientos de agencias de
competencia extranjeras y la OECD sobre este tema.

impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las acciones
transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC2. Derecho a iniciativa privada: Luz del Sur y Sojitz ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Luz del Sur y las empresas adquiridas, estas no se
materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.

DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Luz del Sur y las empresas objetivo de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacion empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a Luz del Sury
las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Luz del Sur
y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos en el
sector eléctrico, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta
limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico més diverso al integrar empresas de sectores relacionados (distribucion
y generacion eléctrica), pero esto no se materializara durante el control previo. Esta
restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de Luz
del Sur y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Luz del Sur
y el vendedor (Sojitz) celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el contrato
de compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a
su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversién nacional de Luz del Sur para adquirir empresas del sector eléctrico. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversion privada. En consecuencia, se
considera una potencial limitacion indirecta.
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de Luz del Sur S.A.A. del
100% de las acciones emitidas por Sojitz Arcus Investment S.A.C. Como consecuencia,
Luz del Sur adquiriria de manera directa el 100% de las acciones de Sojitz y de manera
indirecta el control exclusivo de las empresas Majes Arcus S.A.C. y Reparticion Arcus
S.AC.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de la empresa objetivo
(Sojitz) no pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al
comprador (Luz del Sur) durante el procedimiento de control. El control previo
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
Luz del Sur S.A.A. que consiste en la adquisicion del 100% de las acciones emitidas por Sojitz
Arcus Investment S.A.C. y de manera indirecta el control exclusivo de las empresas Majes
Arcus S.A.C. y Reparticiéon Arcus S.A.C. La Comisién determind que la operacién no
generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la
competencia, en base a los siguientes fundamentos:

e En los mercados analizados, las participaciones de las empresas involucradas y los
incrementos en los indices de concentracién (HHI) como resultado de la operacion son
reducidos.

Se identificaron a otros agentes econémicos con participaciones significativas en los
mercados analizados.

e Algunas restricciones verticales identificadas estan limitadas por la regulacion

aplicable al sector eléctrico.

e En los mercados de usuarios libres y usuarios regulados que cambiaron a libres, existia
una integracion vertical previa entre la empresa de distribucion y los suministradores,
por lo que la operacién no modificaria sustancialmente los incentivos para desarrollar
restricciones verticales.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Luz del Sur S.AA.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (18 de septiembre de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (28/06/2023): 55 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (08/08/2023): 28 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 27 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
* La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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la. Expediente: 012-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 096-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Ardian Clean Energy Evergreen Fund S.C.A., SICAV-RAIF (ACEEF)
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquirente: Ardian Clean Energy Evergreen Fund S.C.A., SICAV-RAIF
(ACEEF) (domiciliada en Luxemburgo)
Empresa Obijetivo 1: Latin America Power Holding B.V. (LAP) (domiciliada en Paises
Bajos)
De manera indirecta:
o Empresa de Generacion Eléctrica de Junin S.A.C.(domiciliada en Per()
o Latin America Power Per(i S.A.C.(domiciliada en Peru)
o HSC Holding S.A.C. (domiciliada en Pert)
o LAP Servicios S.A.C. (domiciliada en Pert)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Extranjero (Luxemburgo)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): ACEEF adquirira el 100% de las acciones emitidas por LAP.
1h. Tipo de operacién seguin tipo de superposicién competitiva: Operaciones horizontales
y verticales (las empresas no participan en los mismos mercados ni estan en niveles distintos
de la cadena de valor)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua (generacion de energia eléctrica)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.
1k. Fecha de solicitud: 8 de agosto de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 22 de agosto de 2023
1m. Fecha de emision de la resolucién: 28 de setiembre de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utilizan los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
al articulo 9.1 del Reglamento de la Ley 31112.

No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

Se citan a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

e Se analiza la estructura del mercado involucrado (factor 1), evaluando las
participaciones de mercado de las empresas en los mercados de generacién y
comercializacion de energia eléctrica y el mercado de operacion y mantenimiento de
infraestructura eléctrica.

Se analiza la competencia real o potencial en el mercado (factor 2), identificando a
otros agentes importantes como el Grupo Enel y Engie Energia Per.

Se analiza el poder econémico y financiero de las empresas (factor 6), aunque no de
manera explicita, al evaluar sus participaciones de mercado.

* Se evalua si la operacion generaria una posicion de dominio (factor 7), concluyendo
que las participaciones alcanzadas no otorgarian una posicion privilegiada en el
mercado.

* No se hace un analisis explicito de los otros factores sefialados en la Ley 31112.

. Criterios procedimentales:

e Seaplic la obligatoriedad de la notificacion previa.

e Se impusieron cargas administrativas a la Solicitante, requiriendo informacion
complementaria el 22 de agosto y 22 de septiembre de 2023.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.

o Se citaron resoluciones previas sobre la definicion de "control”, mostrando consistencia

en la interpretacion.

2f. Criterios adicionales:

* No se identificaron criterios adicionales relevantes.
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DEC2. Derecho a iniciativa privada: ACEEF y LAP ven restringida temporalmente
su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién para aprovechar posibles
sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta limitacion resulta de
la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad de ejecutar la
operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta. Por ende, se trata
de una potencial limitacién indirecta.

