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Publicacién y vigencia

¢.Cudl es el objeto de la Ley?

Las operaciones de concentracion empresarial que son objeto de control

¢;Cuales son las operaciones de concentracion controladas previamente por el Indecopi?

Procedimiento de autorizacidon previa

Compromisos y condiciones

Riesgos asociados alaimplementacion del control previo obligatorio de operaciones de concentracion
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Posible control posterior de operaciones de concentracion y mitigacion de sus riesgos asociados




1. Publicacion y vigencia

La Ley 31112, Ley que establece el control previo de operaciones de concentracion empresarial (en adelante,
la Ley) entr6 en vigor en Peru el 14 de junio de 2021, junto con su Reglamento, aprobado mediante Decreto
Supremo N° 039-2021-PCM (en adelante, el Reglamento).



Establecer un régimen de control previo de operaciones de concentracidbn empresarial, a cargo del Indecopi (Instituto
Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual), mediante un procedimiento
administrativo dirigido a autorizar determinadas operaciones, tales como fusiones o adquisiciones empresariales. La
finalidad de la Ley es promover la competencia efectiva y la eficiencia econémica en los mercados, lo que debera
repercutir positivamente en el bienestar de los consumidores.

Esta Ley complementa el régimen de control posterior de conductas anticompetitivas, a través de procedimientos
administrativos sancionadores, regulado por el Texto Unico Ordenado del Decreto Legislativo 1034, Ley de Represion
de Conductas Anticompetitivas (en adelante, la LRCA).

De este modo, mientras que la LRCA se aplica de forma reactiva (ex post) ante conductas anticompetitivas que
impiden que el mercado alcance los niveles de eficiencia que su estructura les permite; la Ley se aplica de forma
preventiva para evitar que las estructuras de los mercados se vuelvan mas concentradas y restrinjan
significativamente la competencia, reduciendo la eficiencia, aun cuando no se lleven a cabo conductas
anticompetitivas en el mercado.



Todo acto u operacién que implique una transferencia o cambio en el control de una empresa o parte de ella calificara
como operacién de concentracion empresarial. Ello implica que estaremos ante una operacién de concentracion si
una empresa o0 agente econdémico A, que venia siendo controlado por B, pasa a ser controlada por el agente
econdémico C. Estaremos también ante una operacion de concentracibn empresarial si una empresa o agente
economico A, que venia siendo controlado por B y por C, conjuntamente, pasa a ser controlada Unicamente por el
agente economico C o por B.

< Control

De acuerdo con la Ley, el control es la posibilidad que tiene un agente econdémico de ejercer una influencia decisiva y
continua sobre otro, lo que le permite determinar (directa o indirectamente) su estrategia competitiva. La pregunta
clave es qué agente econdmico es capaz de determinar la estrategia competitiva (decisiones sobre inversiones,
compras, ventas, precios, etc.) de una unidad empresarial. Ello puede determinarse en virtud de derechos de
propiedad, titularidad de acciones o contratos, entre otros.



< Operacion de concentracion

Estas operaciones son capaces de generar mercados mas concentrados. Por ejemplo, imaginemos que el mercado
de venta de electrodomésticos en determinada zona geogréafica esta conformado por A, B y C, tres agentes
econémicos que compiten entre si. Si A adquiere el control de B, conformandose como un solo agente econémico, la
capacidad de ventas de ambas empresas ya no estaran en competencia. Luego de esta concentracion, solo existirian
dos competidores A+B, por un lado; y, C, por otro.

< Tipos de operaciones de concentracion

Conforme prevé la Ley, la transferencia o el cambio en el control de una empresa o0 agente econémico puede darse,
entre otras, a través de las siguientes formas tipicas:



P <
Fusion

Una fusion de dos o mas agentes
econOmicos ya sea por absorcién o
consolidacion.

P
Empresaencomun

La constitucién por dos o mas agentes
econdmicos independientes entre si,
de una empresa en comun, joint
venture o cualquier otra modalidad
contractual analoga, de manera que el
nuevo agente econémico desempefie
las funciones de una entidad
econdémica auténoma.

