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VISTO ¢l Expediente N° 064-020844/99 dcl Registro del ex MI‘NISTERJO DE

f
ECONOMIA Y OBRAS Y SERVICIOS PUBLICOS, y - "

|
| N
|

CONSIDERANDO: - '

Que el articulo 5§ de la Ley N® 25,156 faculta a ia Autoridad de Aplicacion de Ia Ley Ne

22.262 a intervenir en las Causds que se inicien durante {a vigencia de Ia prim

¢ra de las normas legales

: | g .
citadas, subsistiendo sus funciones hzsta que se consiiiuyva v s¢ peaga cn funcionamicnig ¢l
TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en :

el dinbiio del MINISTERIQ
DE ECONOMIA

Que, en consccuencia, las operacioncs de CORCENITRCION ccondmica en las que
ad

‘ : : P o

Intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar 13 noitficacion prevista en o

articulo 8° de la Ley N° 25156, procede su presentacion Yoiramuiacion por los obliaados anie 13

| By

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en viy

integracion armonica de los articulos 6°a 16 y 58 dela Lev N° 25156

tud de o dispuesio voporla
|
I
1

Que las presentes actuaciones dan cuenta de [a notificacion pregentads on tos wrminos del
referido articulo 8° de 13 Ley N°® 25156 y con relacion a fa operacion de,concentracion ccondmica

llevada a cabo, consistente en |a adquisicion del OCHENTA ¥ CUATRO rPOR CIENTO (84%) de las
_ ;! |
acciones con derecho a voto ¥ toma dc contrgl de EMEXAL § AL por parie: de a

firma
MASTELLONE HERMANOS S.A., acto que encuadra cn cf anicyla 6“_?Emciso ). de da ey N°

25.156.

:
Que la operacion de concentracidn econdmica que sc

notifica no.infringc en forma alguna
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resultar perjuicio al interés econémico general,

Que el suscripto comparte los términos-dcl chtamcn emitido por la COMISION

NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETFNCIA dcpcnd:cntc de la SECRETARJA DE

DEFENSA DE LA COMPET ENCIA Y DEL CONSUMIDOR al cml cabe remitirse en honor a [a
i

brevedad, y Cuya copia autenticada se incluye como ANEXQ 1 yes part_e intcgrante de la presente.

Que el infrascripto resulta competente pama el dictado dcl prcsum, aclo en virtud de o

estabicmdo en los articulos 13 y 58 de Ia Ley N° 25156,

Por ello,

EL SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCJA Y DEL, CONSUMIDOR

RESUELVE: .
il .
[z

I}chda consistente ¢n la en I

ARTICULQ |°

- Autorizar la operacién de concentracion econdmica no

adquisicion del OCHENTA Y CUATRO POR CIENTO (84%) de las acciones con derecho a voto v
i

toma de control de EMEXAL S A., por parte de la firma MASTELLQNE HERMANOS SA. de

acuerdo a lo previsto en el articulo 13 inc. a) de la Ley N° 25 156, !

ARTICULO 2° . Cons;dcresc parte integrante de la presentc al chtamcn emitido por la COMISION

NACIONAL DE’ DEFENSA DE LA COMPETENCIA de feeha 22 de f'cbrero del afio 2000, que en

DIEZ (10) copias autenticadas se agrega como Anexo I !

|
ARTICULO 3° i huni ' -f

- Registrese, comuniquese y archivese,

RESOLUCION N° féﬁ

Searfarks de

) Alenss ga la
o ) . Cempetenciz y ¥ del Con;unmm
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Expte. N° 064-020844/99 (C. 29)
DICTAMEN CONCENT. N° 22,

BUENOS AIRES, 29 FEB 2000

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la: Ioperac:lorl de
concentracién econdémica por la cual la firma MASTELLONE HERMANOS S A adquiere a
KIP INVESTMENT S.A. el 84% de las acciones con derecho a voto de EMEXAL SA
Debido a que la operacion ‘notficada resulta en la toma de control de EMEXAL S A. por
parte de MASTELLONE HERMANOS S.A., la misma encuadra en el articuloF 6°, inciso ¢),

de la Ley N° 25,156, : i
‘ :

