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suenos ares, 9 0 DIZ 7808

VISTO el Expediente N° S01:0140282/2006 del Registro del ex - MINISTERIO

DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Apiicaci()n de la
Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que sé inicien durante la vigencia de la primera de
las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se constituya y se ponga en
funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el
4mbito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS.

Que, en las operaciones de concentracién econdmica en las que iﬁtervengan
empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacién prevista en el
Articulo 8° de 1a Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacion por los obligados ante
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por
_]a integracién arménica de los Articulos 6° a 16y 58 de dicha ley.

" Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada en los
términos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25.156 con relacién a la operacion de
concentracion econdmica llevada a cabo en la REPUBLICA ARGENTINA, consistente en Ja

toma de control por parte de las  empresas CENCOSUD S.A, CAPITAL

INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND, L.P,
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CAPITAL INTERNATIONAL PRIVA.TE EQUITY FUND IV, L.P. y CGPE IV, L.P. de la
empresa DISCO S.A. y de las sociedades controladas por ésta {ltima, que anteriormente
estaban en poder de la firma DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS. N.V.

Que con fecha 5 de marzo de 2004 las empresas CENCOSUD S.A., DISCO
AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V. y KONINKLUKE AHOLD N.V.
suscribieron un contrato de compraventa de QUINIENTOS DOCE MILLONES
CUATROCIENTOS> CINCUENTA Y OCHO MIL OCHOCIENTAS VEINTITRES
(512.458.823) acciones de la empresa DISCO S.A., equivalentes al NOVEl;ITA Y NUEVE
COMA NOVENTA Y CUATRO POR CIENTO (99,94-%) de su capital social.

Que por otro lado, en forma contemporanea, la divisién de Supermercados

“JUMBOQ"” de la empresa CENCOSUD S.A. fue escindida de esa empresa transforméndose

. a quedaron distri
A

en la sociedad JUMBO RETAIL ARGENTINA S.A., una sociedad andnima constituida
conforme las leyes de la REPUBLICA ARGENTINA.

Que con fecha 1 de noviembre de 2004, las partes suscribieron una modificacion
al contrato celebrado con fecha 5 de mérzo de 2004 entre las empresas CENCOSUD S.A.,,
DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDING N.V. y KONINKLIJKE AHOLD N.V., por
la cual la empresa CENCOSUD S.A. cedi6 el contrato oportunamente suscripto, a favor de su
vehiculo, la empresa JUMBO RETAIL _ARGENTINA S.A., que fue quien en dicha fecha
adquirié el OCHENTA Y CUATRO COMA SETENTA'Y CUATRQ MIL NOVECIENTOS
TREINTA Y CINCO POR CIENTO (84,74935 %) de la empresa DISCO S.A.

Que luego de flo, y de diversas transferencias accionarias notificadas en la

empresa JUMBO REFAIL ARGENTINA S.A., las participaciones de esta compaﬁ:’a-

b

s de la siguiente manera: CENCOSUD INTERNATIONAL LIMITADA

!‘l\




4
E -

AMnistorio de Economia y Finanzas Piblicas
Srcretirice de Comercia Iterior

CUARENTA Y CUATRO COMA OCHO MIL SEISCIENTOS CUARENTA Y UNO POR
CIENTO (44,8641 %); CENCOSUD S.A. ONCE COMA CERO CERO VEINTISIETE POR
CIENTO (11,0027 %), PALERMO ARGENTINA HOLDINGS, [ DIEZ COMA CINCO
MIL OCHENTA Y CUATRO POR CIENTO (10,5084 %); INTERNATIONAL FINANCE
CORPORATION NUEVE COMA SEIS MIL QUINIENTOS QUINCE POR CIENTO
(9,6515 %); PALERMO ARGENTINA HOLDINGS, II OCHO COMA SIETE MIL
NOVECIENTOS CUARENTA Y OCHO POR CIENTO (8,7948 %) e INVERSIONES
JUMBO S.A. CINCO COMA CUATRO MIL CUATROSCIENTOS SESENTA Y OCHO
POR CIENTO (54468 %), SCF CHILE S.A. CUATRO COMA TRES MIL
CUATROSCIENTOS TREINTA Y DOS POR CIENTO (4,3432 %), BSSF CHILE S.A.
CUATRO COMA OCHOCIENTOS CINCUENTA Y OCHO POR CIENTO (4,0858 %),
BSSFP CHILE S.A. UNO COMA DOS MIL DOSCIENTOS VEINTICINCO POR CIENTO
(1,2225 %); y HORST PAULMANN CERO COMA CERO CERO TREINTA Y OCHO
POR CIENTO (0,0038 %). |

Que en ese sentido cabe aclarar que la empresa CENCOSUD INTERNATIONAL
LIMITADA es una subsidiaria de la empresa CENCOSUD S.A.; que la empresa CAPITAL
INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P. transfiri¢ la totalidad de su tenencia
a favor de la firma PALERMO ARGENTINA HOLDINGS, I y que las sociedades CGPE 1V,
L.P. y CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE
EQUITY FUND, L.P. transfirieron sus acciones a la sociedad PALERMO ARGENTINA
HOLDINGS, II.

Que asi‘mism/o’,/-las partes informaron que tanto las empresas SCF CHILE S.A,,

BSSF CHILE«éA. orho BSSFP CHILE S.A. son controladas indirectamente por la misma
ka4 p
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compaiiia.

Que las empresas CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL
EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND, L.P., CAPITAL INTERNATIONAL
PRIVATE EQUITY FUND 1V, L.P.,, CGPE IV, L.P. y DISCO AHOLD INTERNATIONAL
HOLDINGS N.V. notificaron en tiempo y forma la operacién de concentracioén econdmica
-conforme a lo establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156 y su Decreto Reglamentario
N° 89 de fecha 25 de enero de 2001.