©

Adquisicion de derechos

La adquisicion de derechos que le
permitan ejercer el control sobre otro
agente econdmico. Por ejemplo, la
adquisicién de acciones.

AR

+ Adquisicion de activos

La adquisiciébn del control directo o
indirecto de activos productivos operativos
de otro u otros agentes econémicos.
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De nuevo, la pregunta clave a resolver sera si, en el caso concreto, alguna de estas formas permitird a un agente
econdmico determinar (directa o indirectamente) la estrategia competitiva de otro, considerando que anteriormente no
tenia dicha posibilidad; o, si dos agentes econémicos controlan conjuntamente una nueva empresa autbnoma que
antes no existia.

Una transferencia o un cambio en el control puede tener efecto horizontal, cuando implica la concentracion de
agentes econdémicos que participan o compiten en el mismo nivel de la cadena de produccién o comercializacion (por
ejemplo, entre dos o mas fabricantes de pinturas acrilicas); efecto vertical, cuando se concentran agentes que operan
en distintos niveles (por ejemplo, entre un administrador portuario y un operador de embarque y desembarque); o, de
efecto conglomerado, cuando las actividades de los agentes que se concentran no se desarrollan en mercados
relacionados entre si.




+ Operaciones excluidas del control de la ley
La Ley expresamente precisa situaciones y operaciones que no se encuentran bajo su aplicacion:

» El crecimiento corporativo de un agente econdmico como resultado de operaciones realizadas exclusivamente al
interior del mismo grupo econémico.

» El crecimiento corporativo interno, independientemente de que se produzca mediante inversion propia o con
recursos de terceros.

» El crecimiento corporativo de un agente econémico que no produzca efectos en los mercados dentro del territorio
nacional, en una parte o en su totalidad.

* El control temporal que se adquiera sobre un agente econdmico (por ejemplo, por un mandato temporal conferido,
con base en la legislacion relativa a la reestructuracion patrimonial, insolvencia, caducidad o denuncia de una
concesion, entre otros).

» Cuando las entidades de crédito o financieras posean con caracter temporal acciones o participaciones de una
empresa para revenderlas, siempre que no ejerzan los derechos de voto inherentes a dichas acciones.

En suma, se trata de situaciones en las que no existe transferencia o cambio de control entre agentes econémicos
independientes entre si; 0, ello no se produce de manera estable o duradera.



La Ley parte de la premisa de que en el mercado pueden producirse una gran cantidad de operaciones de
concentracion, buena parte de las cuales son eficientes y no son capaces de afectar el proceso competitivo. En ese
sentido, se requiere de filtros objetivos que revelen la magnitud de las operaciones que materialmente pueden
restringir significativamente la competencia, perjudicando sustancialmente el interés general en el pais.

Estos filtros son dos tipos de umbrales alternativos (por valor de ventas o ingresos; y, por valor de activos), donde
cada uno, a su vez, tiene dos umbrales que deben cumplirse simultdneamente para que la operacion sea objeto de
control previo obligatorio:



Umbrales Tipo1l

Valor de ventas o ingresos
brutos

Umbrales Tipo 2

Valorde activos

Umbral
conjunto

La suma del valor de las ventas o
ingresos brutos anuales en el pais
de las empresas involucradas en la
operacion haya alcanzado durante el
ejercicio fiscal anterior a aquel en
que se notifique la operacién, un
valor igual o superior a 118 000 UIT.

La suma del valor de activos en el pais
de las empresas involucradas en la
operacion haya alcanzado durante el
ejercicio fiscal anterior a aquel en que
se notifique la operacién, un valor igual
0 superior a 118 000 UIT.

Umbral
individual

El valor de las ventas o ingresos
brutos anuales en el pais de al
menos dos de las empresas
involucradas en la operacion haya
alcanzado, durante el ejercicio fiscal
anterior a aquel en que se notifique
la operacion, un valor igual o
superior a 18 000 UIT cada una.