T @At

Las partes involucradas informaron {a operacién el dia 7 de dJCIembre de 1999 y
dieron cumplimiento en tiempo y forma a lo dispuesto en el articulo 8° de la norma legat
precitada, notificando en forma satisfactoria Ia operacion a la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA (CNDC) el dia 28 de diciembre de 1999, De acuerdo a
lo informado en las presentaciones, el volumen de negocios de Ia firma adquirente es de

g;, setecientos veintisiete millones ochocientos un mil pesos anuales % 727.8011.000), segun
C se desprende del Balance Anual cerrado el 31 de diciembre de 1998, mientr?as que el de
(e la firma adquirida es de alrededor de tres millones quinientos mil peso§ anuales ($
b() 3.500.000), por lo que en conjunto ambas firmas superan el umbral establecido en dicho

articulo, pesos doscientos millones ($ 200.000, 000). ii

f l. NATURALEZA DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES |
b i

——-—1_1 a operacién de concentracidén econdémica que se notifica consiste en Ia‘icompra por
o&’gmﬁ‘w e parle de la firma MASTELLONE HERMANOS S A. (en adelante MASTELLONE Hnes.)
Kiel B4% de las acciones con derecho a voto de EMEXAL S A {en adelante EMEXAL):

180 vendedora es la firma KIP INVESTMENT S.A.

v@\__l
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El contrato de compraventa de acciones para la realizacion de la presente operacnon
fue suscripto el 1° de setiembre de 1899, siendo su ‘echa de c:erre el dia 23 de
noviembre de 1999 cuando se dieron por cumplldas las ciausuras suspenswas
contenidas en el mismo. El precio de transferencia de las accnones fue ‘de
$24.451.635, pagaderos $1.500.000 a Ia firma del contrato, $4.205. 74(‘) ala fecha de
cierre, $950.000 a los 60 dias posteriores al cierre, y el saldo restante;(sﬂ 695, 895)

en 7 cuotas anuales y consecutivas, con un interés sobre saldos a tasa LIBOR,
1

! - ‘i?

La adquirente, MASTELLONE Hnos., es una empresa constituida er% la Argentma
domiciliada en la Ciudad de Buenos Aires, que en 1998 registrd ventas por un vaior de
$727.801.000 y cuya actividad principal es la elaboracion de productos Iacteos s endo
una de las empresas mas grandes de! pais. Es controlada por los hermanos Pascual
Victorio y José Mastellone {cada uno con el 22,23% dal capital acuonarao) y cuenta
con un 33% de participacién accionaria del Dallpoint Investment Ll.td (fondo de
inversion del exterior). Al momento de la operacién controlaba en nuestro pais S|ete
empresas, cuya razon social y actividad principal son: CINDOR SA y CARNES
PUNTANAS S.A (elaboracién de productos alimenticios), RYDHANS S. A (fabrlcacron
de chacinados), PROMAS S.A. (explotacién agricola-ganadera), M/F\RCA 4 SA
(propiedad, administracion y defensa de marcas), CON-SER S A | (transporte Y
servicios), y CON-SER PROMOCION Y ASESORAMIENTO EN SEGUROS SA
(seguros). Por otra parie controla en Brasil a las firmas LEITESOL S.C El

MASTELLONE DO BRASIL ambas dedicadas a la elabcracién de produj:tos iacteos

La fima adquirida, EMEXAL tambien es una empresa argentina ded|<:ada a Ia

elaboracién de productos lactecs. Se encuentra domiciliada en la cmdad de V|£fa

,Mercedes, Provincia de San {uis y es fitular de los beneficios promoczonafes

instituidos por_{a Ley N° 22.021 de Promocion Industrial y su mod|f|cator|a Ley: N°
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22.702 y el Decreto N° B804/96, en los (érminos y alcances estipulados por dichas

nomas, para la elaboracion de productos lacteos. i

5. Lavendedora, KIP INVESTMENT S.A., es una sociedad. constituida baJo las Ieyes de
la REPUBLICA ORIENTAL DEL URUGUAY, con domicilio en! la Cludad de
MONTEVIDEQ, titular del 84% de las acciones ordinarias nommatlvas no endosabtes
en circulacion emitidas por EMEXAL, representadas por 139.099. 992 accnones de