Que la operacién notificada constituye una concentracion econémica en los
términos del Articulo 6°, inciso ¢) de la Ley N° 25.156. .

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de
negocios total de las empresas afectadas supera él- umbral de PESOS DOSCIENTOS
MILLONES (3 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y la
operacién no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha
norma.

Que la operacién de concentracién econémica que se notifica no infringe el
Articulo 7° de la Ley N°® 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia, dé
modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior autorizar la operacién de
concentracién econdmica notificada, por la cual las empresas CENCOSUD S.A., CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND, L.P,,
CAPITAL INTE}‘?,N/ALI“IV/L PRIVATE EQUITY FUND 1V, LP. y CGPE IV, L.P.
adquieren el copt";o}’{:le la’'tirma DISCO S.A.y de las sociedades controladas por ésta altima,
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que anteriormente detentaba la firma DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS
N.V., de conformidad con lo establecido por el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.
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 la
brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y es parte integrante de la

presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud

de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:

ARTICULO. 1°- Autorizase la operacién de concentracién notiﬁc‘:ada, por la cual las

empresas CENCOSUIj S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING
- MARKETS PRIVATE EQUITY FUND, L.P,, CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE

EQUITY FUND IV, L.P y CGPE IV, L.P. adquiefen el control dé la firma DISCO S.A. y de

las sociedades controladas por ésta Gltima, que anteriormente detentaba la firma DISCO

AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V., de conformidaci con lo establecido en el

Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamenl N*® 705

de fecha 23 de diciembre de 2008 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA

DE LA COMPI’E/]",EI\\ICI/A’,/ ;Jrganismo desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE

1’ / .
COMERCI /INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,
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que en SETENTA Y TRES (73) hojas aute

medida.

RESOLUCION N°

Lic. MARID GUILERMO M
SECRETARIO DE COMERCIO
MNISTER OF Y {

tﬁcadas se agrega como Anexo a la presente
/

/
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Expte. N° $01:0140282/2006 (Conc. N° 566) DP/DO-WB-VB-AM

Dictamen N° ‘105

BUENOS AIRES, 2 3 0 | 2068

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion economica que tramita por el Expediente N° S01:0140282/2006 del
Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, caratulado:
"CENCOSUD S.A, CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS
PRIVATE EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND
IV, LP. y CGPE IV LP.. Y DISCO AHOLD INTERNACIONAL HOLDINGS, N.V. &/
NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N° 25.156 (CONC. 0566)".

| DESCRIPCIONDE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES -

i1 Laoperacion

1. La operacion de concentracién econdmica notificada se produce en !a Republica
Argentina e importa ia toma de contro! por parte de CENCOSUD S.A., CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND LP,
CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P. y CGPE IV LP. de
DISCO S.A. y de las sociedades controladas por ésta ultima, gue anteriormente
estaban en poder de DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V.

2. 'En efecto, el dia & de marzc de 2004 CENCOSUD S.A. (en adelahte
"GENCOSUD CHILE"), DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V. (en
‘adelante  “DISCO  AHOLD") 'y KONINKLIJKE AHOLD N.V. (en adelante
“KONINKLIJKE™) suscribieron un contrato de compraventa de 512.458.823 acciones
de DISCO S.A. (en adelante “DISCOY), equivalentes al 99,94% de su capital sociaI‘. En
dicho contrato, entre otras cuestiones, se preveia la posibilidad de que CENCOSUD

CHILE transfirigra todo el Aapital \accionario adquirido a una sociedad por ella
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controlada y, que CENCOSUD CHILE podria vender parte de las acciones adquiridas

a distintas empresas inversoras.

3. Por otro lado, en forma contemporanea, la division de Supermercados “Jumbo”
de CENCOSUD CHILE fue escindida de esa empresa transformandose en la sociedad
JUMBO RETAIL ARGENTINA S.A. (en adelante *JUMBO RETAIL ARGENTINA™M, una

sociedad andnima constituida conforme las leyes de nuestro pais.

4. Posteriormente, con fecha 1° de noviembre de 2004, las partes suscribieron una
modificacion al contrato celebrado con fecha 5 de marzo de 2004 entre CENCOSUD
CHILE, DISCO AHOLD y KONINKLIJKE, por la cual CENCOSUD CHILE cedid el
contrato oportunamente suscripto, a favor de su vehiculo, JUMBO RETAIL
ARGENTINA, que fue quien en dicha fecha adquiri6 el 84,74935% de DISCO.

5. Luego de ello, y de diversas transferencias accionarias notificadas en JUMBO
RETAIL ARGENTINA, las participaciones de esta compaiiia quedaron distributdas de
la siguiente manera: CENCOSUD INTERNATIONAL LIMITADA (44,8641%);
CENCOSUD S.A. (11,0027%); PALERMO ARGENTINA HOLDINGS, I (10,5084%);
INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION (9,6515%). PALERMO ARGENTINA
HOLDINGS. I (8,7948%) e INVERSIONES JUMBO S.A. (5,4468%); SCF CHILE S.A.
(4,3432%), BSSF CHILE S.A. (4,0858%), BSSFP CHILE S.A. (1,2225%); y HORST
PAULMANN (0,0038%)."