El valor de activos en el pais de al
menos dos de las empresas
involucradas en la operacion haya
alcanzado, durante el ejercicio fiscal
anterior a aquel en que se notifique la
operacion, un valor igual o superior a 18
000 UIT cada una.
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Para calcular ambos umbrales se tomara en cuenta los ventas o ingresos brutos, o, activos operativos de la empresa
involucrada y/o su grupo econodmico, de acuerdo con el tipo de operacion realizada segun el siguiente detalle:

Tipo de Operacion

Objeto de calculo para fines de cumplimiento de umbral

Fusion de los agentes econdmicos (por cualquier
modalidad)

Ventas, ingresos brutos anuales o valor contable de los activos en el pais de
los agentes econdmicos participantes en la operaciéon y sus respectivos
grupos econémicos.

Adquisicion por parte de uno o mas agentes
econdémicos de los derechos que le permitan
ejercer control sobre la totalidad o parte de otro
agente economico

Ventas, ingresos brutos anuales o valor contable de los activos en el pais del
agente adquiriente, el grupo econdmico del adquiriente, el agente adquirido y
los agentes sobre los cuales éste Ultimo ejerza control.

Constitucion de empresa en comdn u otra
modalidad contractual anéaloga

Ventas, ingresos brutos anuales o valor contable de los activos en el pais de
los agentes econdmicos participantes en la operacion y sus respectivos
grupos econémicos.

Adquisicion por un agente econémico del control
de activos productivos operativos de otro agente
econdémico

Ventas, ingresos brutos anuales o valor contable de activos en el pais del
agente adquiriente, el grupo econdémico del adquirente y aquellas ventas o
ingresos brutos que hayan sido generadas por los activos adquiridos o el
valor contable de tales activos.
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Asi, al analizarse si una operacion debe ser notificada al Indecopi para su autorizacion previa, se debe verificar si se
supera el Umbral Tipo 1 o el Umbral Tipo 2. Asi, por ejemplo:

O

Las empresas A, B y C llevan a cabo una fusion por consolidacion. Los ingresos brutos de A durante el afio
anterior alcanzaron las 100000 UIT, mientras que los de B y C fueron de 10000 UIT y 12000 UIT, respectivamente.
Conjuntamente, las tres empresas tuvieron ingresos que superaron las 118000 UIT, por lo que cumplen con el
umbral conjunto de los Umbrales Tipo 1, pero no con el umbral individual pues solo Ay no B ni C superan los
ingresos individuales de 18000 UIT. Dado que los elementos de cada umbral deben cumplirse de manera
concurrente, en este caso no se superan los Umbrales Tipo 1.

Sin embargo, ello no sera suficiente para descartar la obligacidon de solicitar autorizacién previa al Indecopi.
Corresponde también evaluar el valor de los activos para evaluar si es que se superan los Umbrales Tipo 2.

Siendo que el valor de los activos de A es de 150000 UIT, de B 30000 UIT y de C 15000 UIT. Conjuntamente, las
tres empresas cumplen con el umbral conjunto, pues da un total de 195000 UIT. Asimismo, de manera individual
tanto A como B superan el valor de 18000 UIT, cada una, por lo que se cumple concurrentemente con ambos
Umbrales Tipo 2.

En consecuencia, si bien no se cumple con los Umbrales Tipo 1, se debe notificar la operaciéon para su
autorizacion por parte del Indecopi, pues han superado los Umbrales Tipo 2.

Para que exista la obligacién de notificar previamente una operacion de concentracion, basta que la operacion
supere los Umbrales Tipo 1 o los Umbrales Tipo 2.



< Presentacion de la solicitud

Cuando se trate de una fusion o adquisicidon de un control conjunto entre o por dos 0 mas agentes econoémicos, la
solicitud se debe presentar de manera conjunta por los agentes intervinientes. En los demas casos, la solicitud se
presenta por el agente econdmico que adquiere el control. La solicitud de autorizacién debe dirigirse a la Comisién de
Defensa de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, la Comision) antes del cierre formal de la operacién y/o
de su ejecucion.

< Informacion que debe acompaiiarse

La solicitud debe acompafar el Formulario Ordinario o el Formulario Simplificado de Notificacion, segun corresponda.




