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VISTO ei.Expedfente N°® S01:0074583/2004 del Registro del MINISTERIO

DE ECONOMIA Y PROBUCCION, y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 5.8 de la Ley N° 25,156 facyita a Ig Autorid;d de Aplicacion
de la Ley N° 22 262 a intervenir en las causals que se inicien durante i vigencia de
la primera de {as nermas legales citadas, subsis{iendo sus funciones hasta que se
constituya y se ponga en funcionamiento & TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA en e ambitc del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
PRODUCCICN.

Que, en cons'écuencia‘ las operaciones de concenfracion econdmica en
las que intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
netificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25,158, procede su presentacion y
tramitacién por los obligados ante Ia COMISION‘ NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrada en la orbita de la SECRETARIA DE
COORD!NACION TECNICA de! MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en
wrtud de o dispuesto Yy per la integracion armomca de los Articuios 68° a 168 y 58 de

dicha ley .

Que las presentes actuaciones dan cuenta de Ig notificacién presentada

operacion de concentracidn econdmica consistente en Ig celebracion de un acuerde

entre GROUPE_ DANONE por una parte, en sy carécter de controlante de DANON1§

-
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‘en los términos del referido Articulo 8° de I Ley N° 25.156 v con relacidn a la™4F
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ARGENTINA S.A., y ARCOR S.A.I.C. e INARAL S.A. por otr""paﬁe, mediante el cual
fusionarén sus actividades relacionadas con el negocio de ga}‘letitas {incluidcs pan
dulce, barras de cereal, alfajores, minitortas v productos ‘snacks”) en la REPUBLICA
ARGENTINA, acto que encuadra en el Articulo 8° inciso d) de Ia Ley N° 25,155,

Que ia operacién de concentracién econdmica que se notifica no infringe
el Articuio 7° de Ia Ley N° 25156 al no 'disminuir, restringir o, distorsionar |a
competencia, de modo que pueda resultar perju%cio al interés econdmico general.

Que el suscripto comparte los términos del” dictamen emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe
remitirse en honor a Ié brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo |

y es parte integrante de |a presente resclucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto

an virtud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 deia Ley N° 25.156.

Por ellg,

EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
| RESUELVE:
ARTICULG 1°.- Autorizase |a operacién de concentracidn nctificada, consistente en
la ceiebraE:ic':n de un acuerdo entre GROUPE DANONE por una parte, en su caracter
de controlante de DANONE ARGENTINA S.A., y ARCOR SAIC & INARAL S.A.

por otra parte, med:ante el cual fusionaran sus actwrdades relacxonadas con el

- -;,..\\-_ i 1 e 4 ‘J‘_;«: P

productos “snacks”) en la REPUBLICA ARGENTINA, en ios términos en que ha sido
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notificada, todo elle de acuerdo a lo previsto en &l Artfcglo' 13 inciso a) de i Ley N°
25.1586.

ARTICULO 2°.- Considérese parte integrante de Ia presente resolucion al dictamen
emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
Iorganismo desconcentrado en la &rbita de la SECRETARIA DE COORDINACION
TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fegha 1 de octubre

de 2004, que en TREINTA Y SIETE (37) fojas autenticadas S& agrega como Anexo |

a la presente medida. -

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.,

S
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« RESOLUCIONN® ® ¢ < !

ARDO MAQCUR
SECRETARIC OE COQRDINACION
TECNICA
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BUENOS AIRES 1 QCT 2\}62.
DICTAMEN N 1 ) &

SENCR SECRETARIO

zlevamos para sy consideracion el presente dictamen referido a |z operacidn de concentracion
econdmica que tramita bajo el Expediente N° S01:0074583/2004 del Registro del MINISTEH!O
DE ECONOMIA Y PRODUCCION caratulado “DANONE ARGENTINA S.A.Y ARCOR S.A. I.C.
S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (C-0451)". -

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

La Operacién

1. Las partes notificaron & esta Comisidn Nacional la celebracién de un acuerdo entre
GROUPE DANONE poruna parte, en su caracter de controlante de DANCNE ARGENTINA
S.A. {(en adelante DANCNE), v ARCOR S.ALC. (en adelante “ARCOR") e INARAL S.A. {en
adefante INARAL) Por otra, mediante el cyg| fusionaran sus actividades relacionadzas con gf

negocio de galletitag (incluidos pan dulce, barras de cereal, alfajores, minitortas y productos
snacks) en la Argentina.

2. De acuerdo a lo informado, en primer lugar ARCOR creara una nueva sociedad constituida

de acuerdo a las leyes de ia Republica Argentina, y escindira ciertos activos relacionados a|

Yy a2 ARCCOR e INARAL en ia Argéﬁtina.

\» 3. las acciones de esta nueva sociedad argentina, junto con otras simifare$ creadas a ios

mismos efectos en Chile y Brasil, seran aportadas a una sociedad anénima a ser
/constituida bajo las leyes de Espafia. Esta sociedad espancia sera el vehiculo mediante el

i
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cual las Partes compartiran sus Intereses en ¢f Negocio de Galletitas, D ONE C\-‘»H‘-U_I];PE
sera ftitular, directa o indire_c;tamente, dei 49% del cap'ftaf y de los votos, Yy ARCCR e
INARAL, en forma conjunta é indistinta, seran titulares, directa ¢ indirectamente, del 51%
restante. o

4. Las partes han celebrado un Acuerdo de Accionistas, mediante af cual han acerdado que el
gerenciamients de ia nueva scciedad espafiola Y de sus controladas en Argentina, Brasil y
Chile estén a cargo de AHCOB e INARAL, en forma conjunta e indistinta,

La actividad de las partes.

3. GROUPE DANONE es una sociedad de inversign constituida de acuerds a lag leyes de la
Republica Francesa.

5. Esa empresa controla an forma indirecta en nuestro pafs a DANONE ARGENTINA S.A.
(92,37 %), una sociedad dedicada a Ia fabricacién y comercializacion de productos de
alimentacién y de bebidas. A sy ver controla a;

a) LOGISTICA LA SERENISIMA S.A. (51.00 %), una sociedad dedicada a la venta a
nombre propio pero por cuenta de terceros de productos lacteos en general,
prestando servicios de logistica comercial, incluyendo el transporte de productos

lacteos vy afines, o tratamiento térmico y de estacionamiento para la elaboracion de
productos lacteos y conservacion de los productos,

b) AGUAS DANONE DE ARGENTINA S.A. (92,99 %), una sociedad dedicada a la
extraccidn, industrializacién, produccidn, embotellado,  distribucisn y
comercializacisn de aguas minerales y sus preductos derivados.

7. INARAL S.A. (en adelante “INARAL™ es una sociedad controlada POr personas fisicas que

pais a ARCOR S.AlC. (99,6446 %), una scciedad que tiene por actividad principal ia
fabricacidn de golosinas.

8. ARCOR controla en NUESIro pais a las siguientes empresas:;

a) ALICA S.A. (89,89725 %): una soc_igggd que tiene por objeto principa!l la Fabricacion de
N alimentos en polvo. '

T\JJA b) ASTRAL S.A. (98,68953 %); séciedad de Inversién: controla (60 %) ESTIRENOS S.A -
» tiene por objeto principal la Fabricacién de chocolates v golosinas,
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¢) CANDY $.A. (89,98726 %): tiene por objeto principal 1a Fabricacién de go
d) CARLISA S.A. (99,00 %): tiene por objeto principal la Fabricacién\de galie

1

g) CARTOCOR S.A. (99,99970 %): tiene por objete principal Ia K'hFabricau:f
corrugado.

f) CONSTRUCTCRA MEDITERRANEA S.A.C.LF. (9892857 %) dedicada a |z
Construccisn.,

g) COVERFLEX S.A. (91,23428 %): tiene por objeto principal 1a Fabricacidn de films
plésticos. : .

h) DULCIORA S.A. (99,9920 %): tiene por cbjeto principal Ia Fabricacién de mermeladas.

I} FLEXIPRIN S.A. (99,89245 %): tiene por objeto principal ia Fabricacidn de flexibles.

I} FRUTOS DEL CcuYo S.A. (94,7820 %) tiene por objeto principal la Fabricacién de

conservas. 7

k) METALBOX S.A. (89,99999 %): tiene per objeto principal la Fabricacion de hojalata.,

I} PRODUCTOS NATURALES S.A, (96,49319 %): tiene por cbjeto principal la Fabricacién

de esencias.

. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

9. Las empresas involucradas notificaron en tiempo v forma Ia operacion de concentracign
prevista en el articulo 8° de la Ley Ne 25,156, habiendn dado cumplimiento a los

COMPETENCIA.

10. Siendo que la operaciéon notificada consiste en una fusign de algunas actividades

inciso d) de Ia Ley N2 25 158,

}ﬁ_ 11. La obiigacidn de efectyar la nofificacidén abedece a que el volumen de negocios de las
émpresas afectadas, supera e umbral establecido en el articulo 82 de Ia Ley N? 25.156, y Ia

(/ operacién no se encuantra alcanzada por ninguna de las €Xcepciones dispuestas en dicha

Sstria b e shat .
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13.

14.

16.

17.

18.

19.

de CARREFOUR S.A.

2151

El dia 28 de mayo de 2004 las partes preseniaron en forma espontanea el Formulario F2.

- El dia 28 de mayo de 2004 GROUPE DANCNE efectud una presentacion a fin de contestar

las observacionas formuladas, migntras que ARCOR e INARAL hicieron lo propio ef dia 31
de mayo de 2004.

Eldia 11 de junio de 2004 se efectuaron observaciones g Iz informacion presentada por tas
partes en los Formularios F1 y F2.