6. En ese sentido cabe aclarar que CENCOSUD INTERNATIONAL LIMITADA es
una subsidiaria de CENCOSUD S.A.; que CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE
EQUITY FUND 1V, LP transfirio la totalidad de su tenencia a favor de PALERMO
ARGENTINA HOLDINGS, ! y que las sociedades CGPE IV, LP vy CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND, LP
transfirieron sus acciones a la sociedad PALERMO ARGENTINA HOLDINGS, Il.

7 Asimismo, las partes informan que tanto SCF CHILE S.A., BSSF CHILE S.A.

corno BSSFP CHILE S.A. son controladas indirectamente por 1a misma companfia.

%_' En tal sentido ver presentacion de fecha 23 de diciembre de 2008.
N\ -
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8  Por otra parte, las partes indican posteriormentez, que DISCO SA. y
SUPERMERCADOS EKONO S.A. se fusionaron el dia 4 de febrero de 2008 con
JUMBO RETAIL ARGENTINA, siendo esta ultima la sociedad continuadora.

.2 La actividad de las partes

121 Los Compradores

9. CENCOSUD S.A (Argentina) (en adelante “JUMBO"), es una sociedad
constituida de acuerdo a las leyes de la Republica Argentina, que sé encuentra
directamente controlada por INVERSIONES JUMBO S.A. (99,93%) y de manera
indirecta por CENCOSUD CHILE. Esta dedicada a la comercializacion minorista
mediante la venta de gran variedad de productos perecederos, perfumeria, non food

entre otros tanto nacionales como regionales e importados.

10. En nuestro pais CENCOSUD CHILE, una sociedad constituida y vigente
conforme las leyes de |a Republica de Chile controla de manera indirecta a las
siguientes sociedades: (i) EASY ARGENTINA S.R.L. (99.9%) (cadena de
“homecenters” que ofrece en un (nico local todos los productos ¥ servicios necesarios
para construir, arreglar, equipar y decorar el hogar y el jardin. A tal efecto cuenta con
un programa de marcas propias y privadas); (if) INVERSIONES JUMBO S.A. (99,6%)

(tiene  por objeto la realizacidén de actividades de inversion y
financieras), (iiiy UNICENTER S A. (99%) (scciedad dedicada a la
administracion y alquiler de locales en centros  comerciales); (iv)
AGROJUMBO S.A. (94,21%), una sociedad propietaria de una finca

ubicada en Bufano (Circuito Fiorito) Media Agua, San Juan, dedicada a la venta
de aceitunas, las cuales son  vendidas en estado natural o granel a otras
empresas que luego de un proceso las venden a CENSOSUD S.A., (v}
JUMBO RETAIL ARGENTINA S.A., una sociedad constituida en la Republica
Argentina  como consecuencia de 12 escision de la division de
hipermercados “Jumbo”  perteneciente 2 CENCOSUD CHILE, dedicada

a actividades comerciales, de construccion, inmobiliarias y

\ financieras. Como se dijo  anteriormente, JUMBO RETAIL ARGENTINA
\ .

\ \ * Ver presentacion de fecha |7 de junio de 2008.
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posee el 84,74935% del capital social de DISCO S.A.; (vi} BLAISTEN S.A. que tiene
como objeto social la realizacion por cuenta propia, de terceros y/o asociada a terceros
las siguientes actividades: a) Comerciales: Compra, venta personalizada mediante un
asesoramiento profesional capacitado al efecto, importacién, expertacion, distribucion,
representacién y cualquier otra forma de comercializacion —dentro o fuera del pais- de
articulos sanitarios, griterias, ceramicas, azulejos, cal, cemento, arena, canto rodado,
cocinas, calefones, termotanques, articulos del hogar en general y todo otro bien o
servicio relacionado con la industria de la construccion y decoracion de inmuebles; asi
como mediante la compra, venta, locacién y negociacion de titulos, acciones,
debentures y toda clase de valores mobiliarios y papeles de crédito, de cualquier de
los sistemas o modalidades creados o a crearse, b) Industriales: la extraccion y/o
fabricacion de productos que se relacionen directa o indirectamente con su objeto
comercial, asi como la explotacion de empresas metalurgicas, quimicas, eléctricas y
todas las relacionadas con el ramo sanitario o de la construccién; c¢) Societarias: la
participacion en otras sociedades, a través de la adquisicién de acciones que le
permitan ejercer —0 no- su gobierno, administracion, direccién y fiscalizacion; 1a
celebracion de contratos de compraventa, prenda, usufructo de acciones vy otros
negocios con los titulos accionarios de su propiedad o de terceros; y la celebracion de
contratos de colaboracion empresaria, a efectos de encarar proyectos especificos; d}
Inversion: en la Republica Argentina y/o en el exterior dentro de los limites fijados por
las leyes y reglamentaciones vigentes y con sujecion a las mismas; €) Mandataria y de
Servicios: el ejercicio de representaciones y mandatos, comisiones, estudios, analisis y
preparacion de proyectos, emision de dictamenes, asesoramientos e investigaciones,
todo tipo de intermediacion, organizacion y atencion técnica, informes, estudios de
mercados y desarrollos de programas de promocion gue se relacionen con ia industria
de la construccion, y f) Financieras: mediante el otorgamiento de prestamos,
financiamientos y créditos, con o sin garantia real o personal, asi como el
otorgamiento por la sociedad de todo tipo de garantias personales o reales, con
excepcién de las operaciones comprendidas en la ley de Entidades Financieras u otras
por las que se requiera ol concuréd del ahorro publico; y la celebracion de contratos de
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leasing —con o sin opcién de compra- en todas sus modalidades, comprendidas o no

en la ley 24.441".