El Formulario Ordinario comprende la siguiente informacion:

A. Datos de identificacion de los agentes econémicos notificantes.
B. Datos de identificacion de su representante legal.
C. Descripcion y objetivo de la operacion de concentracion, lo que implica especificar:

n

—zo

©)
©)
©)
©)
©)

El tipo de transaccion.

El valor total involucrado.

El calendario o cronograma de la operacion.

Las razones por las que decidieron llevar a cabo la operacion.

La copia de la version definitiva 0 mas reciente del contrato o acuerdo sobre la operacion de concentracion, de
actas de sesiones de los 6rganos de los 6rganos de direccién o administracion de las empresas involucradas, o
informes sobre la operacion, sus motivos y sus efectos.

Descripcion de la estructura de propiedad y control de los agentes econdmicos que intervienen en la operacion y
Sus respectivos grupos econémicos.

Identificacion otros agentes econdmicos que operen en el pais con los cuales mantienen vinculos de parentesco,
gestion o propiedad.

Identificacion, descripcion y sustento documental de los mercados en los que los agentes involucrados desarrollan
sus actividades.

Descripcién detallada de las eficiencias vinculadas a la operacion.

Identificacion de otros paises en donde se esté notificando o por notificar la operacion.

Presentacion de los estados financieros del ejercicio fiscal anterior.



De acuerdo con el Reglamento, el Formulario Simplificado se presenta cuando:

o Los agentes econdmicos que intervienen 0 sus grupos econdémicos no realizan actividades economicas en el
mismo mercado (de producto y geografico) o en la misma cadena productiva o de valor. Por ejemplo, si se trata de
una fusion entre una empresa que se dedica a la comercializacion de calzado y una empresa que se dedica a la
comercializacion de electrodomésticos.

o Se trate de la adquisicion de control exclusivo sobre un agente econémico respecto del cual ya se tiene el control
conjunto. Por ejemplo, estaremos frente a este supuesto si A, al igual que B, es titular del 50% de las acciones de
C (de modo que ejercen un control conjunto sobre este); y, A adquiere de B el 50% restante, pasando a tener un
control exclusivo.

A diferencia del Formulario Ordinario, en el Formulario Simplificado no serd necesario identificar los mercados
involucrados, sino, entre otros, fundamentalmente identificar las actividades que realizan los agentes econémicos; ni
tampoco detallar las eficiencias asociadas a la operacion. Ello, pues, como se puede desprender de los ejemplos
anteriores, estas operaciones de concentracion representan un riesgo menor de restriccion significativa de la
competencia.



° P < e o o
++ éQue evalua la Comision?

En el procedimiento de autorizacion previa tiene por objeto identificar si una operaciéon de concentracion puede
generar efectos restrictivos significativos de la competencia en un mercado. Para ello, la Comisién debe evaluar,
entre otros, los siguientes factores:

O O O O O

O

@)
@)

AS

La estructura del mercado involucrado.

La competencia real o potencial que enfrentan los agentes econémicos en el mercado.

La evolucion de la oferta y la demanda de los productos y servicios de que se trate.

Las fuentes de distribucion y comercializacion.

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

El poder econdmico y financiero de las empresas involucradas.

La creacion o fortalecimiento de una posicion de dominio.

La generacion de eficiencias econémicas.

i, por ejemplo, si una operacién de concentracion se lleva a cabo en un mercado moderadamente concentrado

pero que en los Ultimos afios ha experimentado un dinamismo importante que ha permitido el ingreso de nuevos
competidores por el crecimiento de la demanda y la ausencia de barreras de acceso relevantes, podria considerarse
gue no existen riesgos significativos para la competencia. En tales casos, la Comision debiera autorizar la operacion.