DECS3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de ACEEF, LAP y sus filiales, estas no se
materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.
DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de ACEEF y LAP de decidir la estructura de propiedad y control que
mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién en tanto no se obtenga
autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion
durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad de organizacion
empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a ACEEF y las
empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que ACEEF y
LAP desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no podran
aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial en el sector
eléctrico. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DEC?. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién podria generar un entorno
més diverso al integrar empresas de diferentes paises (Luxemburgo y Paises Bajos),
pero esto no se materializara durante el control previo. Esta restriccion temporal de
ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacion inmediata de un
entorno econdmico mas plural. Por ende, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
ACEEF y LAP de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion. El
control previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas
involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que ACEEF y
los vendedores de LAP celebren y ejecuten de manera inmediata y explicita el
contrato de compraventa de acciones que da origen a la operacion, requiriendo una
autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una potencial limitacion directa a
su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de ACEEF (Luxemburgo) para adquirir LAP (Paises Bajos).
Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, afectando indirectamente la inversion internacional. En
consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion por parte de Ardian Clean Energy Evergreen Fund
S.C.A, SICAV-RAIF (ACEEF) del 100% de acciones emitidas por Latin America
Power Holding B.V. (LAP). Como consecuencia, ACEEF adquiriria de manera directa
el control exclusivo de LAP y de sus filiales.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que ACEEF y LAP no pueden perfeccionar la transferencia de
acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta obtener la
autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe la capacidad
de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios actuales de LAP no pueden
disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas a ACEEF durante el
procedimiento de control. El control previo impide de manera inmediata y explicita
que los propietarios de las acciones a ser transferidas ejerzan plenamente su derecho
de disposicion sobre dicha propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata
de una potencial limitacion directa.
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacion de concentracion empresarial notificada por
Ardian Clean Energy Evergreen Fund S.C.A., SICAV-RAIF (ACEEF) que consiste en la
adquisicion del 100% de las acciones emitidas por Latin America Power Holding B.V. (LAP).
La Comisién determiné que la operacién no generaba serias preocupaciones en cuanto a
ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los siguientes
fundamentos:

e Las participaciones de mercado de las empresas involucradas en los mercados de
generacion y comercializacion de energia eléctrica (mercado spot y regulado) son
reducidas, menores al 1% individualmente y en conjunto.

e El incremento en las participaciones como resultado de la operacion generaria un
aumento del IHH menor a 1 punto en cada mercado afectado.

« No se identificaron riesgos verticales significativos en el mercado de operacién y
mantenimiento de infraestructura eléctrica. Las participaciones de las empresas
involucradas como proveedor (LAP Servicios) y como demandantes (Grupo Ardian y
Eléctrica Junin) son menores al 1% individualmente y en conjunto.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por Ardian Clean Energy Evergreen Fund S.C.A., SICAV-RAIF (ACEEF).
4c. Etapa de resolucion y duracion:
o Laoperacion se resolvio en la Fase 1 del procedimiento (28 de setiembre de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (8/8/2023): 36 dias habiles
o Contando desde la admision a tramite (22/8/2023): 26 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trémite: 10 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un analisis detallado de los posibles efectos horizontales y
verticales de la operacion, aplicando criterios como las participaciones de mercado y el
indice IHH.

e Se evalGan adecuadamente las condiciones de competencia en los mercados de
generacion y comercializacion eléctrica, asi como en el mercado de operacién y
mantenimiento, descartando riesgos significativos.

* La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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Ficha de analisis doc al N° 26

1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 007-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 080-2023/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Alpayana Corporativo S.A.C.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Alpayana Corporativo S.A.C. (Perd) y Grupo Gubbins (Pert)
Empresa objetivo 1: Compafiia Minera Argentum S.A. (Pert)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): Adquisicion de derechos que permiten ejercer el control. Alpayana
Corporativo adquiriria el [Informacién Confidencial] de las acciones comunes y el
[Informacién Confidencial] de las acciones de inversion emitidas por Argentum.
1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
y verticales (las empresas participan en mercados relacionados)
1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (superd las 118 000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 13 de junio de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 18 de julio de 2023
1m. Fecha de emisién de la resolucion: 29 de setiembre de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia al
articulo 9.4 del Reglamento de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control”. También se cita las Resoluciones 017-2022/CLC-INDECOPI, 088-
2022/CLC-INDECOPI y 059-2022 /CLC- INDECOPI sobre criterios de mercado
relevante.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacién superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.

* Seanaliza la estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los
agentes econémicos, y el poder econémico de las empresas involucradas, 3 de los 8
factores sefialados en la Ley 31112. El andlisis se centra en evaluar las participaciones
de mercado, el indice IHH y la presencia de otros competidores importantes.

Utiliza criterios de definicién de mercado relevante, posicion de dominio y analisis de
efectos horizontales y verticales.

« No se identifican errores evidentes en los criterios econémicos utilizados.
2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante

complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas oportunidades
de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.
DECA4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Alpayana Corporativo y Argentum de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Alpayana
Corporativo y Argentum expandirse a nuevos mercados o mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccién temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS6. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que Alpayana
Corporativo y Argentum desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos en
la industria minera, no podrén aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico més diverso al integrar verticalmente empresas de servicios mineros y
productoras de concentrados, pero esto no se materializara durante el control previo.
Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracion limita de manera derivada la
generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por ende, se considera
una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Alpayana Corporativo y Argentum de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Alpayana
Corporativo y los vendedores de las acciones de Argentum celebren y ejecuten de
manera inmediata y explicita el contrato de compraventa que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversién nacional de Alpayana Corporativo (empresa peruana) para adquirir
Argentum. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacion
durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversion local. En
consecuencia, se considera una potencial limitacién indirecta.
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4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacién de concentracion: Adquisicion directa (M2). La operacion
notificada consiste en la adquisicion por parte de Alpayana Corporativo del
[Informacién Confidencial] de las acciones comunes y el [Informacién Confidencial]
de las acciones de inversion emitidas por Compafila Minera Argentum S.A.
(Argentum). Como resultado, Alpayana Corporativo adquiriria el control exclusivo de
Argentum.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa (M2) implica que Alpayana Corporativo no puede perfeccionar la transferencia
de acciones ni asumir el control de Argentum hasta obtener la autorizacion de Indecopi.
Durante el procedimiento de control, se restringe la capacidad de las partes de ejecutar
la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios actuales de las acciones de
Argentum (Pan American Silver Corp., Pan American Silver Per(i S.A.C. y Pan
American Silver Huaron S.A) no pueden disponer libremente de ellas
transfiriéndolas a Alpayana Corporativo durante el procedimiento de control. El
control previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones a ser transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicion sobre dicha
propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion
directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Alpayana Corporativo ve restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada. Por ende,
se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de Alpayana Corporativo y Argentum, estas no se
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4a. Resumen del andlisis y fundamentos de Indecopi:

La Comision de Defensa de la Libre Competencia de Indecopi autorizd la operacion de
concentracion empresarial solicitada por Alpayana Corporativo S.A.C. que consiste
principalmente en la adquisicion del [Informacién Confidencial] de las acciones comunes y
el [Informacién Confidencial] de las acciones de inversién emitidas por Compafiia Minera
Argentum S.A. La Comisién determiné que la operacion no generaba serias preocupaciones
en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en base a los
siguientes fundamentos:

e Las participaciones conjuntas de las empresas involucradas no superan el 1% en el
mercado de cobre, el 7% en los mercados de plata y plomo, y el 5% en el mercado de
zinc.

e Elincremento en las participaciones como resultado de la operacion genera un aumento

del IHH menor a 2 puntos en todos los mercados involucrados.
Existen otros agentes econémicos con cuotas de mercado importantes en los mercados
analizados, como el Grupo Glencore y el Grupo Nexa.
No se identificaron riesgos verticales significativos. La participacion conjunta de las
empresas involucradas en el mercado aguas abajo (produccién de concentrados
minerales de minas subterraneas) es menor al 30%, por lo que no tendrian habilidad
para realizar un cierre de clientes.
4b. Decision final:
Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por Alpayana
Corporativo S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (29 de setiembre de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (13/06/2023): 75 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (18/07/2023): 51 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores evidentes en la decisién de Indecopi.
5h. Otros aspectos relevantes:

e La resolucion realiza un analisis detallado de los efectos horizontales y verticales,
aplicando criterios econémicos como el IHH, participaciones de mercado, presencia de
competidores, etc.

« Se mantiene en confidencialidad informacion sensible sobre porcentajes de acciones

adquiridos.
La autorizacién fue otorgada dentro de los plazos legales para la Fase 1.
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Ficha de an.
1. Aspectos generales de la resolucion
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la. Expediente: 011-2023/CLC-CON

1b. Resolucién: 117-2023/CLC-INDECOPI

1c. Solicitante: Mitsui & Co., Ltd. y Komatsu Ltd.

1d. Empresas involucradas:

Empresas Adquirientes: Mitsui & Co., Ltd. y Komatsu Ltd. (ambas domiciliadas en Japén)
Empresa objetivo 1: Joy Global (Pert) S.A.C. (domiciliada en Pert)

1e. Petitorio: Solicitud ordinaria

1f. Origen de la operacién: Extranjero (Japon)

1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicién de derechos que permiten
ejercer el control conjunto (M2): Mitsui adquiere [Informacion confidencial]% de las
acciones de Joy Global y las Solicitantes suscribiran un convenio de accionistas para ejercer
control conjunto

1h. Tipo de operacién segln tipo de superposicion competitiva: Operaciones horizontales
(coinciden en el mercado de suministro de maquinaria para mineria superficial)

1i. Sector econdmico objetivo: S3. Extraccion de petrdleo, gas, minerales y servicios
conexos (suministro de maquinaria para mineria)

1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112.

1k. Fecha de solicitud: 24 de julio de 2023

11. Fecha de admision a tramite: 25 de agosto de 2023

1m. Fecha de emisién de la resolucién: 10 de octubre de 2023

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

o Se utilizan los articulos 2, 3, 5.1, 6 y 21 de la Ley 31112.

« No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.

e Se citaron como precedentes las Resoluciones 060-2022/CLC, 088-2022/CLC-
INDECOPI y 080-2023/CLC-INDECOPI sobre la division entre mineria superficial y
subterranea.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analizan algunos de los factores sefialados en la Ley 31112, principalmente la
estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial de los agentes
econdmicos en el mercado, y la creacion o fortalecimiento de una posicién de dominio.
El andlisis se centra en evaluar las participaciones de mercado, el indice de
concentracion HHI, las condiciones de competencia y posibles efectos unilaterales y de
conglomerado.

« No se identifican criterios econdmicos adicionales a los sefialados en la Ley 31112.

2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que los solicitantes
precisen y complementen cierta informacion de la Solicitud de Autorizacion.

« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

o Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningiin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacién, nulidad de actos,
sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

o Seresolvid dentro del plazo de 65 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase

1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

o

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Mitsui, Komatsu y Joy Global de decidir la estructura de propiedad y
control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicion ni
implementar el control conjunto en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente su libertad de organizacion empresarial. Por lo tanto, se
trata de una potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion y el control conjunto
permiten a Mitsui, Komatsu y Joy Global expandirse a nuevos mercados o mejorar
sus canales de comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento
de control. Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera
derivada su libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se
considera una potencial limitacion indirecta.

DECS6. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion y el control conjunto
facilitan que Mitsui, Komatsu y Joy Global desarrollen nuevas tecnologias o
procesos productivos, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacién indirecta.
DEC7. Derecho al pluralismo econdmico: La adquisicién y el control conjunto
podrian generar un entorno econdmico mas diverso al integrar empresas de
diferentes nacionalidades (Japén y Pert) y rubros complementarios, pero esto no se
materializard durante el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la
concentracion limita de manera derivada la generacién inmediata de un entorno
econdmico mas plural. Por ende, se considera una potencial limitacién indirecta.
DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de
Mitsui, Komatsu y Joy Global de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicién y el control conjunto. EI control previo impide de manera inmediata y
explicita que las empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir
en el mercado durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial
limitacion directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Mitsui,
Komatsu y los vendedores de las acciones de Joy Global celebren y ejecuten de
manera inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen
a la operacion, requiriendo una autorizacion previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de Mitsui (Japén) para adquirir acciones de una empresa que
opera en Per(l (Joy Global). Esta limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la
operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente la inversion
internacional. En consecuencia, se considera una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de acciones (M2). La
operacion notificada consiste en (i) la adquisicion por parte de Mitsui del [Informacién
confidencial]% de las acciones emitidas por Joy Global, empresa actualmente
controlada por Komatsu, y (ii) la suscripcién de un convenio de accionistas entre Mitsui
y Komatsu que le otorgara a ambas partes el control conjunto sobre Joy Global.
Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién de
acciones (M2) y de un cambio en la estructura de control (M5) implica que las empresas
involucradas no pueden perfeccionar la transferencia de acciones ni implementar el
control conjunto derivado del convenio de accionistas hasta obtener la autorizacion de
Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe la capacidad de las partes
de ejecutar la adquisicion y el cambio de control.

Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios actuales de las acciones de
Joy Global (Komatsu) no pueden disponer libremente de parte de dichas acciones
transfiriéndolas al comprador (Mitsui) durante el procedimiento de control. El
control previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha
propiedad durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion
directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: Mitsui y Komatsu ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicién conjunta
para aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento.
Esta limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la
imposibilidad de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa
privada conjunta. Por ende, se trata de una potencial limitacion indirecta.

o DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién y el control conjunto
generan oportunidades laborales para los trabajadores de Mitsui, Komatsu y Joy
Global, estas no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacién. Esta
restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso
a nuevas oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial
limitacién indirecta.

N

w

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
Mitsui & Co., Ltd. y Komatsu Ltd. que consiste en la adquisicién del control conjunto sobre
Joy Global (Per) S.A.C. La Comisién determind que la operacién no generaba serias
preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la competencia, en
base a los siguientes fundamentos:

e Si bien la operacién incrementaria la concentracion del mercado de cargadores
frontales, la participacion conjunta de las empresas involucradas se mantendria por
debajo del 20% y existen competidores importantes que generan presion competitiva.
Los clientes del mercado, principalmente empresas mineras, tienen poder de
negociacion para obtener mejores condiciones de sus proveedores y pueden importar
su propia maquinaria.

Joy Global y KMMP no serian competidores cercanos en el mercado de cargadores
frontales al ofrecer productos con caracteristicas diferenciadas.

e En los mercados relacionados donde participan las empresas involucradas

(excavadoras, camiones mineros, perforadoras y palas) existen competidores relevantes
y clientes con poder de negociacion que limitarfan la capacidad de la entidad
concentrada de realizar ventas atadas 0 empaquetamiento.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacién de concentracion empresarial notificada
por Mitsui & Co., Ltd. y Komatsu Ltd.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
e Laoperacion se resolvid en la Fase 1 del procedimiento (10 de octubre de 2023)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (24/07/2023): 54 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (25/08/2023): 31 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 23 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucién muestra un anlisis detallado de los posibles efectos unilaterales y de
conglomerado de la operacién, aplicando criterios como participaciones de mercado, el
indice de concentracion IHH, cercania competitiva, poder de negociacion de clientes,
entre otros.

Se analizaron las condiciones de competencia no solo en el mercado de cargadores

frontales donde se produce el traslape horizontal, sino también en mercados

relacionados de otro tipo de maquinaria para mineria superficial.

e La autorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1
del procedimiento de control previo.
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la. Expediente: 004-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 014-2024/CLC-INDECOPI
lc. Solicitante: CHINA SOUTHERN POWER GRID INTERNATIONAL (HK) CO.,
LIMITED (CSGI HK)
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: CHINA SOUTHERN POWER GRID INTERNATIONAL (HK)
CO., LIMITED (CSGI HK) (domiciliada en Hong Kong, Reptiblica Popular
China)
Empresa objetivo 1: Enel Distribucion Per(i S.A.A. (Enel Distribucion) (domiciliada en
Pert)
Empresa objetivo 2: Enel X Per(i S.A.C. (Enel X) (domiciliada en Peru)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacion: Extranjero (China)
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): CSGI HK adquiere el 100% de las acciones de Enel Distribucion y
Enel X.
1h. Tipo de operacién segin tipo de superposicion competitiva: Operacién vertical
(CHINA SOUTHERN POWER GRID opera en la generacion de electricidad, mientras que
las empresas adquiridas (Enel Distribucion y Enel X) se dedican a la distribucion y
comercializacion de electricidad a usuarios finales).
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua y S10: Telecomunicaciones y
otros servicios de informacién (Enel Distribucion y Enel X)
1j. Valor estimado de la operacion: No se menciona un valor especifico en la resolucion.
Se indica que la operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (superd las
118,000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 21 de abril de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 30 de mayo de 2023
1m. Fecha de emisién de la resolucion: 23 de enero de 2024

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Seutilizalos articulos 4, 6,7, 8,9, 10y 21 de la Ley 31112. También se hace referencia
a los articulos 14, 15 y 16 del Reglamento de la Ley 31112 (Decreto Supremo 039-
2021-PCM).
Se hace referencia al articulo 1V del Titulo Preliminar del Texto Unico Ordenado de la
Ley 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General.

e Se citan las Resoluciones 007-2020/CLC-INDECOPI, 0142-2021/SDC-INDECOPI,
084-2023/CLC-INDECOPI y 623-2014/SDC-INDECOPI sobre casos anteriores
relacionados a la presente operacion.

2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analizan varios de los factores sefialados en el articulo 7 de la Ley 31112, como la
estructura del mercado involucrado, la competencia real o potencial, las barreras de
acceso al mercado y la creacion o fortalecimiento de posicién de dominio.
Se utilizan criterios de analisis de mercado relevante (mercado de producto y
geogréfico), andlisis de concentracién (indices IHH), analisis de condiciones de
competencia, cercania competitiva, efectos unilaterales y coordinados, efectos
verticales (cierre de clientes e insumos), entre otros.
2c. Criterios procedimentales:

o Se aplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.

« Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacién de la Solicitud de Autorizacion.
Indecopi ejercié su facultad de requerir informacion a terceros agentes y entidades
publicas para evaluar los efectos de la operacion.

e No se mencionan aspectos sobre garantias al debido proceso u otros aspectos
procedimentales.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

e La decision fue autorizar la operacion de concentracion sujeta al cumplimiento de
condiciones para contrarrestar los posibles efectos en el mercado de contratos entre
empresas de generacion y distribucion.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

* Laoperacion dentro del plazo legal tanto para la Fase 1y 2.

* Se aprecia consistencia con los precedentes citados sobre casos similares.