Comisién Nacional.

El dia 29 de junio de 2004 se formularon nuevas observaciones a lag presentaciones de lag
partes,

dandose por, cumplidos los requerimientos efectuados a esas Sociedades. En la misma
fecha se recibié declaracion testimonial al Sefior Fabio Fabri, Director de Comunicaciones
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21,8 diz 6 de julic de 2004 GROUPE DANONE y DANONE éfedt
contestacion a iag cbservaciones efectuadas por esta Comision
cumplidos los Formularios F1 y F2 desde el dia habi siguiente a la

2o

R oA PH
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3 .

N sU presentacion en
Nacional, teniéndose por
presentacion efectuada.

22.En fa misma fecha prestaron declaracidn te

stimonial el Sefor Carlos Alberto Bonifati,
Comprador de COTO CICSA,

la Sefiora Ana Maria Luro, presidente de ADELCO, v e
urray, jefe de compras de Comestibles de DISCO S.A,

24.El dia 13 de julio de 2004 se recihio dec!aracic’an_ testimonial al Sefior Miguel Ricardo

Lorenzo, Gerente de Gestidn de ADGyA (ASCCIACION DE DISTRIBUIDORES DE
GOLOSINAS Y AFINES).

25.El dia 20 de juiic de 2004 presto decfaracfdn testimonial el Sefior Guillermo Alejandro

Ferreiro, Director de Finanzas de KRAFT FOODS ARGENTINA S.A.

una nueva redaccion del Acuerdo de No Competencia (Seccién 5.5).

30. Esta Comisién Nacional tuvo por cumplido el Formulario F3 desde sl dia habj! siguiente,

N° 25.158,
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IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CO NTYRACION SOBRE
LA COMPETENCIA

IV.1 Naturaleza de la operacidn

31.Como se anticipara DANONE, en su divisidn o linea de negocios Bagley, se dedica
principalmente a la produccidn, distribucidn y venta de productos aIfmen}Ecios como
galle{as, alfajores, snacks, barras de cereales y panificados industriales.

30. A su vez, la empresa DANONE posee una participacidn del 51% en LOGISTICA LA
SERENISIMA S.A, La prihcipaf actividad de esta Uitima s Ia comercializacién de
productos lacteos.

37. Por su parte, ARCOR se dedica a una amplia gama de negocios que incluyen la

elaboracion y comercializacidn de productos alimenticios como galletas, alfajores, snacks
y panificados industriales.

32. La presente operacidn de concentracion econdmica corresponde a la firma de un contrato

entre ARCOR e INARAL (en su cardcter de accionista controlante de ARCOR )y

GROUPE DANONE (en su caracter de controlante de forma indirecta de CANONE) por

medic del cudl estos grupos llevaran a cabo una alianza estratégica para desarrollar en

) forma conjunta las actividades correspondientes al negocio de galletitas, pan dulce, barras
de cereal, alfajores, minitortas, snacks, entre otros. Dado gque ambas erﬁpresas producen

galletas, alfajores, snacks, bu.dines Y pan dulce, a continuacién se analizaran los efectos

resuitantes de relaciones horizontales Gue se presentan a partir de la presente operacién
de concentracidén econdmica.

33. Por ctro lado, DANONE controla a LOGISTICA LA SERENISIMA S.A., empresa
54_{ comercializadora de ldctecs. La leche €s uno de Ios insumos utilizados en Ia produccion
de los panificados enurnerados, por lo tanto, la presente operacidn fortalece Ia integracion

l (v  vertical preexistente entrs DANONE.y LOGISTICA LA SERENISMA. S.A. Sin embargo, la
demanda de leche por parte de DANONE y ARCOR, conjuntamente, para producir estos.
\ . bienes no restringird la posibilidad de accesc a este insumo por parte del resto de las
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productoras de panificados. Asi, el fortalecimiento de las relagi

[3H]

nes verticales no despierta
preocupacionss desde el punto de vista de |a competencia.

IV. 2. Caracteristicas de los productos

34. Con el objetivo de dimensionar la operacion y los productos involucrados cabe destacar

35.

Grafico N°

AN
L
\

que ef volumen de nagocio de la presente operacion representé aproximadamente 1 .800
millones de pesos en el afio 2003, E| volumen de gailetitas dulces fue B0%
total, gailetas saladas 31%,

sobre este

mientras que barras de cereales y snacks representaron sélo
5%y 4%, respectivamente.

Puede cbservarse el negocio de galletitas dulces es el mas importante en términos de

volumen de negocio. En particular, las ventas en pesos de galletitas dulces presentaron

una tendencia decreciente antes de la crisis economica. Sin embargo, luego de la

devaluacién dz la monedz y consecuente inflacion, se observa una recuperacion

importante en ventas en pescs, manteniéndose esta tendencia en terminos generaies
hasta la actualidad (Grafico N° 1)

consecuencia del

- Los precios de estos productos aumentaron como

incremento en 10s precios de los insumos transables, tendencia que se
presento en la mayorfa de productos de consumo masive,

1: Evolucidn mensual de ventas en miles de pesos. Argentina.
2000-2003.

Galletitas dulces, galletitas saladas y alfajores.

Total canales.

, $30.000 i _ e
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Fuente: CNDC sobre [a base de datos de CCR.




' 181 | ANEXQ,
ES COPIA FIEL "
DEL  ORIGINAL |

It
=)

N\ SECRETARIA
Cibbeidn Hitiowd Ve Defhisa 44 2 Comptencla

v
|
'l
b .
Ii' [
-
R
1

i

|
1

nc\r
las galletas dulces, el volumen fisico de galletas comercializado e
una tendencia decreciente hasta f

36. A pesar que [as ventas en Pesos se fueron recuperando por &l | (Dento del precio de

\
Argentina presents

nales del 2002, en donde comen\@ SuU recupersgidr.

Luego de la crisis econdmica Y ante el aumento significativo en e precio de estos

productos, las empresas comenzaren a ofrecer productos de menor
A principios del 2004 se

gramaje por paguete.
inicia una pequefa recuperacion de ias toneladas
comercializadas sin que se alcancen aun los niveles previos a Ia crisis,

37. las galletitas saladas son las Que se ubican en segundo lugar en términcs de fa

s relevancia de la presente operacisn. La evolucién de las ventas en pesos y en volumen de

este segmento es similar a la evolucidn de galietitas dulces, aunque su comportamiento

es menos oscilante (Grafico N°1 y 2)

Grafico N° 2: Evolucidn mensual de ventas en toneladas, Ar
2003.

Galletitas dulces, gailetitas saladas y alfajores.

gentina. Total canales. 2000-

i'- - = -alfajorag ....... galetitas salagas

T

galletitas dulces

Fuente: CNDGC sobre |3 base de datos de CCR.

38. Dentro del volumen de negocio de galletas dulces es importante diferenciar a los alfajores,

dado que son productos més cercanos a las golosinas. Las ventas en pesos de estos

%\J productos se mantienen constantes hasta el 2002, donde disminuyen por la crisis
L econdmica, para recuperarse en el 2003. Las toneladas comerc

';\ 5 vieron reducidas por la crisis ¥ esta tendencia no se ha reverti
destaca en el casc de alfajores,

ializadas de alfajorss se

do en la actualidad. Se

la estacionatidad en sy consumo ya que el mismo se
incrementa en los meses de inviemno (Gréfico N°1 y 2y

- ' / Ny,
R \ 3
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38. A modo de resumen, la crisis econdmica increments significativa

. | ES coPm FIEL

el precic de estos
productos, lo cual redujo el volumen fisico comercializado y aum

toNag ventas en pesos.
Sin embargo,

la recuperacion en las toneladas comercializadas ha sido relativamente
répida respecto a otros productos de consumo masivo.

IV. 3. Definicidn del Mercado Relevante

Mercado relevante oor e lado de |la demanda

40. Con el objetivo de definir |

41,

42,

08 mercados relevantes del producte por el lado de”la dermanda

$€ consideraran las principales caracteristicas de los bienes involucrados en la preserte

operacién. En este caso, Ia Comisidn ha anaiizade si los productos inveiucrados, dado su

uso, frecuencia de consumo y precio son considerados sustitutos entre ellos o con otros

productos por los consumidores. La existencia de sustitucidn por el lade de la demanda
genera competencia potencial o efectiva entre los productores, |

elercer poder de mercado por parte de alguno de ellos.

imitando la posibilidad de

Por lo tanto, se evaluaran a continuacién las posibilidades de sustitucion de cada uno de

los productos involucrados en la Presente operacién. £n particular la sustitucién a ta que
estara referido el presente analisis es la que deseriben los Lineamientos para el Control
de Concentraciones Econdmicas, donde se establece que dos productos pertenecen al

mismo mercado relevante, es decir son sustitutos, cuando un monopotlista hipotético de

alguno de estos productos encontrase poco rentable un incremento de PTECIO pequerio,

aunque significativo y no transitorio de Sus productos, d

ade que el resultado seria una
importante pérdida de sus ventas. |

Los productos involucrados en la presente operacidn considerando las relaciones

horizontales que se presentan son: galletitas dulces y galletas saladas, aifaj
budines v pan duice. Para cada uno de ellos se analizara {a sustituci
productos por el lado de la demanda.

ores, snacks,

dn con otros

%" Galletas duices, saladas y alfajores

:‘(,43.
AN

\\.F \Pr
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Desde el punto de vista de la demanda existen determinadas c

consumo que diferencian a ias galletas dulces, por un lado
otro lado, del resto de los productos que satis

aracteristicas y habitos de

» ¥ @ las gailetas sajadas, por
acen necesidades simijares.

b
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44. Los productos denominados como galletitas se obtienen por IEL‘ ole]o

45,

48.