No obstante, si la operacion se realiza en un mercado que ya es concentrado y, al analizar la evolucion de la oferta
y/o la demanda en los Ultimos afios, no se aprecian cambios relevantes o existen barreras legales muy dificiles de
superar, podria considerarse que existen riesgos significativos para la competencia, al hacerse mas concentrado aun
el mercado y sin posibilidades reales de que dicho efecto sea facilmente contrarrestado. En ese escenario, caben tres
posibilidades:

o Silos solicitantes acreditan que existen eficiencias producto de la operacion que pueden compensar el riesgo sobre
la competencia identificado, la Comision la autorizara la operacion.

o Si, a propuesta de los solicitantes o como parte del analisis de la Comision, se identifican condiciones
(conductuales o estructurales) que permitan mitigar el riesgo identificado, la Comisién autorizara la operacion con
condiciones para su realizacion.

o Si no se acreditan las eficiencias o no se identifican condiciones idoéneas para mitigar tal riesgo y, por tanto, este
subsiste, la Comision denegara la autorizacion y la operacion no podra llevarse a cabo.



¢ Existen riesgos

significativos para > Si

la competencia?

|

No

l

Autoriza

¢ Existen
eficiencias que
compensen los

riesgos?

|

No

|

¢ Existen
condiciones que
mitiguen los
riesgos”?

|

No

|

Deniega

— > Si

—— Si

_—>

Autoriza

Autoriza con
condiciones

Elaboracion propia
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“+ Procedimiento

El Indecopi revisa la solicitud de autorizacion de la operacion en un plazo de 10 dias habiles, que puede extenderse si
existen observaciones por el incumplimiento de requisitos.

El procedimiento tiene dos fases posibles y se inicia con la Primera Fase. Si en esta fase la Comision aprecia que la
operacion notificada (i) no representa un cambio de control, (i) no supera los umbrales o (iii) no genera riesgos
significativos, autorizara la operacion y dara por concluido el procedimiento. Esta fase tiene una extensibn maxima de
30 dias habiles.

Por el contrario, si se trata de una operacion de concentracion que, habiendo superado los umbrales antes indicados,
genera “serias preocupaciones” por los posibles efectos significativos restrictivos sobre la competencia, concluida la
fase anterior, la Comision dispondra el inicio de la Segunda Fase del procedimiento, por un plazo maximo de 90 dias
habiles, prorrogables por 30 mas. Al final de esta fase, segun la Comisién identifique o no riesgos significativos sobre
la competencia, procedera conforme a lo indicado en la seccion anterior.

La decision de la Comisidon puede ser apelada ante el Tribunal del Indecopi.



Conscientes de los riesgos de restriccion significativa de la competencia que podria implicar la operacién notificada,
las partes pueden ofrecer compromisos a la Comision para implementar ciertas condiciones (conductuales o
estructurales) en caso la operacion sea autorizada, a efectos de mitigar los riesgos identificados. Estos compromisos
pueden presentarse junto con la misma solicitud o dentro de los primeros 15 o 40 dias habiles en la Primera o
Segunda Fase, respectivamente.

La presentacibn de compromisos genera la suspension del procedimiento por un plazo de 15 dias habiles,
prorrogables de comun acuerdo entre los solicitantes y la Comision, periodo en el cual esta podra consultar a otros
agentes del sector privado o entidades publicas su opinién sobre la propuesta de compromisos planteada,
pudiéndose llevar a cabo una audiencia de informe oral en la que solo podran participar los solicitantes y entidades
publicas.

Transcurrido dicho plazo, la Comisién podra emitir (i) una resolucién de caracter inimpugnable rechazando las
condiciones propuestas o (i) una resolucion provisional que debera ser notificada a las partes, a los agentes
consultados y otros que considere de interés para que puedan emitir su opinion en un plazo maximo de 5 dias habiles
en la Primera Fase o de 10 dias habiles en la Segunda Fase.



Si los compromisos son rechazados, el procedimiento contindia su cauce normal y, si son aprobados, se autoriza con
condiciones la operacion y se da por concluido el procedimiento. En la Segunda Fase la autorizacion puede implicar
también condiciones adicionales impuestas por la Comision.

Debe tenerse en cuenta que las condiciones a las que se sujeta la autorizacion (hayan sido propuestas por las partes
0 impuestas por la Comision) tienen un horizonte temporal, luego del cual la Comision analizara si es necesario
mantenerlas, dejarlas sin efecto o modificarlas. Durante dicho periodo, la Comisién puede revisar de oficio las
medidas y las partes también pueden solicitarlo, si se aportan elementos de juicio que acrediten variaciones
relevantes en las condiciones del mercado o de la competencia.