> $0.10 valor nominal cada una y con derecho a un voto por accion.
&
o
I PROCEDIMIENTO
6. El dia 1° de diciembre de 1998 MASTELLONE Hnos y EMEXAL mforrnaron ia
operacion, conforme a lo establecido en el articulo 8° de |3 Ley N° 25, 156
? - Tras analizar la presentacién realizada por las firmas, la CNDC comprobo que la
W“'g operacnon no habia sido notificada mediante 1a contestacion del forrnular:o F1 parz la
P Notlfucauon de Concentraciones Econdmicas, establecido por la Resolucron SICM Ne
l .
1 R 788/99 articulo 3°, haciéndoselo saber a las empresas el dia 7 de diciembre. E1:16 de
f

e e e d|C|embre las firmas presentaron el precitade formulario con la informacién alli
) g; Arequerida la que, una vez analizada, se comprobd que no satisfacia 1os requenmlentos
fan

iaril establecidos, haciéndoselo saber a ias notificantes el dia 23 de drc:lembre Con la

informacion presentada los dias 23, 27 y 28 de diciembre se tuve por cumphmentada

3

satisfactoriamente la informacion exigida por e! Formulario F1. De acuerdo a ei!o el

plazo de 45 dias establecido en el articulo 13 de la Ley N° 25.156 se cumple el dua 28
de febrero de 2000.

M

Ty 1

! B |

! .
' Por decreto de Iz Provincia de San Luis N°673/96 y modificalorios se asignd a EMEXAL Ia
tiularidad de los beneficios instituidos por Ia Ley N° 22.021 y modificatorias de Promocién Industrial
que otergan franquicias tributadas de difermienio y deduccién de lmpueslos para "los
inversionistas, . !
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. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA !

1
| i
8. La operacidn de concentracién econémica notificada tiene lugar 'en el sector de los

productos lacteos, que forman parte de los llamados “productos de consumo popular”.
Los [acteos comprenden los diversos tipos de leche fluida, leche: condensada leche
en polvo, yogures, postres, manteca, crema, dulce de leche y quesos Esos productos

resultan de fa industrializacién del principal insumo, que es la Ieche cruda provista por
= los tambos. i

W

8. Enla Argentina?, se producen mas de 9.000 millones de htros de leche al ano, en unos

22.000 tambos donde trabajan unos 80.000 grupos familiares. Durante la tltima

T oo decada, la produccién se incrementd  aproximadamente un 50%, proceso
S caracterizado por la reduccion del numero de tambos, rodeos mas grandes (numero
de vacas destinadas a ordefie) y mayor produccion por vaca y anr tambo en un
| 8 O I contexto de desregulacion de precios al productor, los que actua!m’ente surgen de I

. 1 negociacion entre las partes Y se basan principalmente en la calldad compospcnonal
™ (grasa Y proteinas) e higiénico-sanitaria de Ia leche’. a ’

s
:
10. Existe un alto grado de concentrac:on en la capacidad de compra de las prlmeras

R

1
g

{ ;.

empresas industrializadoras. Estimaciones correspondientes a 1996 indican que 1as
primeras siete, encabezadas por SanCor (18,9%) y MASTELLONE Hnos. (13,1%)

LSS IR S
o
l

#
.

U\‘\u' absorbian el 50% de |3 producqon nacional de leche eruda®, mientras que las
- 1 ' i
of ' i
o i
*Guardini, Eduardo; Labriola, Sergio y Shacller, Anibal. “Producios lacteos® (informe obranté a fs.

- 17 y siguientes, sin fecha) . . _
a, - Consejo Técnico de Inversiones. “Anuario 1898. La economia argentina®, febréro de 1999 (fs. 30
% y ss.)
'_QJ w Estudio Tomanzos Torino, Vallejos & Asociados. “El mercado mundial de produclos fdcteos. La
= L oferla argentina.” estudio realizado paray editado por Fundacién Okita, diciembre de 1999 e 0 - -

N % Laleche cruda suele denominarse simplemente "feche", "
"E > * Lamisovsky, Gustavo. “Concentracién y Competencia en la Industria Liclea Argentina”, MEyOSP

v —- ISEG, julio-agosto 1997.
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estimaciones provistas por las notificantes para el afio 1998, atribuyen a tas dos

precitadas empresas una participacion ain mayor, del 20% vy 17%; respectivamentes.