47.
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fermentada o con escasa fermentacién, elaborado en forma m\eca

una mezcla de harina y agua, con o sin sal, con o sin manteca y/o

substancias permitidas para esta clase de productos. La forma de estad productos es més

0 mencs regular, de espesor variable v se diferencian entre sf por sus agregados. Por ctro
lado, con el nombre de alfajores se distinguen a productos en los que se combinan dos o
mas galletas relativamente finas, acheridas la una a Iz otra con dulces, mermeladas o

mousses y generalmente bafiados en caiiente con chocolate o “glaceados”.
-

En principio es importante diferenciar a los productos artesznales, como facturas, galletas

caseras dulces, masas secas, etc, de las galletas duices industriales involucradas en la
presente cperacidn. A pesér de que podrian presentarse superposicionas en los
momentos de consumo de estos productos, existen importantes diferencias en sy
duracion y forma de comercializacidn.

Los productos artesanales se compran para ser consumidos en g mismo dia, mientras
que la duracidn de las galletas dulces industrializadas es por lo meros de varios dias. Por
otro lado, las galletas dulces industriales §e comereializan con una determinada ‘marca”,
o cual brinda un cardcter fuertemente distintive al producto. Los productos artesan

cambio, se comercializan “a granel”

ales, en
. €8 decir que no poseen un nombre especial que los
distingue del resto. Come se vera mas adelante, para los productos industriales el valor de
la marca resulta altamente significativo.

La misma diferenciacion puede realizarse en el caso de galletas saladas ¥ productos
artesanales come pan artesanal,

galletas artesanales, etc. Estos productos no podrian

considerarse sustitutos cercancs de las galietas saladas industriales desde el punto de |

vista de la defensa de |a corﬁpetencia'como para ser incluidos
relevante.

en el mismo mercado !
Al respecto cabe sefalar que el Sr. Gerente de ventas de ALIMENTOS GRANIX indics

que no considera a las panaderias como Sus competidores cercanos y explico que “...
las consideran directame_nte sustitutos, pero las consideran

ne

i0 mas cercanc a sus

productos; no las consideran competidores directos en cuanto a sy politica comercial, va

10
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panaderfas que “...su empresa se maneja en el mercado “Nieisen”, que es el mercado de

productos industrializados con apoyo de publicidad, marca, etc., y como esos productores
no participan en ese mercado, no se los considera como competidores, pero que saben
que el consumidor en su necesidad de comer ve que todo compite con todo...” 2

48.

significativo entre los

adas; por:logue no se ineltiran an el

cadoselevante. ¢
50. Por otro lado, la Comisidn considera las similitudes que se presentan entre galletitas
Culces y affajores no son suficientes como para que estos productos formen parte del

mismo mercado relevante. Al respecto, se han analizado os momentos y razones de
consumo de estos productos.

S1. A partir del anaiisis reaiizado en gl estudio de U&A elaborado por RIA para Bagley puede

concluirse que las galletitas dulces se ctonsumen principalmente en el
merienda, mientras que las galletas bafadas (alfajores)

desayung vy

S€ consumen de manerz dispersa
durante distintos momento del dia. De esta forma, mientras que mas del 60%

consumideres de galletas dulces secas y horneadas (
desayune y la merienda; e 26%

de los
variedades) las comen en e
de los consumidores de galletas dulces bafiadas las

comen a ia hora del 8, el 19% después de [a cena y el 17% enire e! desayuno y el

almuerzo.

‘eficuadrarse in gjorien.la :categoria de golosinas. Su
chotolate; sabor, dulcey el hecho de Que ei consumidor busca darse un |
Gusto pueden identificarse como las principales razones de consumo para ios adultos. En !

]

cambig, las galletas dulces secas y horneadas son mayormente consumidas por la simple

razon de saciar ef hambre o por habito.

' Audiencia realizada af Sr. Harolde Omar Silva , Gerents de ventas de ALIMENTOS GRANIX, obrante a fs. 2841
2843 del presents expadisnte. - '

Audiencia realizada al Sr. Guillermo Alejandro Ferrairo, Diractor da Finanzas y Administracién de KRAFT FOCODS

S.A, FOODS S.A,, obrants a fs. 2824-2825 dal presents expadiente,

.15 lﬁ.“{‘?‘:‘-’lil' S
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entre las galletas dulces v alfajores considerando el momento ¥ razéh de su consumo. Las

galletas dulces rellenas se consumen de manera dispersa durante los distintos momentos
del dia {59% en el desayuno y merienda, 12% entre e desayuno v e almuerzo ¥y 1%
luege de la cena) y las razones de consumo por parte de los adulios son
fundamentaimente hambre junto con darse un gusto y su sabor dulce.®

93. Sin embargo, las galletas dulces rellenas se encuentran ubi Jas

54. Adicionalmante, el estudio “Shopper” realizado por Millward Brown diferencia a las
galletas del resto de las gelosinas. El rubro galletas en general, se caracterize pOr sU uso
cotidiano, aceptacidn y consumo famiiiar. Si bien forman parte de los habitos de compra
de los consumidcres argentinos, comparandolas con los productos de Ia canasta bdsica
como carne, leche, ete, las galietas estan més cerca de la gratificacidn.

35. Este estudio distingue diferentes clases de Qalletas segln su imagen vy afirma que gl
referente de las galletas de agua es la necesidad de consumo, el referente de las galletzs

dulces surtidas y secas es ia golosidad moderada y el referente de las galietas rellenas
caras, duices secas caras vy tentaciones es i golosidad.®

S6. En el mismo sentido que el estudio anterior, las galletas rellenas y las secas de mayor

precio tienen una imagen mas cercana a las golosinas con relacin a las galletas secas y
variedades de menor precio.

57. Por otro lado, puede observarse en g Cuadro N° 1 que el precio premedio de las galletas
dulces se ubica aproximadamente entre un 55% y un 70% por debajo del precio promedic

de los aifajores considerande los precios del canal supermercados e hipermercados.®

58. Por otra parte puede observarse en al Cuadro N° 1 que estas diferencias de Precios entre
las galletas duices vy los alfajores contintan siendo altamente significativas ante aumentos
entre un 5% vy un 10% en e! brecio promedio de las galletas duices. Es por ello que log
consumidores de galistas duices dificilmente sustituiran este producto por los alfajores

% Estudio de RIA, * U&A Study: Bakery bread and biscuits™, preparado para Bagley- DANCNE, Septiembre 2000,

obrante a fs, 1889-1914 del presente expedients,

‘-&mdfqﬁg@mggﬁgimglmam Brown;, hecho para DANONE sy, o .
Como se éxplics antefidrmente las principales empresas productoras de galletas dulces industrializadas poseen

paliticas: de precios diferanciales segtin canal de distribucidn i

son los precios que reflejan con mayor exactitud los preciso eobradas perlos

precic de fista cobrade por ellos se ls Incomora un margen fijo.
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ante un aumento pequefio, pero significativo y no transitorio
fundamenta la definicidn de mercade relevante, .

¢io, concepto que

Cuadro N° 1. Precio promedio por kilo de alfajores vs. Galletitas duices Argentina, canal

58.

60.

62.

63.

B61.

supermercados e hipermercados.

. diferencia diferencia % ante diferencia %ante
alfajores  duices

Y aumento del 5% aumento de} 10%
2000 §5.81 $ 3.80 55.66% 53.19% 50.22%
20001  $5.63 $3.55 58.40% 56.07% 53.24%
2002 §9.07 5523 73.63% 72.06% £89.99% .
2003 %1022 $5.95 71.72% 70.05% 67.89%
Die-03 $10.93 $6.17 T7.11% 75.71% 73.82%

Fuente: CCR

Nota: Los precios promedio se calcularen como el cociente entre el {otal de ventas en pesos pars
cada afio y el numero de kilos comarcializados de cada producto.

Sin embarge, nuevamente las galletas dulces rellenas se acercan a los alfajores. En los
Formularios 1, las partes afirman que los precios por kilogramo promedio, para todo e
pais en diciembre de 2003 de estos productos fuercn: $10.4 para alfajores, $10.1 para

galletas rellenas, $11.5 para obleas mientras gue las galletas dulces secas tuvieron un
precio promedic de $6.5 v las surtidas de $S4.6.

Si bien las galletas dulces come Unico producto no podrd considerarse sustituto cercano
de los alfajores, al diferenciar entre las categorias de galletas dulces, pueden observarse
ciertas similitudes entre las galletas duices rellenas, obleas y los affajores.

Por ofra parte, en la presente operacién de concentracién econdmica se presentan

relaciones horizontales entre las partes involucradas en el segmento de galletas saladas.

Las partes indicaron en el presente expediente que el pan industrial podria ser un
sustituto de las galletas saladas dada la similitud de sus precios. De esta forma, en el
Formularic 1 las partes indican que el precio promedio por kilogramo para todo el pais en

diciembre de 2003 de las galletitas crackers fue de $5.8, de las galletitas de cereales $5.9
y del pan lacteado industrial $.5.1.

En este sentido e_!_ estudio realizado por la Consultora GRUPO IFOP acerca del consumo
de pan industria! indica que este producto se consume p'rincipalmente en fas colaciones y

cambio, pueden presentar mayores dis
ndmere de comercios minoristas.

persiones dada la politica discrecional de margenes que aplica el gran

.
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$€ Usa para realizar sandwich o tostadas Y en una menor mec}-id
comidas.® El estudio realizadc por Ipsos Latin Américs para”ARCOR indica que los
compraderes de galletas saladas las consumen mayoritariamente en las colaciones
también, es decir en ej desayuno y la cena. ’ Por otro lado, en el est io de U&A rezlizado
por RIA para DANONE indica que Ias razones principales del consumo de pan industrial y

de gailetas saladas scn habito de consumo y hambre.