% Introduccion

Ante la implementacion de un régimen obligatorio de control previo de operaciones de concentracién, una fusion,
adquisicion, toma de control, constitucién de empresa en conjunto o joint venture tienen el potencial de ser revisados
por las autoridades de libre competencia, que cuentan con las facultades para bloguear la operacion, condicionarla a
medidas de cumplimiento futuro o sancionarlas por haber incumplido la normativa vigente por falta de notificacién o
por notificacion extemporanea de operaciones de concentracion.

La mayoria de las operaciones de concentracion conllevan algun tipo de riesgo derivado del control por parte de la
autoridad de libre competencia (Figura n® 2), que debe gestionarse oportunamente para alcanzar el objetivo de
aprobacién de la operacion y/o sostenibilidad del valor que dicha operacion genera para los accionistas que participan
de ella.



Tipos de riesgo derivados del control previo obligatorio de
operaciones de concentracion

RIESGOS DE’ RIESGOS DE RIESGOS
OBSTACULIZACION E PONDERACION Y PROCEDIMENTALES Y
INCUMPLIMIENTO DIMENSIONAMIENTO FORMALES

Elaboracion propia

Un conocimiento mas profundo de estos riesgos puede ampliar el abanico de alternativas ante la toma de decisiones
estratégicas que permiten un resultado Optimo para las partes involucradas en una fusién, adquisicion, toma de
control, constitucién de empresa en conjunto o joint venture.
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X/

<+ Riesgos
a) Riesgos de obstaculizacion e incumplimiento (HIGH).

Los riesgos de obstaculizacion o incumplimiento se vinculan con que la operacion de concentracion puede generar
gue las partes de la transaccion desarrollen potencialmente conductas conducentes a impedir la intervencion
oportuna de la autoridad y, por lo tanto, materializar actividades que, al no ser informadas, generan lo que se
denomina gun jumping.

Gun Jumping procedimental

No presentar una notificacion cuando  Notificar una operacion pero haberla

debe realizarse. materializado previamente.
) ‘
RIESGOS DE
OBSTACULIZACION E
INCUMPLIMIENTO Acuerdos previos por empresas que  Intercambios de informacién sensible
se concentran. Se revisan sobre la previos a la operacién de
base de la legislacion general. concentracion.

Elaboracién propia
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El gun jumping puede surgir en dos contextos:

* El gun jumping procedimental se produce cuando las partes completan una transaccion sin respetar los requisitos
de notificacion previa a la concentracion empresarial y la espera de la autorizacion, conforme a lo previsto en la
legislacion vigente de libre competencia.

* El gun jumping sustantivo se produce cuando, antes de completar una transaccidon propuesta, las partes coordinan
su conducta de tal forma que incurren en infracciones a la legislacion de libre competencia igualmente
sancionables. Algunos ejemplos relevantes en la materia son los acuerdos previos (por ejemplo: MOU, cartas de
intencion, reuniones y tratativas conducentes a la adopcion de decisiones, intercambios de informacion, entre
otras).

b) Riesgos de ponderaciéon y dimensionamiento (MEDIUM).

Los riesgos de ponderacion y dimensionamiento se relacionan con una situacion en que las partes de una operacién
no realizan una adecuada valoraciéon de los antecedentes econdmicos y juridicos del potencial acuerdo; y, bajo estas
circunstancias, adoptan decisiones que sobredimensionan o minimizan los efectos de la operacion sobre la libre
competencia o la reaccién exigente por parte de la autoridad.



RIESGOS DE
PONDERACION Y

DIMENSIONAMIENTO

1. Concepto de OC.

3. Falta de
entendimiento sobre
eventos que gatillan

incumplimientos
graves.

4. Relevancia del
expediente de
consulta.

Amplitud del
concepto.

Alcances

Inversiones
menores

Completitud de la
notificacion.

Elaboracién propia

Fusiones, control,
adquisicion, JV,
otros acuerdos.

Interpretacion

Venta, ingresos
brutos, valor de los
activos

Joint Ventures

Estudios,
encuestas, analisis
e informes.

Implicancias
practicas.