11. Al respecto, cabe informar que, debido a los costos de"transpbrte asociados a la
preservacién de las caracteristicas higiénico-sanitarias de la materia pn‘lma (leche
cruda) provista por los tambos, la mayor parte de la leche recibid% por MASTELLONE -

- Hnos. proviene de la cuenca lechera de la Provincia de Buenos Alres absorbnendo el
O': & 42% de su produccxon mientras que EMEXAL e abastece de tamberos cercanos a
su planta. De ahi que la operacion de concentracién notlf;cada no resulte en un
cambio de proveedores, ni modifique las condiciones de compete!nma vigentes en los
mercados de leche cruda (cuencas lecheras), donde actualmente las riotificantes se

proveen de ese insumo. }I

12. Aproximadamente un cuarto de la produccidon anual de leche se procesa para

PR
- . I

( consumo directo como leche fluida y los tres cuanos restantesjise industrializan en
: alrededor de 890 plantas, que ocupan a unas 21.600 personas (alrededor de 2% de
'l los puestos de t}abajo en la induslria). Si bien en promedio cada planta procesa
1 alrededor de 40.000 litros por dia, existe una fuerte dispersién‘gen la capacidad de

i~ BTy procesamiento, rango que se extiende entre 10.000 y 100.000 Iitrd:s diarios.
\
13. La industria lactea se ubica en el cuarto lugar dentro de fas industrias de alimentacién

del pais en términos de su participacion en el producto bruto del s’ector y representa el
12% del producto bruto del sector ahmentos En ios anos comprendldos entre 19838 y
1996, la produccion de lacteos se incrementé alrededor de un 30% estimandose gue
el valor de la produccidn total en 1898 fue de $4.800 millones, qe los cuales $1.200
millones correspondieron a feches fluidas y $3.600 millones a los" restanteé ri)roductos

lacteos. ‘

i
|
-~ e . | P - o
|
i

® Consejo Técnico de Inversiones. Op.cit. (pag. 409).
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14. La oferta de productos lacteos esta caracterizada por la exnstencna de un reducrdo

W

&

b ey o

i

15. MASTELLONE Hnos. lidera las ventas de leche fiuida (ultrapaster

15 La empresa adqun'ente se dedica a la produccion de lacteos y

con}unto de empresas de primera linea: SANCOR, MASTELLONE Hnos., NESTLE
MILKAUT, WILLINER vy GANDARA que se destacan no sdlo por la capac:tdad de
captacion de leche (matena prima) antes aludida, sino también por el posmonam:ento
. de sus marcas, el volumen de ventas y la proyeccidn nacional a pamr de sus cadenas
de distribucién. SANCOR y MASTELLONE Hnos. acumulan atrededor del 50% ‘de las

ventas anuales de la industria®. i

i

‘r'
i

izada y esterll) y
disputa con SANCOR el liderazgo en las ventas de crema y mameca MASTELLONE

Hmos. abastece esos mercados mediante _productos duferenuados por, marca

i

contenido graso, aditamentos vitaminicos y minerales, grado /de esten!lzacron

i

packaging, etlc., mientras que EMEXAL sélo tiene una pammpauon marginal (mferlof
al 1%) en el mercado de la leche fluida y su oferta esta restringida a: _un dnico producto

y una unica marca: leche fluida estéril “Lacteos del Plata”. _ i
: ‘

E

otros alim‘entos
especialmente para e! mercado interno. Dentro de los lacteos, produoe leche flulda
leche en polve, crema, manteca, dulce de leche y quesos (rementemente se
desprendié de la division yogures y postres en favor de Danone) Por otro lado a
través de la explotacion del frigorifico RYDHANS, produce chacmados (S&IChIChaS
hamburguesas) y mayonesas. A su vez, controla una serie de empresas dedlcadas a

la administracion y defensa de marcas y servicios de transporte y seguros

17. Desde la aparicion en el mercado de Ia leche fluida estéril, se venf:ca un proceso de

progresiva sustitucién de leche fluida paslerizada y ultra pastenzadaipor leche esteni

Asi, entre 1989 y 1996, |a produccién de leche pasterizada aumento un 9% y !a de

* Guardini, Eduardo; Labriola, Sergio y Shactler, Anibal; Consejo Técnico de lnversiones;,Estudio -
Tomanzos Torino, Vallejos & Asociados, Op. Cit. '

" También conomdas como "media vida” y “larga vidaT, respeclivamente.