11. El capital social de JUMBO RETAIL ARGENTINA se encuentra distribuido de la
siguiente manera: CAPITAL SPAIN | SL (10,5164%), CAPITAL SPAIN Il SL
(8,8015%), SCF CHILE HOLDINGS B, LLC. (4,3465%), BSSF CHILE HOLDINGS B,
LLC. (4,0890%), BSSF CHILE S.A. (1,2234%), INTERNATIONAL FINANCE
CORPORATION (9,6589%), INVERSIONES JUMBO S.A. (54510%), HORST
PAULMANN (0,0038%) y CENCOSUD INTERNACIONAL S.A. (55,9094%).

12. CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE
EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P., ¥
CGPE IV L.P., todas ellas sociedades de inversién constituidas bajo las leyes de

Delaware, Estados Unidos de América.
1.2.2 Elvendedor

13 DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V. es una sociedad constituida

de acuerdo a las leyes de las Antillas Holandesas.

123 Objeto de la operacién

14 DISCO S.A. es una sociedad constituida de acuerdo a las leyes de la Republica
Argentina, que desarrolla  actividades comerciales, industriales, financieras,
inmobiliarias, de reforestacion de tierras y agricola ganaderas Y dedicada

particularmente a la comercializacion minorista.

15 En forma descendente, DISCO es titular del 50% de! capital social de CARNES
HUENCA S.A.2 una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina, y
que desarrolla actividades comerciales e industriales relacionadas a la carne en
cualquiera de sus variedades y todo tipo de aves, subproductos vy derivados,

inversiones, operaciones civiles y comerciales, industriales, financieras, importacion y

' Cabe destacar que la adquisicion por parte de CENCOSUD S.A. de BLAISTEN S.A. se encuentra gn
tramite ante esta\Comision Nacional en ¢l Expediente N° (1415815/2007 del Registro del ex Ministerio de
Economia y Proyuccion, caratulade “CENCOSUD S.A.; FIDEICOMISOS ¥ MANDATOS S.A. v
SEMPER FIDELITER S.A s/ FICAGION ARTICULO 8° LEY N°®25.156 (CONC. 661)".
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exportacion, participacién en ofra sociedades, en licitaciones y explotacion de

frigorificos.

16. DISCO es tambien titular del 99,9% del capital social de VIRTUAL MARKET
S.A.° es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina, que realiza
actividades de consultoria y asesoramiento integral para la organizacién de empresas

en cualquiera de sus sectores.

17. DISCO es, a su vez, titular del 99,9% del capital social de INVOR S.A. (antes
denominada SU SUPERMERCADO S.A.)*, una sociedad constituida en nuestro pais,
que desarrolla actividades comerciales e industriales, exportacion e importacién,
computacion, actividades financieras y de inversion, inmobiliarias y agropecuariés. La
principal inversion que posee INVOR S.A. es su participacion en el 96,7% de
AGROPECUARIA ANJULLON S.A® una sociedad constituida bajo las leyes de la
Republica Argentina, dedicada a actividades agropecuarias, industriales y comerciales,

principaimente a ta produccion de aceitunas en conserva.

18 Adicionalmente, INVOR S.A. posee el 0,1% del capital social de PACUY S.A. y el
1% de SUPERMERCADOS DAVI S.A. Ademas, INVOR posee cuatro inmuebles en la
Provincia de Buenos Aires que son alquilados a DISCO y éxplotados comercialmente
por esta ultima sociedad a través de tres supermercados que operan bajo la marca

DISCO y una planta de productos paniﬁcados.

10. DISCO es, a su vez, titular del 99,99% de! capital social de SUPERMERCADOS '
EKONO S.A® una sociedad constituida en nuestro pais, dedicada a la
comercializacién minorista en el 'formato de supermercado, comercializando una gran
variedad de productos en sus locales. Actualmente, esta empresa no realiza la

actividad mencionada.

2 Bl 50% del capital social restante esta en mancs de LIBERTAD S.A.

3 Bl restante 0,10% se encuentra en manos de CORMINAS 5.A.

1 E] 0,10% del capital social restante se encuentra en manos de CORMINAS S.A.
al social restanie se encuentra en poder de CORMINAS S.A.

" 113.30% del cap
\ ® E10,01% del capit) socia\r\esmnle se encucntra en manos de CORMINAS S.A.
: RN (N )
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20 DISCO es también titular del 99,9% del capital social de PACUY S.A. (antes
denominada ANGULO HERMANOS S.A.)", una sociedad constituida bajo las leyes de
la Republica Argentina, que desarrolla actividades de inversién. La principal actividad
de esta sociedad es ser titular del 99% del capital social de CAVAS Y VINAS EL
ACEQUION®, una sociedad constituida bajo las leyes de nuestro pais que tiene por
objeto actividades agricolas, industriales, comerciales, importacion, exportacion,

construccion, y especialmente 1a produccién de uva para vinificar.

21  Adicionalmente PACUY S.A. es titular del 0,8334% de! capital social de
CORMINAS S.A. y titular de un inmueble ubicado en la Provincia de San Juan que es
alquilado a DISCC y explotado comercialmente por esta ultima sociedad a través de

un supermercado que opera bajo la marca VEA.