Grupos
empresariales.

Contratos, compra
de activos

Analisis econémico
y proyeccién de
efectos de la
operacion.
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Algunos ejemplos de riesgos relacionados con la ponderacion y dimensionamiento de la operacion de concentracion
son:

» Aplicacion e interpretacion del concepto de operacidon de concentracion.
» Aplicacion e interpretacion de los umbrales para la notificacion previa ante la autoridad de libre competencia.

» Subestimacion de escenarios en los que se pueden gatillar incumplimientos graves ante la autoridad (por
ejemplo, celebracion anticipada de contratos).

* Alcance y magnitud de las obligaciones formales y de las previsiones adecuadas asociadas al expediente de
solicitud ante la autoridad de libre competencia.

c) Riesgos procedimentales y formales (LOW).

Los riesgos procedimentales y formales se producen cuando las partes de una operacion de concentracion
desconocen la necesidad de realizar notificacion (o minimizan su relevancia o impacto en la transaccién) y optan por
priorizar el desarrollo de un conjunto de actividades previas, sin anticipar adecuadamente los plazos, duracion y
criterios de evaluacion por parte de la autoridad de libre competencia.



Los riesgos asociados
con el proceso
regulatorio. P

Areas grises:

Plazos; Preparacion;
Informacidn; Contenido.

| S

Demora S R——

RIESGOS

PROCEDIMENTALES Y ’
FORMALES

Organizacion de la

operacion con la otra
parte del acuerdo.

Elaboracién propia

En la préactica, estos riesgos suelen manifestarse cuando las partes de la operacion estiman plazos de duracién
menores que los reales en la tramitacion ante la autoridad de libre competencia, considerando prioritariamente los
plazos de evaluacion financiera y viabilidad del negocio. Ello sin tener en cuenta que la duracion del proceso de
autorizacion podria afectar el valor del acuerdo, su sostenibilidad y/o continuidad por la demora o la falta de
aprobacion de la autoridad.
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s Conclusiones Y recomendcaciones

La notificacidn de una operacioén de concentracion es, a menudo, una condicion relevante que debe cumplirse antes
de la entrada en vigencia del negocio que se planifica. Ponderar adecuadamente los riesgos que emanan de ella
permite anticipar potenciales consecuencias altamente negativas, por ejemplo: afios de investigacion,
condicionamientos complejos de cumplir para proceder con la operacién, sanciones y bloqueos definitivos de la

operacion.



HIGH

RIESGOS DE
OBSTACULIZACION E
INCUMPLIMIENTO

Transaccion
completamente

bloqueada por
autoridades de libre
competencia

RIESGOS DE
PONDERACION Y
DIMENSIONAMIENTO

Afios de investigacion y
litigio mientras que el
resultado de la operacién
es incierto.

Elaboracion propia

RIESGOS
PROCEDIMENTALES Y
FORMALES

Incluso una aprobacién
condicional generalmente
implica desinversiones u
otros remedios que quitan
valor al trato y agregan
costos de ejecucién.
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Por ello, aunque el proceso de notificacion esta en gran medida en manos de la autoridad pertinente, las partes de la
operacion deben tomar medidas proactivas para reducir la duracién de los procesos de autorizacion y sus riesgos

asociados.

EVALUACION ASESORIA- | FELACONAMIBNTO | MEDIDASDE |~ REACCION DE
DERESGOS TEAM EXPERTA A AUTORIOAD MITIGACION TERCEROS
(REVIEDIOS)
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Elaboracion propia
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Estas medidas planificadas y con enfoque estratégico siempre seran beneficiosas, razén por la cual se recomienda, al
menos, las siguientes iniciativas tempranas:

» Evaluacion previa y completa de riesgos derivados de la operacion de concentracion, que podrian invitar a evaluar
una notificacion voluntaria ante la autoridad de libre competencia.

» Contar con un clean team de apoyo permanente a la operacion, en particular para el desarrollo de actividades que
puedan poner en riesgo la continuidad de la operacion, por ejemplo: intercambios de informacion sensible.

» Contar con la asesoria experta de profesionales especialistas en libre competencia.