P@ﬂd#
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leche estéril un 344%, mientras que en e periode 1996-1998 el consumo de leche
esteril crecio un-57%, frente a una caida del 3% de la leche pasterizada vy

B :
ultrapasterizada. Actualmente, fa leche estérii participa de aproximadamente e| 20%

: p

del mercado de leche fluida (450 millones de litros sobre-un total de _2;3.220)".

i
H Hl
: g

! ‘
18. Los distintos tipos de leche fluida se diferencian por el periodo qe aptitud plara el

consumo y las condiciones ambientales en que el producio debe serI conservado para
Mmantenerse inalterado. Estas cualidades resultan del contenido de bacterias de |a
: t
= CJ leche cruda de la cual se parte y de los diversos procesos de higienizacién y/o

esterilizacion a la que esta Ultima es sometida. Asi, la leche paste'n'zada y la leche
. i E

ultrapasterizada deben permanecer refrigeradas, siendo la primera apta por 72 horas y

la sequnda por 25 dias, mientras que la leche estéril no necesita refrigeracion (si no ha

sido abierta) y es apta por aproximadamente seis meses.

19. A su vez, los precitados productos también se diferencian en su precio. De acu‘érdo a

la lista de precios de MASTELLONE Hnos., en diciembre de 1999 el promedio de

s e wo oo PTECIOS de las leches estériles era de $0,609, mientras que e} pro:iﬁedio de leches

e "ultrapasterizadas era de $0,578, en tanto que la leche pasterizada ap_:%arece por‘UItima

' ) : Y€z en su lista de precios en abril de 1998, con un valor de $O,52-4f.§ Cabe destacar
50 ‘

que, en base a la evolucion de Ia facturacion y ventas de esos productos en los
Hi

e ‘ : i dltimos tres anos, se aprecia un proceso de aumento de precios de leches ultra y

: - o] pastenizadas, seguidos de caidas en las ventas y de baja de precios de leches

i . i :

o esteériles, seguido de un aumento en las ventas, lo que muestra a nivel de ésta
p empresa el referide proceso de sustitucion en curso.

]

20.De lo hasta aqui éxpuesto se desprende que e mercado sobre el cual incide la
1
operacion de concentracion econémica notificada es el mercado de Ia leche fluida, en
! .
? tanto se verifica un alto grado de sustitucién desde Ia demanda entre los diferentes

tipos de leche fluida que se comercializan, sustitucion inducida por los productores_a

® Estudio Tordnzos Torino, Vallejos & Asociados, op.cit.

£
3
i
|
i
1
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través de una progresiva reduccién de la brecha de precios entre las leches de menor

calidad (pasterizada y ultrapasterizada) y de mayor calidad (leche estéril).

21. Dado que MASTELLONE Hnos. lidera las ventas en la zona metroﬂ)olitana (Bﬁenos
Aires y Gran Buenos Aires)’ y EMEXAL vende el total de su producciém en esa misma
zona, a efectos del andlisis del impacto de la operacion notificada sobre la
competencia, corresponde restringir el mercado definido (leches fluidas) a la precitada

Q éréa geografica, )

|

22. Se estima el consumo anual de leche fluida en el drea de la Ciudad dg Buenos Aiges y
del Gran Buenos Aires en 797 millones de litros™ yla parﬁcipaéién dé MASTELLONE
Hnos. en un 46%'". La fima produce alrededor de 522 millones de|I|tros anuales y
destina cerca de 370 millones'? al abastecimiento de ese mercado con leche
ultrapasterizada y estéril, a través de un conjunto de marcas como.' La Serenisima,

Armonia, Casanto, La Martona, La Fortuna, Clamor, Suleche.

e

23: Su principal competidor en este mercado es SANCOR que, con %Frededor de 10
-l 8 O Zmarcas diferentes, es-en nuestro pais la mayor erﬁpresa del sector Iéi:teo, medida en
o -~~~ capacidad diafa de procesamiento. Tamblen son competldores imporiantes
~g:\f':“”____iF’ARM)'f\LAT y WILLINER, existiendo una competencia creciente con las marcas

proplas de los grandes supermercados. 'I

. ,’d) — . . : |
)\ / | i

24. Por su parte, EMEXAL, como ya se anticipd, sdélo produce y comercnallza leche fluida
estéril marca “Lacteos del Plata”. En 1999 produjo 6,2 millones de htros que fueron

vendidos en la zona metropolitana, de lo que resulta una pamupacm del 0,7% de la

h‘)

oferta de leche fluida en ese area. Esas ventas representan el 1,2% de las ventas de

' Cerca del 40% del total nacional dé 2.200 millonés de litros. ™
" Estimacién realizada en base al consumo per capita de leche fluida para 1898,
2 Monto estimado a parlir de la anualizacién de los las ventas mensuales para noviembre de 1999.