84. Sibien se presentan similitudes entre el pan industrial y las galletas saladas con relacion a

$us precios, momentos y razones de consumo, existe una diferencia en el4modo de uso

de estos productos. Mientras dque, como ss2 mencionara, |

X

alletitas saladas se consumen
Siy-en-un porcentaje paco significativo en sandwich.

65. Por ofro lado, el consumidor tipe de pan industrizl posee un nivel sacioecondmico
mediano a alto, en cambio, el consumidor tipo de galletas saladas puede perteneces a

cualguier segmento de ingresos, desde ingresos altos hasta ingresos bajos.

66. En el estudic de Millward Brown para DANONE liamado “Shopper” se concluys aue las
galletitas se exciuyen del segmenic de productos ‘ccmo snacks salados, cereales en
bolsa, copos o barras y galletas de arroz, panificados o productos reposteros, tostadas
tipo pan de molde, y golosinas como productos excluidos del mismo segmento de
mercado. Esto implicaria una separacion entre las galletitas saladzs y el pan industrial,

67. Finalmente, en el caso de Ia fusion de Bimbo-Fargo se establecis al mercado de pan
industrial como un mercado en si mismo dado que no se encontraron evidencias para

incluir a fas galletas crackers vy al pan artesanal dentro del mismo mercado relevante

88. Es porello que ias diferencias que se presentan entre os usos dal pan industrial y galletas
saladas y el concepto de que son productos distintos, despiertan dudas acerca de Ia
sustitucion del pan industriai y las galletas saladas. Sin embargo, el presente anzlisis se

lfevara a cabho excluyendo al pan industrial del mercado relevante de galletas

® Estudio del Grupo IFOP. presentado en. el Expediente N° Expte. S01:0131738/03 {Conc, N°  418) caratulado
"GRUPO BIMBO SACV Y COMPARIA DE ALIMENTCS FARGO S.A. Sf NCOTIFICACION ART. 8° LEY NP 25.156™,
por la cua! GRUFO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE. '

Estudio del Mercado de Gallefitas 8aladas, amas de casa ¥ compradores realizado por Ipsos Latin América para
ARCOR, obrante a fs. 1959-2084 del presante expediants.
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88. Con relacién a las similitudes Que presentan las galletas dulces y saladas. las partes
indicaron que el actuaj organigrama de DANONE incluye dos posiciones distintas para ¢l
cargo del marketing ¥ comercializacién de galietas duices y saladas. Incluso los estudios
de mercado realizados por estas empresas se focalizan en cada producto en particular,
Sin mencionar |a tompetencia que se presenta entre eilos.

70. La primer diferencia entre las galietas dulces y saladas es su sabor caracterfstice. Sin

B

embargo, deberd analizarse st los consumidores consideran estos productos como
Sustitutos a pesar de esta diferencia. El estudio de Shopper -muestra gue los
consumidores perciben a las galietas saladas como productos de uso cotidiano, an
particular perciben a lag galletas de agua como un producte basico, Recesario, versatil v
‘que no puede fajtar”. En cambio, los consumidores- de gailetas dulces perciben que sy
compra es placentera v el atractive dej envase se vueive significativo en st eleccidn, *

71. En ei mismo sentido, las razones de consumo de las galletas dulces y saladas de Jos
adultos presentan algunas diferencias. Las dos principales razones en ambos casos son:
habito y hambre. Pero en el caso de lag galletas de agua Y crackers, 35% v 37% de los
aduitos, respectivamente, las consumen Por habito, mientras que por hambre las consume
34% vy 24% réspectivamente. Sin embargo, 24% de los adultos que consumen galletas

\ duices lo hacen por hambre, 222, por habito y existe un 20% que las censume para tener
Un gusto dulce en Ia boca. En particular, de las categorfas de galletas dulces, las secas
son las que se consumen en mayor proporcion por hambre y habito, of resto de ias
Categorias como rellenas ¥ bafiadas se consumen &N Mayor medida para “darse un gusto”
y comer algo duice.'°

72. Con relacién a los momentas de consumo de galletas dulces y saladas, el estudio de RiA

muestra que los mismos no difieren significativamente. Aproximadamente un 60% de las

Personas consume estos productos en g desayuno Y i@ merienda, aungue los

( s °Dictamen N° 385 de Ia Comisién Nacional de Defensa da Ja Competencia (Res. SCT N® 131 dei 10 ge septiembrs
. de 2004, ;

¥ QoEstudIo de SHOPPER: “Etapa cualitativa” reglizado para EjANONE. cbrante a ts. 342-378 del presente expedienta,

3 ‘.‘\[U Estudio de RIA, * URA Study; Bakery bread angd bisguits”, Preparado para Bagley- DANONE, Septiernbre 2000,
\ obrante a fs, 1889-1914 del presents expedienta,
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consumidores de galletas de agua las prefieren en mayor proporcion b

las consumen en el desayuno) mientras que los consumid\cjnres de

la mafiana (34%

alietas dulces las
prefieren en una mayor medida a |a hora del té (35% las consumen en & té).

Asimismo, se puede observar a partir de los resuftados del estudio que el perfil de
consumideres de galletitas dulces es distinto al pertil de los consumidores de saladas. Asi,
los consumidores de galletas dulces son jdvenes Y 8U compra desciende con la edad, el
30% de los consumidores de galietitas dulces posee hasta 11 ahos. En cambio o

consumo de galletitas de agua no se éncuentra relacionado con la edad y las galletitas de
cereal presentan un consumo ascendente con la edad.

Por Gltime, en el Cuadro N° 2 se muestra que la diferencia de precios promedio entre
galletas dulces y saladas no parece ser significativa. Sin embargo, cabe aclarar gque al
considerar precios promedio de todas las categorfas de galietas esta informacion no
refleja las diferencias de precio que existen entre categorias de galletas dulces. Como se

mencionara, las galletas secas y surtidas tienen un precio significativamente menor que e
precio de las galletas rellenag y obleas.

Cuadr_o N° 2: Precio promedio por kilo de galletitas saladas vs. galletitas dulces

Argentina, canal Supermercado e hipermercado.

dulces saladas diferencia d%dulices
2000 $3.60 $356 35004 - 120%
2001 5355 $349 50.05 1.61%
2002 §5.23 $4.76 $0.48 8.82%
$5.95 $588 $0.10 1.60%
Dic-03 $8.17 $5.88 $0.29 4.72%

|

|

4

Fuente: CCR
Nota: Los precics promedio se caleularon como el cosienta entre

el total de ventas en Fescs para cada aio v &l nimere de kilos

cormercializados de cada producto.
Al parecer no se pueden distinguir claramente dos mercados relevantes diferontes por el
lado de la demanda bara las galletas duices ¥ saladas. Los momentos dé consumo y los
precios son similares, mas adn- en el caso de galletas dulces secas y saladas. Sin
embargo, las galletas dulces ¥ seifadas presentan importantes'diferencias en jos motivos
© razones de su consumo. Las galletas dulces, particularmente las relisnas Yy Obleas se

consumen por una razén placentera mientras Que las saladas se encuadran en un
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78.

77.

W

A modo de conclusién los productos involucrados en I presenie operacion presentan

determinados segmentos que podrian resultar sustitutos entre si'y se pueden ordenar de
la siguiente manera:

Gallstas Galletas Galletas duices Alfajores
saladas dulces secas rellenas y obleas “
¥ variedades

—>

Eolosidad, gusto y mayor precig W

.q_

( Necesidad, habito y menor precio 1

Considerando ios puntos extremos del gréfico, no podra afirmarse que las galletas

ajores, dadas las importantes diferenciag

enumeradas. Sin embargo, se observs que las gailetas dulces secas y variedades son

productos cercanos a las galletas saladzg y que [as

galletas dulces rellenas y obleas se

encuentran ¢ercanas a los alfajores.

dicti;_—_gfme__p-§_e___qa:;-$:3°-_’?.$id_.f‘e_rg;;_._tre,s- ‘mercados relevantes dei producto: 1) el mercado
de'ga éiasf'sal;ada:s_,a) _'el_'merCadq__ de galletas dulces’y 3)

Ccasa, se estudiaran los efectos de a presente operacion de concentracion economica

realizando una definicign restringida de mercade relavante, dado que si la operacién no

US cConsecuencias en términos de la
competencia no se modificaran o inciuso pedrian dil

agrupan una mayor cantidad de productos.

uirse al considerar mercados gue

T eccad.os?'-"'r'éfliésﬁiaﬁtgs’ ‘del. prodicts
das, gallstas dulces y alfajores, .

17
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Avoiucrados en la operacion.son: galletas. .

el mercado de alfajores. En este 3
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80. En el caso de los snacks la Comisién coincide con las Fantes,\ ententliende que este
producto conforma un mercado en sf mismo. Los snacks se sideran productos de
copetin, categoria que incluye productos come manies, papas fritas, palitos de maiz,

tortillas de mafz y otros productos prefritos.

81. La principal razén de consumo de snacks es salisfacer ciertos apetitos circunstanciales
con lo que el consumidor busca darse un gusto.-Asimismo, estos producios se consumen

-

en momentos determinados, usualmente previo a ias comidas.

! 82. Este tipo de producto es un producto gue no presenta sustitucisn considerando su razén v

momento de consume. Es por, allo, que se-estudiaran log efectos de la presente operacién
de concentracidn econdmica en el mercade de snacks.