22 DISCO es, asimismo, titular del 99,16% del capital social de CORMINAS S.A Y
es una sociedad constituida en nuestro pais, que desarrolla particularmente
actividades inmobiliarias. Esta sociedad posee dos inmuebles de los cuales uno es
alquilado a DISCO y explotado comercialmente por esta ultima sociedad a través de
un supermercado que opera bajo la marca DISCO y el otro es alquilado a terceros. Por
otra parte, CORMINAS S.A. participa accionariamente en diversas sociedades: (i)
MINIMERCADOS INTERNACIONALES (0,25%), (i) INVOR S.A. (1%), (i)
SUPERMERCADOS DAVI S.A. (98%), una sociedad constituida bajo las leyes de la
Republica Argentina, que tiene por objeto la compraventa por mayor y menor de
productos y mercaderias del ramo comestibles, textiles, bebidas, zapatos, bazar,
articulos de limpieza y extranjeros mediante la instalacién de supermercados, fondos
de comercio, almacenes mayoristas Y autoservicios al por mayor y menar.
Particularmente desarrolla actividad inmobiliaria. Esta sociedad posee cuatro
inmuebles que son alquilados a DISCO y explotados comercialmente por esta ultima
sociedad a través de tres supermercados gque operan bajo la marca DISCO y un
depésito; (iv) AGROPECUARIA ANJULLON S.A. {3,3%); (v) CANAS Y VINAS EL
ACEQUION S.A. {1%), (vi} SUPERMERCADOS EKONO S.A. (0,01%); ¥ (V) VIRTUAL
MARKET S.A. (0,01%).

8 1 1% del capital sd¢ial restante se encuentra en manos de CORMINAS S.A.
?E10,83% del ¢ ial restante se encuentra en manos de PACUY S.A.

8 L\ 7

T E1 0, 10% del capdal social restante se encuentra en poder de CORMINAS S.A.
ital
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23 Ademas, DISCO SA. es propietaria del 99,75% de MINIMERCADOS
INTERNACIONALES S.A."°, una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica
Argentina, que en la actualidad no desarrolla actividad alguna pero que en su

momento se dedicé a la comercializacion minorista. .
Il " ENCUADRAMIENTO JURIDICO

24 CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS
PRIVATE EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND
IV, LP., CGPE IV LP. y DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V.
notificaron la operacién de concentracion econdémica origen de las presentes
actuaciones en el plazo establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156 y su Decreto

Regiamentario N° 89/2001.

25. La operacion notificada constituye una concentraciéon econdmica en los términcs

del Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25,156 de Defensa de la Competencia.

26. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios
de las empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.158, y la operacion no se

encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.
I PROCEDIMIENTO

1.1 Antecedentes de la operacién.

27. E! presente Expediente se inicido con fecha 20 de abril de 2006 y tiene como
_antecedente el Expediente N° 501:0048000/2004, caratulado “DISCO AHOLD

~ INTERNATIONAL HOLDINGS N.V, CENCOSUD S.A. y CAPITAL INTERNATIONAL
GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND LP, CAPITAL
INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, LP. y CGPE v LP. S
NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC. 447)". |

N

\ 0 E1 restante 0,_‘>Q% d
- =X i»,/

capjfal sicial se ncuentra en manos de CORMINAS S.A.
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28. El Expediente N° S01:0048000/2004 se inici6 con fecha 11 de marzo de 2004 en
vitud de la notificacion efectuada en los términos del articulo 8° de la Ley N° 25.156
ante esta Comision Nacional por DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V.,
CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS
PRIVATE EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATONAL PRIVATE EQUITY FUND
IV LP.yCGPE IVLP.

20. La operacién de concentracién econdmica notificada en ese Expediente consiste
en la adquisicion por parte de CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL
EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATONAL
PRIVATE EQUITY FUND 1V, L.P. y CGPE IV L.P. a DISCO AHOLD INTERNATIONAL
HOLDINGS N.V. del control de DISCO S.A.

30. Con fecha 6 de mayo de 2004, mediante Carta Documento N° 002523288 AR el
Sefior Juez Federal de Primera Instancia de fa Ciudad de San Rafael, Provincia de
Mendoza, Dr. Raul Héctor Acosta, ordendé a la entonces SECRETARIA DE
COORDINACION TECNICA de! ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION vy
a esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia suspender en forma
inmediata el tramite de notificacion previa (art. 8° Ley de Defensa de la Competencia
N° 25.156) o cualquier tramite administrativo de la concentracion econdmica medianie
la cual CENCOSUD S.A. pretendia tomar control de la cadena de Supermercados
DISCO-VEA, hasta emitir una resolucion definitiva en los autos en tramite por el
Expediente N° 85.649 caratulado ‘BELMONTE, MANUEL Y ASOCIACION
RURALISTA GENERAL ALVEAR S/ ACCION DE AMPARO C/ ESTADO NACIONAL —
PODER EJECUTIVO NACIONAL — MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION —
SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA - COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

31 Asimismo con fecha 3 de agosto de 2005 el mentado Tribunal resolvid, entre
otras cuestiones, ordenar a esta Comisiéon Nacional, con su total conformacidén de
cinco miembros, que “prosiga el tramite de notificacion previa (Art. 8° de la Ley de

Defensa de la Competencia) de la concentracion economica mediante la cual

CENCOSUD ande omar el contro! de la cadena de Supermercados Disco-Vea”.
\ -
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32. Recurrido por todas las partes el referido resolutorio de fecha 3 de agosto de
2005, con fecha 11 de octubre de 2005 el Sefior Juez Federal de Primera Instancia de
la Ciudad de San Rafael, Provincia de Mendoza, Dr. Raul Héctor Acosta, aclard que la
concesion de dichos recursos respecto de [a Comision de Defensa de |la Competencia
lo era al mero efecto devolutivo, por lo que nada obstaba a que esta CNDC diera

cumplimiento con la manda de la sentencia en su punto.

33. En ese sentido, mediante Resolucion de fecha 20 de octubre de 2005 esta
Comisién Nacional resolvio en el Expediente N° $01:0048000/2004 reanudar el tramite
previsto en el Articulo 8 de la Ley N° 25.156 y atento al tiempo transcurrido, solicitar a
las partes una version actualizada y completa de los Formularios F1 de Notificacion

presentados.