2f. Criterios adicionales:

« Se hace referencia a lineamientos y gufas de mejores précticas internacionales sobre
control de concentraciones tanto a nivel regional (Comision Europea) como
internacional (International Competition Network - ICN).

o

DEC2. Derecho a iniciativa privada: CSGI HK y Enel ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacién, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DECS3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de CSGI HK, Enel y las empresas adquiridas, estas
no se materializaran hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion temporal
de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada el acceso a nuevas
oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de CSGI HK, Enel y las empresas objetivo de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: La adquisicién permitiria a CSGI HK y
las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, pero esto no podra concretarse durante el control previo. Esta
restriccion temporal limita indirectamente su libertad de desarrollar actividades
comerciales.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita el desarrollo de
nuevas tecnologias o procesos productivos por parte de CSGI HK y las empresas
objetivo, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion
indirecta restringe su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial.

DEC?. La adquisicién podria generar un entorno econémico més diverso al integrar
empresas de China (CSGI HK) y Per( (adquiridas), pero esto no se materializard
durante el control previo. Esta restriccion temporal limita indirectamente la
generacion inmediata de un entorno econémico més plural..

DECS. Derecho a la libre competencia: El control previo restringe la libertad de
CSGI HK 'y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion, limitando directamente su derecho a competir en el mercado durante el
procedimiento.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: EIl control previo impide que CSGI HK 'y
Enel Per( S.A.C. celebren y ejecuten inmediatamente el contrato de compraventa de
acciones, requiriendo una autorizacion previa, lo que representa una limitacion
directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicién limita indirectamente la materializacion inmediata de la
inversion extranjera de CSGI HK para adquirir las empresas peruanas de Enel,
afectando la inversion durante el procedimiento.

o

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econdmicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacién notificada consiste en la adquisicion por parte de CSGI HK del 83.15%
de las acciones emitidas por Enel Distribucion Per( S.A.A. 'y el 100% de las acciones
emitidas por Enel X Perti S.A.C.

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas objetivo
(Enel Peri S.A.C.) no pueden disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas
al comprador (CSGI HK) durante el procedimiento de control. El control previo
impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las acciones
transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicién sobre dicha propiedad
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizd la operacion de concentracion empresarial notificada por
CSGI HK, que consiste en la adquisicion del control directo de Enel Distribucion y Enel X,
sujetandola al cumplimiento de compromisos para contrarrestar los posibles efectos en el
mercado de contratos entre empresas de generacion y distribucion. La Comision concluy6
que:

e La operacion no generaria preocupaciones a la competencia en 5 de los 6 mercados
analizados (mercados 1, 3,4,5y 6).

e En el mercado 2 (contratos entre empresas de generacion y distribucion), la operacion
podria generar efectos restrictivos al reforzar la habilidad e incentivos del Grupo
Adquirente para favorecer a sus empresas vinculadas en los contratos con usuarios
regulados.

e Los compromisos ofrecidos por CSGI HK, que incluyen implementar mecanismos
competitivos (licitaciones publicas o privadas) para la contratacion de suministro
eléctrico con generadoras de su grupo, son idéneos para mitigar los efectos
identificados en el mercado 2.

4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial notificada
por CSGI HK, sujetandola al cumplimiento de los compromisos detallados en la resolucion
hasta el afio 2030.

4c. Etapa de resolucion y duracion:

* Se emiti6 la resolucion de la Fase 1 el 25 de julio de 2023
o Contando desde el inicio de la solicitud (21/04/2023): 65 dias héabiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (30/05/2023): 39 dias habiles

« La operacion se resolvi6 en la Fase 2 del procedimiento (23 de enero de 2024)

e Duracion total:

o Contando desde el inicio de la solicitud (21/04/2023): 189 dias hébiles
o Contando desde la admision a tramite (30/05/2023): 163 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 26 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores sustanciales en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

e La resolucion analiza extensamente los posibles efectos de la operacién en seis
mercados relacionados, aplicando criterios econémicos y recopilando informacion de
empresas, entidades publicas y terceros.

e La autorizacién condicionada al cumplimiento de compromisos sigue las mejores
practicas internacionales, con remedios conductuales proporcionales a los riesgos
identificados.

o Se enfoca en contrarrestar los efectos verticales de la operacién, como el riesgo de
cierre de mercado, més que los efectos horizontales.

e La resolucién cita jurisprudencia y lineamientos nacionales e internacionales,
mostrando predictibilidad y coherencia en los criterios aplicados.
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la. Expediente: 019-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 050-2024/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Niagara Energy S.A.C. (NES)
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Niagara Energy S.A.C. (controlada por Actis GP LLP,
domiciliada en Reino Unido)
Empresas objetivo 1: Enel Generacién Per(i S.A.A. (EGPer() y Compaifiia Energética
Veracruz S.A.C.
De manera indirecta: Chinango S.A.C., SL Energy S.A.C. y Energética Monzén S.A.C.
(subsidiarias de EGPer(, todas domiciliadas en Pert)
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): NES adquiere el control exclusivo de manera directa de EGPer( y
Compafiia Energética Veracruz, y de manera indirecta de Chinango S.A.C., SL Energy S.A.C.
y Energética Monzén S.A.C.
1h. Tipo de operacion segun tipo de superposicion competitiva: Operacion vertical (NES
opera en el mercado de servicios de data center (usuario libre) mientras que las empresas
objetivo operan en el mercado de generacién y comercializacion de energia eléctrica)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua (EGPeru, Chinango S.A.C.,
Compafiia Energética Veracruz, Energética Monzon S.A.C., SL Energy S.A.C.); S10.
Telecomunicaciones y otros servicios de informacion (Digital Holdings Pert S.A.C. del grupo
Actis).
1j. Valor estimado de la operacion: No se menciona explicitamente el monto. Se indica que
la operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (superd las 118,000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 11 de diciembre de 2023
11. Fecha de admisi6n a tramite: 16 de enero de 2024
1m. Fecha de emisién de la resolucidn: 23 de febrero de 2024