Budines y pan dufce

83. Los productes pan dulce y budines son considerados panificados dulces. Los mismos
presentan un consumo marcadamente estacional, ya que se consumen principalmente de
noviembre y diciembre fecha cercana a La Navidad. Los budines y pan dulce se

consumen como complemento de las principales comidas: meriends, luego de ia cena,
etc.

84. Asi, considerando sy momente particular de consumo Y que su eleccidn se relaciona con
una costumbre de consumir de estos productos en mementos festivos, se tomard como
mearcado relevante del producto al mercado de budines y pan dulce. Ante un aumento del
precio de ambos productes pequefio, aunque significativo Y no transitorio ‘ios
consumideres no estaran dispuestos a sustituirios por otros productos panificados dado ef -
significado v la tradicidn de su consumo,

V. 4. Mercado Geogrifico.

85. Los mercados relevantes del producto son: galletas duices, gailetas saladas, alfaj'ores,
_ ( , Smacksy budines junto con pan dulce. Como:se verd'en el presente apartado, e mercado
! JJ/J geografico de estos productos se extiende al 4mbito nacional.

S
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89.

20.
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Tal afirmacidn se encuentra fundamentada en un concepto de pfa

a, considerando el

alcance de la red de distribucién de estos productos que posden flas empresas

involucracas en la presente operacidn. Las redes de distribucién alcanzan a todas las
regiones del pafs, el costo del transporte en el caso de DANONE represents ef 4.3% de

Sus ventas en el 2003 y para ARCOR fue de 5% promedio dal valor de los productos a
precio de salida de fabrica y de 8% en el interior dai pais.

Por otro lado, las partes indican que la distancia promedio recorrida para transportar estos
productos es de 800 km en el caso de DANONE v de 544 km en el caso de ARCOR.

Los productos involucrados Son productos de facil trasiado Y Dajos reguerimientos

sanitarios y de refrigeracidn, o que en parte permite un bajo costo de transporte y un gran

alcance en su distribucion. Incluso algunos de estos productos se expertan a paises

Cercanoes.

del pais.

A modo de conclusidn se analizaran los efectos de la presente operacion de

concentracion econdémica en los mercados nacionales de galletas duices, safadas,

alfajores, snacks y budines junto con pan duice.

IV.5. Participacidn en los mercados relevantes

Galletitas dulces )

}614 81.

7

En el mercado de galletitas dulces existen tres empresas productoras que conirolan el

72.5 % del total de las ventas eh_ pesos del mercado.

i

19




92. La participacién de DANONE  (Bagiey)

83.

Cuadro N° 3: Participaciones por eémpresa en las ventas en peso

Argentina, total canales, 2003.

Empresa Participacidn
Danone 26%
TOTAL DANONE 26%
"Arcor 13.4%
Lia 6.8%

ALL 0.2%

|RRCORFDANONE 46:
Nabisco
Canale

TOTAL KRAFT

Tia Maruca

Don Satur -

Trio

Molings

Besto

Fuente: CNDC sobre I3 base de datos de CCR,

en el mercado de gailetas dulces fue
aproximadamente del 26% en el total de ventas del 2003, mientras gue la de ARCOR iue
de 20.2%. P6r o tanto, luego de la presente operacion Ia participacion conjunta de estas b
empresas sera de 46% aproximadamente.

El valor del Indice IHH en este mercado es de 1800 puntos v pasara a los 2800 puntes al
concretarse la presente operacidn.

__,;c'_'g'f_}émg{@_ff'tamén;e=_§-i'gmifi_c;atiya de 1000 puntos en
e concentracisn de este mercado o convierte en un mercado concentrado.

Galletitas saladas

94.

Nuevamente, en el mercado de galletitas saladas Ia participacion conjunta de las tres

empresas méas importantes Supera el 70% de! mercado. Entre estas tres empresas se

encuentran las dos empresas involucradas en |a
DANONE fue del 24.6%

ARCOR de 11.5%, 5i

presente operacién. La parﬂcfpacién de
del total de las ventas en Pesos en 2003, la participacion de

.':-.G

: u--,pﬁfﬁ_ﬁ:‘i,‘;‘_‘a’_éfc_ii‘;é’;’nff'cii_:;_njE’:nta. seria aproximadamente de 26.1%.

20
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Cuadro N°4: Participaciones por empresa en las ventas en pelos de galletas saladas.

\

Argentina, total canales, 2003.

Empresa Participacién
Danone 24.6%
TOTAL DANONE 24.6%
Arcor 6.9%
Lia 4.6%
TOTAL ARCOR 11.5%
ARCOR + DANONE . 36.1%
Canzle 11.3%
Nabisco 29.3%
TOTAL XRAFT 40.6%
) Granix 3.9%
Tia Maruca 2.3%
Resto 17.2%
100%
2,388
2,963
564

Fuente: CNDC sobre la base de datos de CCR.

85. Este mercado se encontraba concentrado con anterioridad a la operacion ya gue el Indice

HH! era de 2400 puntos, luego de la presente operacion este indice se incrementara 500
puntos, lo cual refuerza el nivel de concentracién del mercado,

Alfajores

y 96. La situacién del mercado de alfajores es menos preccupante en términos de nivel de
" concentracion ya que la participacion de las empresas lideres es menory existe un mayor
numero de- competidores con participaciones medias. La empresa ARCOR posee una
participacion de aproximadamenté el 23% del ‘otal de ventas en pesos en el 2003

mientras que DANONE posee una participacién de sélo 3% de las ventas. La participacién

conjunta de estas empresas alcanzaria al 26% de las ventas. Este mercado posee un
Xi/ indice de concentracién moderado ya que el indice IHH es de aproximadamente 1600
", puntos. Sin embargo, dado que la participacién de DANONE no es altamente significativa,
w la concentracién del mercado se incrementard sélo en 120 puntos al concretarsé |a
\\IJ presente cperacidn.

B dt s T
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Cuadro N°5: Participaciones por empresa en las ventas en peso alfajores.
Argentma, total canales, 2003.

Empresa Participacion

TOTAL ARCOR 23.5%

[TOTAL DANONE _ . 2.6%]

PGT FDANONE- - [ " 26A0%|
Kraft 8.90%
Nabisco ‘ 18.08%

S TOTAL KRAFT 25.98% “

i Guaymallen 8.6%
Jorgito 16.1%
Fantoche 2.8%
Nevares 1.1%
Dos en uno 0.9%
Georgalos 0.3%
Riquito 1.1%
Grandote 3.4%
Capitan del Espacio 2.2%
Resto 11.4%
Total 100%
. 1,720
Cambio 121

Fuente: CNDC sobre |a base de datos de CCR.

87. De esta manera, la concentracién que se presentaré' en el mercado de alfajores como
consecuencia de la presente operacidn de concentracidn econdmica no despierta
preccupaciones desde el punto de vista de defensa de la competencia, porque la
participacion de mercado de DANCONE es poco significativa.

Budines y pan dulce

98. La consecuencia de la presente operacion en el mercado de budines y pan dulce es
paralela a la que se presenta en el mercado de alfajores. En este caso, ARCOR cuenta
con una participacion de 28% del total de ventas en pesos en e 2003, mientras que la
participacion de DANONE ne alcanza el 2% de!l mercado. Es por ello que ia participasion

\ \/ conjunta de estas empresas alcanzaria al 30% y el Indice HHI pasard de 662 puntos a
\\w‘ 716 puntos. Estos valores no son preocupantes.

Sezo—
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Cuadro N°6: Participaciones por empresa en las ventas en pesos\gg budines y pan
dulce. Argentina, total canales, 2003.

Empresa Participacion

TOTAL ARCOR 15.2%
TOTAL DANONE 1.8%
}GA{ AN@NEd et 17310
TOTAL KRAFT 13.4%
Bimbo 2.8%
Bion Mase 1.1% .
Corp Gral De Alimentos 10.5%
Dulcypas 3.4%
Firenze 10.2%
Fantoche - 2.5%
Fargo 1.2%
Nevares _ 2.2%
Resto 35.7%
Total 100%
HHI antes 662
HHI despues 718

Fuente: CNDC sobre [a base de datos de CCR

99. Es por ello que fa concentracién que resultard de la presente operacidn en el mercado de
budines y pan dulce no es preccupante dada la participacién poco significativa que tiene
CANONE en este mercado.

100. De esta manera, considerando la participacion conjunta que alcanzaran las empresas
involucradas en la presente operacion y los niveles de concentracién resultantes, se
presentan preblemas sclo en los mercados de galletas dulces vy galletas saladas. Es por
elfo que se analizaran con profundidad el resto de las condiciones de competencia

presentes en estos mercados.

VL. 6. Otras consideraciones sabre [a operacidn

Competencia entre emprasas

- - 101. Las empresas involucradas en la presente operacion poseen una importante participacion
. \\J\/\jL en el total de ventas en.pesos de los mercados de galletitas dulces y saladas. Estas
7 : .
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empresas junto con KRAFT FOQODS S.A., comerciafizan_més ae les productos en

cada mercado.