34. El dia 22 de marzo de 2006 la Camara Federal de Apelaciones de la Provincia
de Mendoza dictdé sentencia en el Expediente N° 77 334-B-4633, caratulado
“BELMONTE, MANUEL Y ASOC. RURAL DE GRAL. ALVEAR — MZA. I/ ACCION DE
AMPARO C/ EST. NAC. — PEN Y OTROS". En dicha oportunidad el Tribunal revocd
parcialmente la sentencia apelada, declarando abstractas las acciones de amparo
impetradas y ordend a la CNDC que, con su total conformacién de cinco miembros
inicie el tramite de notificacion previa respecto de la concentracién econoémica
mediante la cual CENCOSUD S.A. pretende tomar el control de la cadena de
supermercados DISCO-VEA, dejando, a su vez, sin efecto las medidas cautelares

dictadas en la causa.

35. En tal sentido expresé la Camara que “...yerra el juzgador al ordenar en la
sentencia que la C.N.D.C. prosiga con el trémite dispuesto por el art. 8 de la Ley
25156, toda vez que las actuaciones administrativas llevadas adelante con
anterioridad a la conformacion o regularizacion de la citada Comision, hasta la
paralizacion dispuesta por el ludex en caracter de cautelar son invélidas, dado que
fueron adoptadas por un cuerpo desintegrado, por lo que estimo corresponde que las
firmas a fusionarse inicien el tramife de notificacion previa de la concentracion

pretendida...”.

10
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36. Y agregd que “...es menester subrayar que si bien el art. 58, LDC., deroga
expresamente la Ley 22.262, sequidamente sefiala que hasta tanto no se constituya el
aludido Tribunal sequird siendo autoridad de aplicacién la C.N.D.C." y*...Que en punto
a la competencia de la C.N.D.C., prescribe el art. 59, LDC., que. "Queda derogada
toda atribucion de competencia relacionada con el objeto finalidad de esta ley otorgada
a otros organismos o entes estatales.”, lo que nos lleva a concluir que es la
mencionada Comision la que tiene potestad de autorizar o denegar la concentracion

econdmica y no la actual Secretaria de Coordinacion Técnica...".

37. En atencidn a lo ordenado por la Excma. Camara Federal de Apelaciones de
Mendoza en la sentencia referida, mediante Resolucién de fecha 3 de abril de 2006
esta Comisidn Nacional resolvié archivar el Expediente N° S01:0048000/2004 y solicito
al mencionado Tribunal que informe si debia proceder a la apertura de un nuevo
expediente de oficio, o bien, era necesario estar a la espera de una solicitud expresa
por parte de las notificantes de la operacién objeto de los presentes actuados. En
cualquiera de las dos cuestiones que fueron objeto de consuita quedd aclarado que
eran validas fas actuaciones efectuadas en el Expediente mencionado desde la foja
2060 en adelante, pues toda ella fue efectuada con todos los miembros de esta

Comision Naciona!'.

38. Eldia 11 de abril de 2006 el Dr. José Miguel Abdala, del cuerpo de abogados de
ta Procuracién de la Provincia de Mendoza, remitio un fax dando cuenta: de la
providencia dictada por la Camara Federal de Apelaciones de Mendoza, mediante la

cual se dio respuesta a la solicitud efectuada por esta Comision Nacional.

39, En relacion al requerimiento efectuado el Tribunal de alzada se expidi6 con fecha

22 de marzo de 2006.

40. Adicionalmente el dia 19 de abril de 2006 DISCO AHOLD INTERNATIONAL
HOLDINGS N.V. CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL
EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND L.P., CAPITAL INTERNATONAL
PRIVATE EQUITY FUND IV, P. y,CGPE IV L.P. efectuaron sendas presentaciones.

A\
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" 41, En dicha oportunidad las referidas empresas, solicitaron, a fin de dar
cumplimiento a la sentencia de la Excma. Camara Federal de Apelaciones de la
Provincia de Mendoza de fecha 22 de marzo de 2006 en el Expediente N° 77.334-B-
4633, caratulado “BELMONTE, MANUEL Y ASOC. RURAL DE GRAL. ALVEAR —
MZA. I/ ACCION DE AMPARO C/ EST. NAC. ~ PEN Y OTROS", que se inicie un
nuevo procedimiento en el marco del Capitulo 111 de la Ley N° 25.156 a fin de se
resuelva sobre la operacion de concentracion econémica consistente en la adquisicion
por parte de CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING
MARKETS PRIVATE EQUITY FUND LP., CAPITAL INTERNATONAL PRIVATE
EQUITY FUND IV, LP. y CGPE IV LP. a DISCO AHOLD INTERNATIONAL
HOLDINGS N.V. del control de DISCO S A.

42.  Asimismo solicitaron a esta CNDC extraiga fotocopias de fojas 2060 en delante
del Expediente administrativo N° $01:0048000/2004 para que, previa certificacion de
la Secretaria t.etrada de esta Comision Nacional, sean agregadas a estos actuados,

ratificando ademas las presentaciones efectuadas en ese expediente.

43. Sin perjuicio de lo solicitado, las partes de la operacion efectuaron reserva
respecto de los derechos de apelacion que les asisten contra ta mentada sentencia de
camara, y reiteraron su entendimiento de que la cperacion de concentracion
econémica enunciada en el paragrafo anterior ya ha sido debidamente notificada con
fecha 11 de marzo de 2004 en cumplimiento de la obligacién dispuesta por el articulo
8° de la Ley N° 25.156 en el marco del Expediente N° $01:0048000/2004.