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:
e Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 9.1, 10.1, 21 de la Ley 31112. También se hace
referencia al articulo 10.6 del Reglamento de la Ley 31112.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se cita a manera de referencia las Resoluciones 019-2019/CLC-INDECOPI, 1351-
2011/SDC-INDECOPI, 034-2014/CLC-INDECOPI, 012-1999-INDECOPI/CLC, 015-
1998-INDECOPI/CLC y 002-1998-INDECOPI/CLC sobre la definicion del término
“control".
2b. Criterios econdmicos aplicados:
« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superd
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analiza de manera implicita algunos de los factores sefialados en la Ley 31112:
o Factor 1: Estructura del mercado involucrado, al analizar las actividades de las
empresas en los mercados de generacién y comercializacion de energia eléctrica.
o Factor 2: Competencia real o potencial, al evaluar las participaciones de mercado de
las empresas involucradas.
No se mencionan explicitamente los demés factores del articulo 7.1 de la Ley 31112.
Se utilizan criterios de competencia como definicion de mercado relevante y analisis
de efectos verticales.
2c. Criterios procedimentales:
e Seaplicd la obligatoriedad de la notificacion previa.
* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacién de la Solicitud de Autorizacion.
« No se mencionan aspectos sobre revision de oficio, garantias al debido proceso u otros
aspectos procedimentales.
2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:
e Ladecision fue autorizar la operacién de concentracion sin ninglin condicionamiento.
« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, sanciones o multas.
2e. Criterios de eficiencia del sistema:
« Seresolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la Fase
1 del procedimiento.
2f. Criterios adicionales:
* No se identificaron criterios adicionales relevantes.

de ejecutar la operacién, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DECS3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién genera oportunidades
laborales para los trabajadores de NES, el Grupo Enel y las empresas adquiridas,
estas no se materializardn hasta que se obtenga la autorizacion. Esta restriccion
temporal de ejecutar la adquisicién limita de manera derivada el acceso a nuevas
oportunidades de trabajo. En consecuencia, se considera una potencial limitacién
indirecta.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de NES, el Grupo Enel y las empresas objetivo de decidir la estructura de
propiedad y control que mejor les convenga, al no poder perfeccionar la adquisicién
en tanto no se obtenga autorizacion. Esta limitacion resulta de la imposibilidad de
ejecutar la operacion durante el procedimiento, afectando indirectamente su libertad
de organizacién empresarial. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién
indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicion permite a NES y las
empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar sus canales de
comercializacion, esto no podra concretarse durante el procedimiento de control.
Esta restriccion temporal de ejecutar la adquisicion limita de manera derivada su
libertad de desarrollar actividades comerciales. Por consiguiente, se considera una
potencial limitacion indirecta.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicién facilita que NES y las
empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos en la
industria eléctrica, no podran aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta
limitacién resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el
procedimiento, restringiendo indirectamente su libertad de innovar y mejorar su
actividad industrial. En ese sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.
DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico mas diverso al integrar un fondo de inversién global (NES) con empresas
peruanas de generacion eléctrica (adquiridas), pero esto no se materializara durante
el control previo. Esta restriccion temporal de ejecutar la concentracién limita de
manera derivada la generacion inmediata de un entorno econémico mas plural. Por
ende, se considera una potencial limitacién indirecta.

DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de NES
y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la adquisicion.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que las empresas
involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado durante el
procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacion directa.

DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que NES y los
vendedores (Enel Américas S.A. y Enel Per(i S.A.C.) celebren y ejecuten de manera
inmediata y explicita el contrato de compraventa de acciones que da origen a la
operacion, requiriendo una autorizacién previa. Por consiguiente, se trata de una
potencial limitacion directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversion nacional y extranjera: La restriccion temporal de
ejecutar la adquisicion limita de manera derivada la materializacién inmediata de la
inversion extranjera de NES (controlada por un fondo global con sede en Reino
Unido) para adquirir las empresas peruanas de generacion eléctrica. Esta limitacion
resulta de la imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento,
afectando indirectamente la inversion internacional. En consecuencia, se considera
una potencial limitacion indirecta.

o

o

o

o

o

o

o

o

4. Parte resolutiva de la resolucion

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion directa e indirecta (M2).
La operacion notificada consiste en la adquisicion del control exclusivo de manera
directa de Enel Generacion Peri S.A.A. (EGPer() y de Compafiia Energética Veracruz
S.A.C., y de manera indirecta, de Chinango S.A.C., SL Energy S.A.C. y Energética
Monzén S.A.C., subsidiarias de EGPerd, por parte de Niagara Energy S.A.C. (NES).

. Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicién
directa e indirecta (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar
la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacion hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

. Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: Los propietarios de las empresas objetivo
(Enel Américas S.A. y Enel Peri S.A.C.) no pueden disponer libremente de sus
acciones transfiriéndolas al comprador (NES) durante el procedimiento de control.
El control previo impide de manera inmediata y explicita que los propietarios de las
acciones transferidas ejerzan plenamente su derecho de disposicion sobre dicha
propiedad mientras dure el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial
limitacién directa.

o DEC2. Derecho a iniciativa privada: NES y el Grupo Enel ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacién resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
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4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comision de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracién empresarial solicitada por
Niagara Energy S.A.C. (NES) que consiste en la adquisicion directa del control exclusivo de
EGPer(l y Compafiia Energética Veracruz, y de manera indirecta, de Chinango S.A.C., SL
Energy S.A.C. y Energética Monzén S.A.C. La Comisién determiné que la operacién no
generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos significativos a la
competencia, en base a los siguientes fundamentos:

o Lasempresas involucradas participan en el mercado de usuarios libres a nivel nacional.

Sin embargo, el Grupo Enel (EGPer( y subsidiarias) alcanzé una participacion de
14.2% en 2023, mientras que Digital Holdings Peri S.A.C. (empresa vinculada a NES)
demandd solo el 0.07% como usuario libre.
Considerando la participacion de mercado del Grupo Enel (menor al 30%) y la baja
participacion de Digital Holdings Peri como usuario libre, no habria evidencia de que
la operacién pueda incrementar la habilidad de la empresa concentrada para excluir a
usuarios libres competidores en el mercado de prestacion de servicios de colocation y
hosting en Data Centers a nivel nacional.