102. Si bien como resultado de la presente operacion ARCOR y DAN tendran una

partxcmacmn conjunta significativa en los mercados de galietitas duices y saladas, e{

xxsta otrc competxdor wgoroso podria disminuir el efecto perjudicial en
a competencia.

e R ot

{1

-, 103. Al respecto, es importante destacar que KRAFT FOCDS S.A., principal competldor d
estos mercados, es una importante empresa internacional que maneia la mare

2l
) “Terrabusi” en el mercado argentino de galletitas. Esta marca posee un importante }
reconocimiento en el ambito nacional, lo que ha llevado a KRAFT FOODS S.A. 3 ser la

empresa con mayer participacion en el mercado de galletitas saladas y dulces.
Adicionalmente KRAFT FOODS S.A. maneja la marca “Canale”,

104. La presente operacién de concentracién econdmica implicara que la segunda v la tercer ‘
empresa, en teérminos de participaciones en el mercado de galletitas dulces y saladas }
- COMeNZaran-aoperar COmo Ung Unica empresa, pasandc a ser la empresa de mayor :f
partlmpac én en dulces y la segunda en saladas (46% vy 36% respectivamente}. Sin l
embargo, deberan enfrentar a KRAFT FCODS S.A., quién cuenta con una participacidn ! ’

de 26% y 40% en el mercado de gallstitas duices y saladas, respectivamente y con una ) |
marca de importante reconocimiento.

PR

! 108. ‘Enf cado de galletas saladas la importancia de KHAFT FOODS S.A., que continuara
endo .la mayor particinacion relativa, disipa la pos:bihdad de ejecucién de poder de
mgrcado que podria alcanzar Ja comercializacion conjunta de los productos de ARCOR '
DANONE En el caso del mercade de galletas dulces, KRAFT FOCDS S.A. posee una |

partrmpacson relativamente menor que la participacion conjunta que alcanzaran estas

e e e e e

|
I
empresas por lo que tcdavia existe cierta preocupacién acerca de la censecuencia de la %

presente operacidn en este mercado.

Diferenciacién de preductos. ' :

P

., ' .
~. 106, Como se mencionara, en el mercado de galletas dulces y saladas existen distintos
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de galletitas dulces las diferencias que se presentan son

mercado de gailetas saladas.

107. De esta manera, en el mercado de galietas dulces diferenciarse dos segmentos: galietas
rellenas y obleas, por un lade, y galletas secas, maria (son similares a las galietas secas)
y variedades. &l primer segmento se diferencia del sequnde por su mayor precio ¥ su
cercania a las golesinas. En funcién de esta situacion se haran algunas consideraciones
adicionales sobre las condiciones de competencia en estos mercados que completan el
analisis usual de las participaciones de mercado, realizado en los puntos preced‘entes.

y 108. En términos tedricos, la diferenciacién hace que los productos comercializados por los
distintos participantes en el mercado no resulten sustitutos “perfectos” entre si. Ademas,
los diferentes productos dentro de dicho mercado’ pusden diferir an el grado de
sustitucion. En este contexto la competencia puede no ser uniforme sine, en cambio,
resultar localizada, de forma tal que ciertos oferentes compiten més directamente con

aquellos rivales que venden sustitutos més cercanos. £

1pa-de situacion la principal
p-g-q_ibn:-_desde---e! punto de vista de la defensa de la.competencia es el ejercicio

ilateral de poder de mercado por parte de las empresas involucradas en fa operacién,

108. Una concentracion en un mercado de productos diferenciados puede permitir a la
empresa fusionada beneficiarse aumentando unilateralmente el precic .de uno o mas
productos por encima del que tenian antes de la operacion. Algunas de las ventas

\ perdidas debido al incremento de precios se dirigirdn hacia e productc de la otra empresa
parte en la operacion, y al recapturar esas ventas perdidas, puede resultar rentable un
incremento de precios que no lo seria antes de dicha operacion.

110. En términos gensrales, un aumento sustancial de precios en un mercade de productos
diferenciados requieré que haya una proporcién significativa de ventas en el mercads
representada por consumidores que consideren a log productos de las empresas parte en
la operacién como su primera y segunda opgién, y que no resulte probable el
reposicionamiento de los productos de los restantes competidores para reemptazar la

competencia localizada que se pierde como consecuencia de Ia operacion. Es de esperar

/’l\\.

que el aumento en el precio serd més pronunciado cuanto mayor sea [a proximidad, como
V\; sustitutos, entre los productos de las empresas parte en la cperacion. En otras palabras el
Y

A1

" ) _/' /f ’
| . } z” . / i .
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aumento en el precio es mas probabie cuanto mas compradersst de un producto
consideren al otro come su opcidn mas cercana.

111. Para caracterizar la diferenciacion de productos que se presentaVen el mercado de

galletitas dulces se calcularon Jos precios promedio para las tres principales empresas

Que compiten en este mercado- segun categoria de producto. Puede observarse en al

Cuadro N° 7 que las galletas dulces del tipo secas, marfa v variedades presentaron un

precio promecdio significativamente menor qué las categorias de galietas rellenas y cbleas.

R Por gjemplo, en el casc de DANONE el precio de las galletas rellenas y obleas duplicd

S aproximadamente al precio del resto de las categerias. Adicionalmente, se explicé que las

galletas dulces rellenas y obleas se diferencian de las secas y variedades porque los
consumidores perciben mas cercanas a las golosinas.

112. Asi, existe una diferenciacién significativa en productos Que pertenecen al mercado de
galietitas dulces, donde los segmentos presentan precios y caracteristicas ampliamente
diferentes, descriptas en el presente dictamen.

113. Puede cbservarse en el Cuadro N° 7 que el segmentc de galletitas secas, maria vy
variedades representa aproximadamente el 8- % de las ventas en pesos de las principales
marcas de ARCOR, en cambio, las ventas de sus galietitas reflenas representan sdlo el
19%. Para DANONE Ia situacicn es justamente inversa, mientras que el segmento de

P galletitas reilenas y obleas representa aproximadamente el 74% de sus ventas, el
} segmento de galletitas secas y surtidas séio representa el 26%.

114, Por otro lado, el principal competidor de estas dos empresas es KRAFT FOODS S.A., que
participa fundamentalmente en el segmento de secas y variedades, dado que cuenta con
una importante marca en este segmento:  Variedades Terrabusi. Este segmento

&’ representa aproximadamente el 69% de sus ventas mientras que el segmento de obleas y
\-\ " " rellenas representa 27% de sus ventas.

26 B
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Cuadro N°7: Precio promedio de las principales categorias\ge galletss duices y su

importancia en el total de ventas en pesos. Total canales, total pais. Dic- 2003.

. % total de
. Precic
Empresa Categoria Promedio ventas en
pesos
KRAFT Secas y variedades $6.7 69%
Obleas y rellenas $12.34 27%
- DANCNE Secas y variedades $ 5.31 26%;

AR Cbleas y rellenas $10.78 74%
ARCOR Secas, maria y variedades 55.62 B1%
} Obleas v rellenas $8.32 18%

Fuente: CNDC sobre Ia base.de datos CCR
115. De esta manera, suede observarse que fas empresas invoiucradas en |z presente
operacidon de concentracion econdmica ‘participan en diferentes segmentos dentro del
KRAFT 'FOODS S.A. compite
fincipaiments en el segmento- de galietas secas y varredades Es por eilo que ante un
aumento-de ‘precic de las. galletitas comercializadas por ARCOR. es probable gue los
_consumidores se trasladen a las galletas de marca KRAFT FOODS S.A. en lugar de a las

mercado de galletitas duices. Adicionalmente,

galletas marca DANONE, dado que las primeras son sustitutos mas cercancs de las
galletitas de ARCOR.

S S

116. Por otrc lado, ante un aumento en e precio de las galletitas de DANCONE, los
i consumidores de galletas rellenas y obleas se trasladarén hacia las galletas
comercializadas tanto en ARCOR como por KRAFT FOODS S.A.

7. En resumen, ﬁarfoque el mercado de galletitas dulces presenta una importante
dlferenCIaCIon de productos, ei hecho de que las empresas involucradas en la operacion
iposean _participaciones |mportantes en segmentos diferentes  disminuye las
preocupaciones que se podrian presentar en términos de i3 competencia,

IV. 7. Barreras a {a Entrada.

' /118. Por diimo y como complemento del andlisis: anterior se estudiaran las barreras a la
; LL,.-/A entrada que se presentan en los mercados de galletitas duices y saladas.
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119. En los Lineamientos para el Control de las Concentraciongs \ Econdmicds se indica

especificamente que aln en los casos en que una operacion de gconomica
aumente significativamente el nivel de concentracidn existente en el mercado relevante,
es posible que ella no afecte negativamente al interés econdmico general si no existan

barreras que impidan el ingreso de nuevos competidores.

120. La amenaza de ingreso de nuevos competidores constituye un limite a la capacidad de
subir sus precios de las empresas existentes en el mercado. Para ello es necesario que ¢l

ingreso de'nuevos competidores al mercado pueda realizarse en forma rapida, probable y
significativa.

121. En principic para comenzar a fabricar los productos involucrados de forma industrial, el
potencial entrante necesitard contar con capital no sofisticado, y una planta productiva,

personal para la elaboracién de los productos Y medios de transporte para la distribucion
de los productos.™

122. Aligual que en el reste de los mercados de productos de consumo masivo, otrg aspecto
necesario para una llegada y posicionamientc en e mercado es la cadena de distribucién.
El logro de una cadena eficiente de distribucion permite la exhidicién de! producto,
desarrolic logistico y apoyo en el punto de venta, lo que junto 2 un buen precio, determina

el posicionamiento de los productos conseguir y su llegada al punto de venta.'?

123. Sin embargo, una cadena de distribucién cficiente y' el capital para poner en
funcicnamiento Ia planta no scn los dnicos requisitos que necesitara un potencial entrante
para lograr competir al nivel de las empresas involucradas en la presente operacion. Para
legrar un posicionamientoﬂen el mercado se requiere contar con una marea importante y
para ello se requieren inversiones importantes en publicidad.