44 Consecuentemente, atento lo proveido por la Camara Federal de Mendoza y la
solicitud efectuada por Ios notificantes, y sin perjuicio de que esta Comision Nacional
no consentia la decision de la Excma. Camara Federal de Apelaciones de la Provincia
de Mendoza razon por la cual el Estado Nacional planteé en tiempo oportuno el
recurso federal extraordinario pertinente, a fines de dar cumplimiento a |2 manda
judicial, procedi6 a iniciar el tramite de notificacién previa de la concentracion

pretendida en el marco del procedimiento establecido por el Capitulo Ill de la Ley N°

ranscurrio entre la fecha en la que renuncid el Dr. Federico Ismael
mision} Nacional, y la fecha en la que asumié el ex presidente, Lic.

" g5aive por un bieve periodo g
Malis, anterior presidente

\.José Shattella, = %
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25.156 y normas reglamentarias y modificatorias. En razon de ello es que se dic curso

al Expediente del Visto.

45. Por su parte, atento que la actuacion de esta CNDC en el Expediente N°
$S01:0048000/2004, de_sde el dia 20 de octubre de 2005, oportunidad en’ la que se
reinicio el tramite de los referidos actuados en cumplimiento de la orden del Juzgado
Federal de Primera Instancia de San Rafael, hasta el dia 3 de abril de 2008, fecha en
la que se ordend el archivo del mismo, fue efectuada en forma valida de conformidad
con los términos establecidos en la sentencia de la Excma. Camara Federal de
Apelaciones de Mendoza de fecha 22 de marzo de 2008, confirmados por la
providencia de fecha 11 de abril de 2006, por Resolucion del dia 20 de abril de 2006
se ordeno la extraccion fotocopias del Expediente N° :9.01:004800012004, desde fojas
2060 en adelante, y previa certificacion por Secretaria, se dispuso su agregacion a los

presentes actuados.

46. Luego de ello, con fecha 26 de abril de 2006 las partes de la operacién brindaron
la informacioén solicitada, teniéndose por aprobado el Formularid F1, por providencia
de fecha 27 de abril de ese afio. Asimismo les fue requerida las partes el Formulario
F2, reanudandose el computo del plazo del Articulo 13 de la Ley N°® 25.156, desde el
dia habil posterior a la presentacion de las partes de fecha 26 de abril y quedando
suspendido desde la notificacién de dicha providencia, con fecha 27 de abril, y hasta

tanto las partes no dieran total respuesta al requerimiento efectuado.

47. Asi las cosas, las partes entregaron el Formulario F2 con fecha 28 de abril de
2006, efectuando esta Comision Nacional observaciones ai mismo, con fecha 5 de
mayo, que fueron notificadas a las partes de la operacion el 9 de mayo del' mismo afio.
En esa oportunidad se les hizo saber que el plazo del Articulo 13 de la Ley N° 25.156
continuaria corriendo desde el dia habil posterior a la presentacion de fecha 28 de abril
y quedaba suspendido desde la notificacion del requerimiento realizado y hasta tanto

fuera cumplido en su totalidad.

48. Con fecha 12, 15 y 18 de mayo de 2006 las partés_. dieron cumplimiento a lo

terior, consecuentemente se les tuvo por .aprobado el

requerido en \?! pu
. \
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Formulario F2, reanudando el computo del plazo previsto en el Articulo 13° de la Ley
N° 25.156, a partir del dia habil posterior al dia 18 de mayo de 2006.

49, En este estado de cosas, mediante resolucion N° 349 de fecha 18 de mayo de
2006 la ex MINISTRA DE ECONOMIA Y PRODUCCION aceptd la renuncia
presentada por el Licenciado Horacio Salerno al cargo de Vocal de esta Comision

Nacional de Defensa de la Competencia.

50. En consecuencia, y atento lo dispuesto por la Excma. Cémara Federal de
Apelaciones de Mendoza en la sentencia citada —explicado ut supra-, ratificada por la
providencia de fecha 11 de abril de 2006, sin perjuicio del recurso extraordinario
federal oportunamente planteado contra la misma por el Estado Nacional y no
significando el consentimiento de dicha sentencia, mediante Resolucion de fecha 24
de mayo de 2006 esta Comision Nacional ordend suspender los plazos previstos en el
Articulo 13 de la Ley N° 25.156, a partir de la fecha de dicha Resolucion y hasta tanto
se designe el quinto miembro de esta Comision, todo ello de conformidad con lo

establecido en el articulo 24, inciso 1) de la norma mencionada.

51. Notificadas ambas partes de la operacion, interpusieron contra ésta Resolucion
sendos recursos de reposicién y de apelacion en subsidio, en fechas 31 de mayo y 2
de junio de 2006.

52 Corridos los traslado de rigor, esta Comisién Nacional resolvié con fecha 29 de
agosto de 2006 rechazar los recursos de reposicion incoados por las partes
notificantes contra la Resolucién CNDC de fecha 24 de mayo de 2006 y conceder los

recursos de apelacién en subsidio interpuestos contra la misma.

53 De alli que con fecha 18 de septiembre de 2006 se elevaron los actuados a la
Camara Nacional de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal, por intermedio del
Servicio Juridico Permanente de! MINISTERIC DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

54 Con fecha 12 de diciembre de 2006 la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Civil y Comercial Federal, integrada en su Sala i, resolvié declararse incompetente

para intervenir\in la apelacién efectuada y remitir ias actuaciones en devolucidn a esta

14
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Comisién Nacional a fin de que sean elevadas a la Excma. Camara Federal de

Apelaciones de la Provincia de Mendoza.