« Por tanto, no existiria evidencia de que la operacién pueda generar un potencial riesgo

unilateral vertical a la competencia en el mercado de usuarios libres a nivel nacional.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Niagara Energy S.A.C.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
* La operacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (23 de febrero de 2024)
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (11/12/2023): 52 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (16/01/2024): 28 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 24 dias habiles

5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:

o Laresolucion realiza un andlisis detallado de los posibles efectos verticales derivados
de la relacion entre las actividades de generacion y comercializacion de energia
eléctrica y las actividades de colocation y hosting en Data Centers.

o Laautorizacion fue otorgada dentro de los plazos legales establecidos para la Fase 1.
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1a. Expediente: 020-2023/CLC-CON
1b. Resolucién: 089-2024/CLC-INDECOPI
1c. Solicitante: Luz del Sur S.A.A.
1d. Empresas involucradas:
Empresa Adquiriente: Luz del Sur S.A.A. (domiciliada en Per(). Pertenece al grupo
econémico China Three Gorges Corporation (CTG).
Empresa objetivo 1: Parque E6lico Tres Hermanas S.A.C. (PE3H) (domiciliada en Pert)
Empresa objetivo 2: Parque Eélico Marcona S.A.C. (PEM) (domiciliada en Per()
1e. Petitorio: Solicitud ordinaria
1f. Origen de la operacién: Nacional
1g. Modalidad de la operacién de concentracién: Adquisicion de derechos que permiten
ejercer el control (M2): La Solicitante adquirira el 100% de las acciones de PE3H y PEM
1h. Tipo de operacién segin tipo de superposicion competitiva: Operacién por
conglomerado (Las empresas no participan en los mismos mercados ni estan en distintos
niveles de la cadena de valor)
1i. Sector econémico objetivo: S5. Electricidad, gas y agua (Generacion de energia eléctrica)
1j. Valor estimado de la operacién: No se menciona explicitamente. Se indica que la
operacion supera los umbrales del articulo 6 de la Ley 31112 (superd las 118 000 UIT).
1k. Fecha de solicitud: 14 de diciembre de 2023
11. Fecha de admision a tramite: 24 de enero de 2024
1m. Fecha de emisién de la resolucidn: 19 de marzo de 2024

2. Criterios aplicados por Indecopi

2a. Criterios legales/normativos aplicados:

e Se utiliza los articulos 2, 3, 5.1, 6, 15.1, 16.1, 16.5 y 21 de la Ley 31112. También se
hace referencia al articulo 9.1 del Reglamento de la Ley 31112.
No se hace referencia explicita a otras normas legales como la Constitucion.
Se cita la Resolucion 084-2023/CLC-INDECOPI sobre la existencia de control del
SASAC sobre el Grupo CTG y Luz del Sur. También se cita las Resoluciones 007-
2020/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI sobre condiciones aplicables a la
adquisicion de energia eléctrica por parte de Luz del Sur y Enel Distribucién para
abastecer a usuarios regulados.
2b. Criterios econdmicos aplicados:

« No se realiza explicitamente el calculo de umbrales. Se asume que la operacion superé
los umbrales establecidos en la Ley 31112.
Se analiza los siguientes factores sefialados en la Ley 31112:
o Laestructura del mercado involucrado.
o La competencia real o potencial de los agentes econémicos en el mercado.
o El poder econémico y financiero de las empresas involucradas.
o La creacion o fortalecimiento de una posicion de dominio.
Se utilizan criterios adicionales como:
o Andlisis de mercado relevante (producto y geografico)
o Andlisis de posibles efectos horizontales y verticales
o Célculo de participaciones de mercado e indices de concentracion (IHH)
o Evaluacion de barreras de entrada y expansion
o Andlisis de condiciones de competencia y rivalidad
2c. Criterios procedimentales:

* Se aplico la obligatoriedad de la notificacion previa.

* Se impusieron cargas administrativas a las empresas, requiriendo que la Solicitante
complete y precise informacion de la Solicitud de Autorizacion.
Se aplicd la revision de oficio, requiriendo informacion a Osinergmin, Enel
Distribucién, Cosco Shipping, Lumina Copper, entre otros.

* Sesuspendi6 el plazo por 10 dias habiles (Resolucion 061-2024/CLC-INDECOPI) para
requerir a Osinergmin informacién complementaria.

2d. Criterios sobre las decisiones y medidas impuestas:

* Ladecision fue autorizar la operacion de concentracion sin ningin condicionamiento.

« No se impusieron otras medidas como suspension de la operacion, nulidad de actos,
desmembramiento, denegacion de autorizacion, sanciones o multas.

2e. Criterios de eficiencia del sistema:

* No se resolvi6 dentro del plazo de 30 dias habiles establecido en la Ley 31112 para la
Fase 1 del procedimiento. La resolucion se emiti6 en 59 dias habiles desde la admisién
a tramite.

* Se muestra coherencia con los precedentes citados, manteniendo los criterios sobre
existencia de control (Resoluciéon 084-2023/CLC-INDECOPI) y condiciones
aplicables a adquisicion de energia (Resoluciones 007-2020/CLC-INDECOPI y 014-
2024/CLC-INDECOPI).

2f. Criterios adicionales:

o Se realiza un analisis detallado sobre la configuracion del grupo econémico adquirente,
determinando que el SASAC ejerce control sobre Luz del Sur y las demas empresas del
Grupo CTG.

transferidas ejerza plenamente su derecho de disposicion sobre dicha propiedad
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.
DEC2. Derecho a iniciativa privada: Luz del Sur y SIGMA FI ven restringida
temporalmente su capacidad de llevar a cabo este proyecto de adquisicion para
aprovechar posibles sinergias, al no poder ejecutarlo durante el procedimiento. Esta
limitacion resulta de la restriccion de otro derecho (propiedad) y de la imposibilidad
de ejecutar la operacion, afectando indirectamente su iniciativa privada conjunta.
Por ende, se trata de una potencial limitacién indirecta.

DEC3. Derecho a la libertad de trabajo: Si la adquisicién crea oportunidades
laborales para los trabajadores de Luz del Sur, SIGMA Fly las empresas adquiridas,
estas no se concretaran hasta obtener la autorizacion, limitando indirectamente el
acceso a nuevas oportunidades de trabajo.