124. Este concepto surgié claramente a partir de las audiencias realizadas a los principales
competidores de las empresas involucradas, en el marco del presente expediente. De

esta forma, el Sr. Director de Finanzas y Administracién de KRAFT FOODS S.A explicd
~ '

. AT T T T i o et W o T, . i
" En téminos del nivel de ‘Sipital: Facibiida para ingresar a estos mercados, les partes indicaron que se precisa

+/ como minimo un capital de $85.000.000 para lograr producir y comereiaiizar productes a un nivel similar al de
ARCOR,. SRS PR
A S

2 Audiencia realizada al St- Guillerme Alsjandro Ferreiro, Director de Finanzas y Administracién de KRAFT FOODS
S.A.FOODS S.A,, obrante a fs. 2824-2826 del presenta aexpediente.
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que la inversién necesaria para lanzar un producto en el segri nto de galletitas depende

de la estrategia de la compafia Y cuanto quiera apoyar a s

1

producto. Sin embargo,
indicd que lo mas importante es la construccidn de la marca. Por otro lado respondid a la

pregunta de cuan importante es tener una marca en el segmento de galletitas, que

“...como en cualquier mercado de productos masivos, es fundamental; al menos es l2

vision de su empresa, pero eso puede variar para los competidores...”. Asimismo explicd

que este mercado no es un mercado con un gran dinamismo en términos de lanzamienio

de nuevas marcas: “...1o que mas se ve son formatos (sabores, packaging, ete.), pero no

de grandes marcas; el mercado tenderia a basarse sobre e! “paraguas” de una T‘narca; es
\ decir que se busca centralizar la publicidad en una marea...” 3

123. En el mismo sentido, el Sr. Gerente de Ventas de ALIMENTOS GRANIX respondid la
pregunta acerca de si es significativa la inversign necesaria para instalar una fabrica de
galletitas que “...desconoce de cuanto puede costar una fabrica, va que sélo conoce Ig
que es instalar una linga, pero puede liegar a ser significativa porque existen muchas
barreras para la instalacion de nuevas marcas en el mercado...”. Por ofra explico acerca
del dinamismo relacienado con Ia enfrada de nuevas emprasas procductoras de galletitas
gue “...que son poco dindmicos, ya que ai haber marcas de tantos afios es muy dificil
incorporar nuevas marcas de galletitas....”. Finalmente con relacién a la fidelidad hacia las
marcas indicé que existe en el :Segmento de gailetitas “...si bien el consumidor es muy
pensante al momento de la compra, se ve en g respaldo de la marca de muchos afios en

) el pais, y del valor que percibe en cada marca. Si bien a partir de las crisis economicas, el
consumidor se vuelve mas infiel a elegir por precio, pero pasada Ia crisis, vuglve a las
primeras marcas, que es o que se esta dando un poco ahora, ” *©

126. La empresa ARCOR indicoé que el gasto en publicidad que realizs para entrar al marcado
de galletitas fue relativamente bajo y que su inversién en marca con relacion al resto de
las empresas es baja. Esta emp_f'esa ingresa en el mercado de galietitas en 1985,
aprovechando la marca que posee en olres negocios vy utilizandc su red de distribuidores

de golosinas y chocolates. ARCOR mantiene una estrategia de liderazgo en costos que se

NS

7 " Audiencia realizaca al Sr. Guillermo Alejandro Ferreiro, Director de Finanzas y Administracién de KRAFT FQODS
ot ﬁ.A. FOODS 8.A,, obrante a fs. 2824-2826 de! presente expedients,

Audiencia realizada al Sr. Haroldo Omar Silva . Gerente de ventas de ALIMENTOS GRANIX, obrante a fs. 2841-
J‘}. 2_84:} del presenta expadiente. )
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basa en.el fuerte apoyo de 12 marca en el puntc de venta y no
una marca.

127. Los gastos en pubiicidad que realizé ARCOR para entrar ai mercado de gallstitas no
resuitaron importantes en términos relativos Porque la empresa ya contaba con una marca
conocida en mercados cercancs como el de las golosinas y chocolate. Sin embargo, al

momento de lanzar una nueva marca esta empresa también ha realizado importantes

inversiones. A modc de ejemplo, puede destacarse el importante gasto en publicidad que

implicé ef lanzamiento de “Formis™. A pesar de que esta marca es de ARCCR, Bor lo que

ya se encuentra asociada con una importante empresa, registrd una inversién en

publicidad mayor del 18% del precio de mercado, cuando en el resto de los productos
similares dicho porcentaje, se aproxima 8.8% dei precio de mercado.

128. Qtro ejempio de la significatividad del gasto en publicidad, no sélo para desarroliar sino

también para mantener una marca es ia politica publicitaria de Bagley. Esta empresa ha
decidido desarrollar una politica publicitaria que unifique algunas marcas bajo un mismo
nombre ¢ “paraguas”. A%

of" 8l ‘logro de una identificacin conjunta se abaratan las

- vt

ampanas publicitarias.
128. De esta manera, puede observarse ia publicidad necesaria para el

posicionamiento v
mantenimiento de una marca en el mercado constituyen una barrera a la entrada. Para |a

colocacion de un preducto en el mercades de galletitas al nive! de las empresas mas

importantes que actdan noy en él, debera realizarse una inversion en publicidad
importanta,

130. Por dltimo, otra barrera a |a entrada a los mercados involucrados en Ia presente operacion

es la capacidad ociosa con la gue cuentan las empresas involucradas. Al respectc cahe

- destacar que, considerando las ventas al mercado interno sumadas a las exportaciones
sobre la capacidad de cada empresa, DANONE cuenta con una capacidad eciosa cercana
al 70% y ARCOR aproximadamente el 50%.

1" importante capacidad ociosa que poseen ARCOR y DANONE representa un

{

|
o /
desincentivo a la entrada de nuevos competideres ya que estas empresas podrian |

: "7 responder répidamente con un aumento de su preduccién ante fa entrada de algin
scompetidor vigoroso. '

e,
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132. En resumen, se presentan dos importantes barreras z la e

ra‘z los mercados
involucrados para las firmas que pretendan entrar a cc‘:merciaiiz;\l sts§ productos. En
barrera a la entrada al
la capacidad ociosa con la gue cuentan estas

empresas permite una répida respuesta en el caso de que se produzca la entrada de un
nuevo competidor.,

principio se ha demostrado que la marca constituye una importante
mercado de galletitas v por otro fado,

133. Sin embargo, no se observan importantes barreras a la entrada al mercado de galletas

dulces para los productores que se encuentran fabricando v comercializande galletas
saladas.

134. Al respecto, las partes indicaron que las lineas de produccidn a escala industrial de

galletitas dulces y saladas comparten una parte importante de la maguinaria y equipo.

Para adaptar una linea que produce galletitas saladas a fin
se debera variar la tecnologia utilizada con

de producir galletitas dulces,

relacion a la formacion de masa. La inversién
necesaria para realizar tal adaptacién serla de USS 100 mil,

aproximadamente un 3% del total de vaior de la linea.

lo que representa

135. Por otro fado, aunque la marca constituye una barrera a la entrada a los mercados de

galletas duices y saladas, 2llo no impide gque un productor de galletas saladas pueda usar
SU marca, como por ejemplo "Bagiey”, “Terrabusi”, ete, en el mercado de galletas duices.

. 138. Asl, resultaria poco costoso para un productor de galletas saladas entrar al mercado de

galletas dulces para competir con &f resto de los productores,

137. En el presente caso, ¢l mayor nivel de concentracidn que resulta ds la operacién se

presenta en el mercado de galletitas dulces, ya que la participacién conjunta de ARCOR y

DANONE serd aproximadamente de 46%. En este mercado Ia siguiente empresa en

orden de importancia es KRAFT FOODS S.A. con un 26%. Sin embargo, KRAFT FOODS
S.A. posee una participacion de! 40% en el' mercado

de galletas saladas. Por lo tanto, la
participacion significativa de Kraft en el mercado de g

alletas saladas y el hecho de que va
W cuenta con una marca de reconocimiento representa 88% amenaza creibie de entrada o

Xpansion ‘en’ el mercads de galletitas duices para las empresas involucradas en |a

Q j Ssérite operacion. : .

ey
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Los mercados relevantes en los gue se ha analizado la presentel aperacidon de
concentracién econdmica son: galletas duices, galletas saladas, snacks) pan dulce 'y
budines en el Ambito nacional. '

En los mercades de snacks y de pan dulce y budines, la empresa DANONE poses una
participacion poco significativa (3% vy 2% respectivamente), es por ello que el incremento
en el nivel de concentracion del mercado, en ambos £asos, Nno resulté significativo.

o

En el mercado de galletitas saladas la participacion conjunta de ARCOR y DANONE ser
aproximadamente del 35% de las ventas totales en pesoé del 2003. Sin embargo, estas
empresas enfrentardn a KRAFT FQODS S.A., competidor que posee una participacion de
aproximadamente 40% en las venias. En el supuesto de que ARCOR y DANONE
decidiesen aumentar en forma conjunta Ics precios de sus marcas de galietitas saladas, &

traspaso de sus consumidores hacia las marcas pertenecientes a KRAFT FOODS S.A
desincentivarfa tal poliitica.

. En el mercado de galletitas dulces Ia participacién de ARCOR y DANONE  sera

aproximadamente del 46% de las ventas en pesos en el afo 2008. Nuevamente estas

empresas enfrentaran a Kraft quién cuenta con una participacion aproximada del 26% de
las ventas.