‘{:ﬁ ® SANCOR lidera las ventas de leche fluida en el interior del pais. :
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Ieche‘f!uida de MASTELLONE en la misma zona. Como resultado de sus ventas,

EMEXAL obtuvo ingresos por aproximadamente $ 2,6 millones.

25. Tanto MASTELLONE Hnos. como EMEXAL y otras empresas del sector venden parte
de su produccién a través de los grandes supermercados, que representan al menos
el 25% y el 15%, respectivamente, de la facturacién. Los principales ciientes de
MASTELLONE Hnos. son COTO C.I.C.SA, SUPERMERCADQOS NORTE SA.,
DISCO S.A., TIA S.A. y CARREFOUR ARGENTINA S.A., mientras que los principales
clientes de EMEXAL son CARREFOUR ARGENTINA S.A., WAL MART ARGENTINA
S.A.y MAKRO S.A.

26. En base a lo expuesto y respecto de los efecios de Ia concentracion notificada en el
mercado de la leche fluida de la zona de la Ciudad de Buenos Aires y del Gran
Buenos Aires, corresponde observar que la compra de EMEXAL por parte de
MASTELLONE Hnos. sélo permite a esta Ultima aumentar su cuota de mercado en 0.7
puntos porcentuales, lo que conlieva un incremento marginal de su ya importante

presencia en ese mercado; del 46% al 47%". En este mercado, MASTELLONE Hnos.
i tiene como competidor principal a SANCOR, la-mayor empresa lactea en términos de
capacidad de procesamiento de leche cruda y lider en el segmento de leches fluidas

en el interior del pais, con una amplia capacidad de aprovechar las oportunidades de

mercado. Adicionalmente, la importante participacién de las cadenas de
supermercados en la cartera de clientes, tanto de MASTELLONE Hnos. como de

EMEXAL, restringe 1a posibilidad de la primera para fijar unilateralmente los precios.

27.Por tanto, debido al reducido volumen de ventas de la empresa adquirida, a la
existencia de un fuerle competidor con capacidad de incrementar su oferta y a la

fuete padicipacién de los supermercados como clientes, no pueden esperarse

P capacidad méxima de la planta de EMEXAL es de aproximadamente 22 millones de litros
anuales, por lo que si MASTELLONE decidiera explotaria al miximo y vender esa produccién en 13
zona melropolitana, su padicipacién en el mercado de leche fluida de esa area se incremenlaria en
4 punlos porcentuales.
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Proveedores como resultado de {a concentracion que se
alleracién en las condiciones de Cempelencia vigentes en los mercados de leche

cruda donde actualmente las empresas involucradas se proveen de materia prima.

CONCLUSIONES .

)
De acuerdo a2 |o “expuesto precedentemente, esty COMISION E‘L?\J,C\CIOI\JAL DE
DEFENSA DE A COMPETENCIA concluye que la operacién de concenirzcion
econdmica que se notifica, con incidencia en el Mmercado de leche fluida de |z Ciudad
de Buenos Aires y del Gran Buenos Aires, no infringe el ariculo 7° de la Ley N° 25 158
al no disminyir, restringir o distorsionar la competencia de modo qué puedsa resullar

perjuicio al interés €conomico general.

. 30Per ello, la COMISIGN NACIONAL DE DEFENSA DE (a COMPETENCIA aconseja al

SENOR SECRETARIO OE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y OEL CONSUMIDOR
autorizar la operacion de concentracion econdémica consistente en la cofmpre por parle
de MASTELLONE HERMANOS S A. del 84% de las acciones de la embresa EMEXAL

S.A, de acuerdo 3 o previsto en el articulo 13, inciso a), de ia Ley N° 25 156,

%
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