DEC4. Derecho a la libertad de empresa: El control previo restringe temporalmente
la libertad de Luz del Sur, SIGMA Fl y las empresas objetivo de decidir su estructura
de propiedad y control, afectando indirectamente su libertad de organizacién
empresarial.

DECS. Derecho a la libertad de comercio: Si la adquisicién permite a Luz del Sury
las empresas adquiridas expandirse a nuevos mercados 0 mejorar Ssu
comercializacién, esto no podra realizarse durante el procedimiento, limitando
indirectamente su libertad de desarrollar actividades comerciales.

DECS. Derecho a la libertad de industria: Si la adquisicion facilita que Luz del Sur
y las empresas objetivo desarrollen nuevas tecnologias o procesos productivos, no
podréan aprovecharlos hasta obtener la autorizacion. Esta limitacion resulta de la
imposibilidad de ejecutar la operacién durante el procedimiento, restringiendo
indirectamente su libertad de innovar y mejorar su actividad industrial. En ese
sentido, se trata de una potencial limitacion indirecta.

DECT7. Derecho al pluralismo econémico: La adquisicién podria generar un entorno
econdmico més diverso al integrar empresas de diferentes sectores energéticos, pero
esto no se materializard durante el control previo. Esta restriccion temporal de
ejecutar la concentracion limita de manera derivada la generacién inmediata de un
entorno econémico mas plural. Por ende, es una potencial limitacion indirecta.
DECS. Derecho a la libre competencia: Aunque todas las empresas estan sujetas a
las mismas reglas de control previo, este procedimiento restringe la libertad de Luz
del Sur y las empresas objetivo de competir libremente hasta que se autorice la
adquisicion. El control previo impide de manera inmediata y explicita que las
empresas involucradas ejerzan plenamente su derecho a competir en el mercado
durante el procedimiento. Por lo tanto, se trata de una potencial limitacién directa.
DEC9. Derecho a la libertad de contratar: El control previo impide que Luz del Sur
y SIGMA FI celebren y ejecuten de inmediato el contrato de compraventa de
acciones, requiriendo autorizacion previa. Esto representa una potencial limitacion
directa a su libertad de contratar.

DEC10. Derecho a la inversién nacional y extranjera: La restriccién temporal de
ejecutar la adquisicion limita la materializacion inmediata de la inversién nacional
para adquirir las empresas objetivo, afectando indirectamente la inversion. Esta es
una potencial limitacion indirecta.
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o

o

o

o

o
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4. Parte resolutiva de la resolucién

3. Derechos econémicos constitucionales involucrados

4a. Resumen del analisis y fundamentos de Indecopi: La Comisién de Defensa de la Libre
Competencia de Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada por
Luz del Sur S.A.A. que consiste en la adquisicion del 100% de las acciones de titularidad de
Sigma Fondo de Inversion en Infraestructura - SIGMA FI en Parque Eélico Tres Hermanas
S.A.C. (PE3H) y Parque E6lico Marcona S.A.C. (PEM). La Comisién determin6 que la
operacion no generaba serias preocupaciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos
significativos a la competencia, en base a los siguientes fundamentos:

o Las participaciones de las empresas involucradas son reducidas y el cambio en el nivel
de concentracion en los mercados analizados (mercado spot, mercado de contratos para
usuarios regulados y mercado de usuarios libres) no supera los 100 puntos en el IHH.
Existen otros competidores con mayor participacion en los mercados analizados, como
el Grupo 1SQ, las empresas de propiedad estatal y Engie Energia Per(i S.A.

e Luz del Sur y Enel Distribucién tienen condiciones impuestas por la Comision
(Resoluciones 007-2020/CLC-INDECOPI y 014-2024/CLC-INDECOPI) para la
adquisicion de energia eléctrica de sus empresas vinculadas para abastecer a usuarios
regulados, lo que limita potenciales riesgos verticales.
La regulacion vigente (Ley de Concesiones Eléctricas y normas relacionadas) establece
limites y obligaciones sobre las tarifas y condiciones de acceso a las redes de
transmision y distribucion, reduciendo riesgos de efectos verticales.
4b. Decision final: Indecopi autorizé la operacion de concentracion empresarial notificada
por Luz del Sur S.AA.
4c. Etapa de resolucion y duracion:
« La operacion se resolvi6 en la Fase 1 del procedimiento (19 de marzo de 2024).
e Duracion total:
o Contando desde el inicio de la solicitud (14/12/2023): 66 dias habiles
o Contando desde la admisi6n a tramite (24/01/2024): 39 dias habiles
o_Contando desde inicio de la solicitud hasta la admisién a trdmite: 27 dias habiles

3a. Identificar los derechos econémicos limitados:

1. Modalidad de la operacion de concentracion: Adquisicion del control exclusivo (M2).

La operacion notificada consiste en la adquisicion del 100% de las acciones de

titularidad de Sigma Fondo de Inversion en Infraestructura - SIGMA Fl en PE3H y

PEM por parte de Luz del Sur.

Control previo de la modalidad identificada: El control previo de una adquisicion del

control exclusivo (M2) implica que las empresas involucradas no pueden perfeccionar

la transferencia de acciones ni el cambio de control derivado de esta operacién hasta
obtener la autorizacion de Indecopi. Durante el procedimiento de control, se restringe
la capacidad de las partes de ejecutar la adquisicion.

Derechos econémicos constitucionales (DEC) limitados:

o DEC1. Derecho a la propiedad privada: El propietario de las empresas objetivo
(SIGMA FI) no puede disponer libremente de sus acciones transfiriéndolas al
comprador (Luz del Sur) durante el procedimiento de control. EI control previo
impide de manera inmediata y explicita que el propietario de las acciones
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5. Observaciones adicionales

5a. Observacion a la decision de Indecopi. No se identifica que la solicitud haya sido mal
autorizada o que hubiera errores en la decision de Indecopi.
5b. Otros aspectos relevantes:
« Se toma en cuenta condiciones impuestas previamente por la Comisién a Luz del Sur
y Enel Distribucién, asi como la regulacién vigente del sector eléctrico, para el anélisis
de los efectos de la operacion.