» Disefiar adecuadamente las actividades de relacionamiento temprano con la autoridad para aclarar, precisar y
permitir comprension sobre el alcance de la operacion y sus efectos.

» Diseflar adecuadamente potenciales medidas de mitigacion voluntarias y/o remedios asociados a los riesgos
derivados de la operacién con el objetivo de comprometer oportunamente su realizacion con la autoridad.

» Disefiar un plan de accion integral que considere la eventual intervencién de terceros, que expresen posturas
eventualmente desfavorables frente a la operacion de concentracion, en el proceso de autorizacion ante la
autoridad de libre competencia.



<+ éQué establece laregulacion?

Mediante el Reglamento de la Ley se establece que incluso operaciones de concentracion empresarial que no
superen los Umbrales Tipo 1 o los Umbrales Tipo 2 pueden ser objeto de un control posterior, iniciado de oficio, por
parte del Indecopi.

Se sefiala que existen algunos esquemas de operaciones de concentracion que podrian generar indicios de que, con
su realizacion, pueden generar posicion de dominio o afectar la competencia efectiva en el mercado relevante. En
consecuencia, podrian ser objeto de control posterior:

o Las concentraciones empresariales horizontales (es decir entre agentes econdmicos que participan o compiten en el mismo
nivel de la cadena de produccién o comercializacion) realizadas en mercados concentrados.

o Las concentraciones empresariales horizontales que involucren la adquisicion de un agente econdmico con una participacion
pequefia en el mercado, pero con potencial de crecimiento, o de un agente econémico innovador que haya ingresado
recientemente al mercado.

o Las concentraciones empresariales horizontales en las que el agente econdmico adquirente o su grupo economico ha
realizado anteriormente operaciones de concentracion empresarial que involucraron la adquisicién de un competidor.

o Las concentraciones empresariales (no solamente horizontales) que presenten la potencialidad de generar posibles efectos
restrictivos significativos de la competencia.



Este control posterior puede producirse hasta un (1) afio después del cierre formal de la operacion de concentracion.
Ello permitiria a la Comisién, en caso considere que una operacion podria generar posibles efectos restrictivos
significativos de la competencia, dictar érdenes o medidas para eliminar o mitigar este riesgo, pudiendo incluso
ordenar la enajenacion de las acciones o activos adquiridos de considerarlo viable, razonable y proporcional. Esta
decision puede ser apelada ante el Tribunal del Indecopi.

Ante el riesgo de que una operacion de concentracion empresarial pueda ser objeto de este control posterior, se
prevé que los agentes econdmicos puedan notificar voluntariamente tales operaciones, sometiéndose al
procedimiento de control previo previsto en la Ley.

“+ Riesgos y medidas

Los riesgos asociados al control posterior de operaciones de concentracidbn no son sustantivamente distintos a los
gue enfrenta un grupo de agentes econémicos que pueden enfrentarse a una notificacion obligatoria. En patrticular, la
intervencion posterior de la autoridad puede tener como efecto relevante que los negocios ya consolidados en su
estructura juridica y econdmica sean objeto de investigaciones profundas por parte de la autoridad, que
desencadenen un conjunto de medidas estructurales o conductuales, obligando a los intervinientes a cumplir
obligaciones no previstas en la etapa previa de planificacién y valoracion del negocio futuro.

Por ello, se recomienda a las partes de una operacion de concentracion aplicar medidas preventivas como las
identificadas en la Figura n° 7, que les permitan medir adecuadamente el alcance y consecuencias de la decision,
procurando desplegar las iniciativas de resguardo especificas ante contingencias provocadas por la intervencion
futura de la autoridad de libre competencia.
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El ABC de la Ley que establece el control previo de operaciones
de concentracion empresarial es un documento informativo
elaborado en conjunto por Mufiz (Pert) y AJ Consulting (Chile).
Este documento no reemplaza la asesoria especifica que
requiere una operacion de concentracion empresarial concreta
con efectos en la jurisdiccion peruana. Ha sido elaborado por los
sefores Ricardo Jungmann D., Richard Pefia B., Pierino Stucchi
y Fernando Ballon Estacio.