Pero el mercado de galletas dulces es un mercado de productos diferenciados. Las
empresas involucradas en la presente operacisn pesicionan la mayorfa de sus marcas en
diferentes segmentos. ARCOR se especializa en galletas secas y variedades y DANONE
en galletas rellenas y obleas. De esta forma, si aiguna de las firmas decidiese incrementar

el precio de sus productos, la otra firma no abscrbera en forma significativa a los
consumidores de la primera.

Finaimente, las barreras a la entrada al mercado de galietitas dulces para alguna empresa
productora de galletitas saladas a escala industrial no resuitaron significativas y en

particular Kraft podria incrementar su produccidn de gailetas dulces rapidamente.

- Por ultimo cabe realizar aigunas consideraciones acerca de los incentivos a desarrollar

conductas colusivas por parte de las pnnczpales empresas, ARCOR+ DANONE y KRAFT
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que actian en los mercados de galletitas salada 3. Teniendo en

cuenta que como ya se ha analizado se tratan de mercados cor luna marcada
diferenciacién de productoes, corresponde afiadir que desde la\perspectiva tedrica, la
diferenciacidn de preductos puede frustrar un acuerdo de precios al menos por dos
razones: 1) los productos presentan diferentes costos y asf los precios que maximizan el
ingreso de las firmas son diferentes y 2) las curvas de demanda pueden ser distintas y
también seran distintos los precios cobrados. Por tales motivos, los acuerdos que
establecen dnico precio son dificiles de llevar a la practica. La diferenciacin de productos
disminuye las posibilidades de conductas colusivas porque dificuita el mantenifiento de

acuerdos. '*

———

oz

& 'pesar de la alta pér‘cici-p:a-c?_c'm relativa que tendrdn en conjunto ARCOR y DANONE
el'mercado de galletitas dulces & partir de la presente operacién, la competencia que
enfrentaran convierte el aumento unilateral de precios en poco probable y ia diferenciacion

e e

_:d___e-produm'os dificuita los acuerdos entre firmas.

148. En virtud de los elementos considerados se puede afirmar que la operacidén anaiizada no
despierta preocupacion desde el punto de vista de la cempetencia, por cuanto sus efectos
en el mercado no revisten entidad como para que puedan resultar en un perjuicio al
interés econdmico general.

{  V.CLAUSULAS ACCESORIAS

\
'147. En el “Acuerdo de Accicnistas” que regird las relaciones entre las partes, originariamente

se habfa previstc en la cldusula 5.5) que mientras las partes mantuvieran su condicion de
accionistas, tanto en forma c;!i,recta‘como indirecta, no lievarian a cabo, incluso a través de
la tenencia de participaciones directas o indirectas de cualquier persona, ninguna accion
que las convirtiera en “Competider” dentro de la Repiblica Argentina, sin contar con el
consentimiento expreso, previo y por escrito de cada uno de los olros accionistas. En
principio, parecia deducirse que esta restriccién solamente estapa prevista con relacion al
negocio de galletitas (inciuidos pan dulce, barras de cereal, alfgjores, minitortas vy

productos snacks) en la Argentina. Esta restriccion de concurrir con las actividades del

~

\\}’Jf 1 HOVENKAMP, Herbert {1884}, Federa! Antitrust Policy — The Law of Competition and its Practice, West Publishing
Co. 4 '
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en que cualquier accionista, en forma directa o indirecta, perdiera su dgndicidén de tal.

Sin embargo, al definir el término “Competidor”, las partes estipularon que se consideraria
tal a cualquier persona, fisica o juridica, dedicada a las actividades del negocic en comun
¢ de cada una de Ias paries.

Por ello, del analisis conjunto de las distintas definiciones previstas en el Contrato Marco
de Inversion y el Convenio de Accionistas, se evidenciaba que la restriccion abarcaba
-

también a las principales lineas de negocio que las partes mantendrian en forma
separada. -

En oportunidad de formularse las observaciones a la presentacidn del Formulario F3, esta
Comisicn Nacional requiridé a las partes que informaran si, de acuerdo a la “*Seccidn 5.5
del Acuerdo de Accionistas, ambas partes se encontraban impedidas de competir entre si
en la fabricacion y/o comercializacion de los productos no incluidos en el negocio de

galletitas (inciuidos pan dulce, barras de cereal, alfajores, minitortas y productos snacks).

En respuesta al requerimiento sfectuade, las paries informaron que la clausula en
cuestién habia side modificada. La enmienda sustancial consistio en insertar lo siguiente:
“... estipuldndose, sin embafgo, que en la Argentina, la presente Seccidén 5.5 (a) sdlo
implica que ARCOR, DANONE vy sus respectivas relacionadas no deberan llevar a cabo,

en forma directa o indirecta, ninguna actividad felacionada con los Productos”.

La acepcion dada al érmino “Productos” en el Contrato Marce de Inversidn se limita a
aquellos que integran el denominado ‘negocio de galletitas™.

Este tipo de cldusulas previsto por las partes, llamadas por la jurisprudencia comparada
como ‘restricciones directamente vinculadas a la operacidn de concentracion” o
“restricciones accesorias”, cuando son cldusulas que no causan detrimentos a terceros
deben considerarse conjuntamenté con fa misma operacién de concentracion. Esto es asi

ya que las restricciones acordadas por las partes participantes en una operacion. de
concentracion limitan su propia.iibertad de accidn en el mercado.

. Existe todo un esquema de andlisis vy jurisprudencia sobre este tipo de clausulas

especificamente referidas a las operaciones de concentracién donde tipicamente hay un

¢
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conjunto al mismo tiempo que contindan con otras lineas de negocic pokgeparado.

El objeto de las mismas es evitar que los nueves socios en |a empresa y que, por [o tanto,
conocen en detalle el funcionamiento de la misma y del mercado en el cual se
desempefia, puedan iniciar actividades Gque compitan con la estructura recientemente
creada, con la ventaja que Ie otorga el lievar afios actuando en un mercado determinado.
De aili que se imponga esta obligacion de no competencia para evitarle 2 los SOGI0S verse

enfrentados a la competencia de aquel cen quien también es su socio en lz nueva
estructura.

Este tipo de clausulas inhibitorias de la competencia debe ser anelizado a ia luz de lo que
en el derecho ccmparado se denomina como “restricciones accesorias” a una operacion
de concentracion econdmica. La doctrina de ias ‘restricciones accesorias” establece que
las partes involucradas en una operacion de concentracion econdmica pueden, sujeto g
ciertos requisitos, convenir entre ellas clausulas por fas cuales se comprometen a ne

competir con la actividad econdmica de la nueva gmpresa o negocio transferido.

En cuanto al alcance, las cléusuias no deben estar referidas a terceros, es decir a
personas fisicas o juridicas que no tengan ninguna vinculacion con las partes, sino a los
participantes en la operacidn de concentracion, quienes limitan su propia liberad de
accion en el mercado. Asimismo, estas cldusulas deben tener vinculacion directa con la
operacion principal, es decir, las restricciones deben ser subordinadas en importancia a la
operaci'én. principal, por lo que no pueden ser restricciones fotaimente diferentes en sy
sustancia de la operacidn principal. Ademas deben ser necesarias, lo que significa que en
caso de no existir este fipo de cldusulas no podria realizarse la operacion de

concentracion, o que la misma sélo podria realizarse en condiciones mucho mas inciertas,
0 con una probabiidad de éxito mucho meror.

. Enio que respecta a la duracién temporal permitida, esta Comisién Nacional, agwendo

los precedentes internacionales, en reiteradas oportunidades ha dispuesto que es
aceptable una restriccién de competenma por el plazo de CINCQ (5) afios cuando

35
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mediante la operacién se transfiere “know how”, mientras que uellas en las que sdlo

se transfiere “goodwill” s6lo es razonable un piazc de DOS (2) an

En cuanto af contenide, la restriccidn sélo debe limitarse a los produktas o servicios gue

constituyan la actividad econdmica de la empresa o parte de la emprasa transferida, ya
que no resulta razonable desde el punto de vista de la competencia extender la proteccion

brindada por este tipo de cldusulas a productos o servicios que no se transfieren.

No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal como lo ha
sefalado reiteradamente esta Comisidén Nacional, el analisis de este tipo de re'étricciones
debe efectuarse a la luz de las condiciones en que se desenvuelve la competencia en
cada mercado y sobre la base de un anélisis caso por caso.

En el casc bajo andlisis, de conformidad con lo manifestado por las notificantes y o
establecido en el Contrato Marco de inversion y en el Convenic de Accionistas, atento la
modificacion efectuada por las partes a la clausula .en cuestion, a la luz de las
caracteristicas de la operacién analizada, en la cual tanto GROUPE DANONE por una
parte y ARCOR e INARAL por la otra continuardn con otros negocios en forma
independiente de la nueva operacién en comun, las cldusulas de restricciones accesorias
establecidas por las partes resuitan razonables a los fines buscados por las partes v no
merecen reparos por esta Comisidn Nacional.

VI. CONCLUSIONES

162.

\ “

kY
1
Y
]

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISICN NACIONAL DE DEFENSA
Ok LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion econdmica notificada
no infringe el articulo 72 de la Ley N® 25,156, toda vez que no tiene por objeto o efecto
restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés
econdémico general.

- Por elio, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al

SENOR SECRETARIOC DE COCRDINACION TECNICA autorizar la operacion de
concentracion econdmica consistente en.la celebracién de un acuerdo entre GROUPE
DANONE por una parte, en su caracter de controlante de DANONE ARGENTINA S.A.,Y

' Entre otros ver Dictamen recaido en el Expediente N° S01:0296087/2002 (Cone. N° 392).
: 36
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