55. Devueltas, entonces, las actuaciones con fecha 2 de febrero de 2007, en la

misma fecha las partes desistieron a las apelaciones incoadas.

56. Ahora bien, con fecha 17 de abril de 2008 las partes efectuaron una
presentacion en autos, en la que acompafiaron copia de la sentencia de la Corte
Suprema de la Nacion dictada con fecha 16 de abril de 2008, en autos "RECURSOS
DE HECHO DEDUCIDOS POR CENCOSUD S.A. EN LA CAUSA 'BELMONTE,
MANUEL Y LA ASOCIACION RURALISTA DE GENERAL ALVEAR C/ ESTADO
NACIONAL — PODER EJECUTIVO NACIONAL — MINISTERIO DE ECONOMIA Y
PRODUCCION - SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA - COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, POR DISCO AHOLD
INTERNACIONAL HOLDINGS NV EN LA CAUSA B. 1643.XLII. 'BELMONTE Y LA
ASOCIACION RURALISTA DE GENERAL ALVEAR C/ ESTADO NACIONAL —
PODER EJECUTIVO NACIONAL — MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION ~
SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA - COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA'; Y POR EL ESTADO - MINISTERIO DE
ECONOMIA Y PRODUCCION EN LA CAUSA B.1680.XLIl. ‘BELMONTE Y LA
ASOCIACION RURALISTA DE GENERAL ALVEAR C/ ESTADO NACIONAL -~
PODER EJECUTIVO NACIONAL — MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION —
SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA - COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA™, mediante la cual ese Organismo declaro
procedente los recursos extraordinarios y revoco la sentencia de la Excma. Camara

Federal de Apelaciones de Mendoza de fecha 22 de marzo de 2006.

57. Como fundamento de su decision el Tribunal Superior indicod que “/a autoridad a
la que alude ef art. 58 de la ley 25.156 comprende a la Comision Nacional de Defensa
de la Compelencia —con facuitades de instruccion y de asesoramiento- y al organo
gjecutivo de la cartera econdmica que, segun su estructura organizativa, le
corresponde la facultad resolutoria a través del dictado de los actos administrativos

pertinentes. Ello es asi, ". .claro esta, hasta tanto el Tribunal creado por la ley 25.156

se consntut S\—en\'u\yo cgea\Je corkespondera, segun dispone dicha ley, tanto la tarea
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instructoria como la de decision- y mientras rija el sistema de transitoriedad previsto en
el art. 58" y que "De lo dicho se desprende, a su vez, lo desacertado de fifar una regla
de funcionamiento -un quérum determinado- a la Comisién como sostuvo Ia alzada, en
tanto este organismo no ejerce competencia decisoria alguna en materia de
operaciones de concentracién econdmica, antes bien, instruye el procedimiento y
asesora a fa autoridad administrativa que resolverd en definitiva; maxime cuando,
ademas, se pretende establecer por via de un pronunciamiento Judicial, disposiciones
que no existen en las leyes de defensa de Ia competencia ni estan determinadas en la
reglamentacion de éstas, configurando ello una inaceptable intromisién de un érgano
del Estado sobre otro” (Del Dictamen de la Procuradora que la CSJIN hace suyo).

58.  Asimismo la CSJN aclaré en forma expresa respecto del quérum para funcionar
de esta Comisién Nacional que “...corresponde agregar que tampoco es razonable
concluir como lo hizo la camara que ante el silencio de Ia ley 22 262 la Cornision
Nacional de Defensa de la Competencia puede desarrofiar vélidamente sus funciones
siempre y cuando cuente con la participacioén del nimero total de miembros que deben
integrarla. Sf bien es cierto que la ley mencionada no prevé el quérum funcional de
dicha comision, ello no solamente no sustenta el criterio seguido en autos por la
camara, sino que, por el conirario ese criterio es incompatible con el modo en que
diversos regimenes regulan la actuacién de drganos colegiados de la Administracion
Publica Nacional, en tanto establecen la validez de su funcionamiento con un ndmero
menor a la totalidad de sus integrantes (confr. ari. 58 de la ley 24.076 CENARGASC:
art. 62 de la ley 24.065 CENREC; art. 10 del anexo | del decreto 1388/96 CCNRTC;
art. 22 del decreto 375/97 y sus modificatorios CORSNAC; art. 13 del decreto 1185/90
CCNTC; art. 3de laley 17.811 CCNVC)".

59. Consecuentemente, el dia 25 de abril de 2008 esta Comisién Nacional de
Defensa de la Competencia, resolvio reanudar el plazo previsto en el Articulo 13 de la
Ley N® 25.156 y atento el tiempo transcurrido solicité a las partes diversa informacion
relacionada con el Formulario F1 presentado, e hizo saber a las partes que hasta tanto
no dieran completa y debida respuesta a lo solicitado en el Articulo 3° gquedaria
suspendido el p\fo e ' el Articulo 13 de la Ley N° 25.156, habiendo
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transcurrido hasta esa fecha NUEVE (9) dias. Dicha Resolucién fue notificada a las

partes con fecha 28 de abril de 2008.
l.2 Procedimiento en el Expediente N° $01:0048000/2004.

60. Con fecha 19 de octubre de 2005 las partes efectuaron una presentacion ante
esta CNDC acompafiando una version parcialmente actualizada del Formulario F1 de

notificacion presentado oportunamente. (fs. 2065/2190)"2.

61. Asimismo, mediante Resolucién de fecha 20 de octubre de 2005 esta CNDC
resolvio reanudar el Tramite previsto en el Articulo 8 de la Ley N° 25.156 y atento al
tiempo transcurride, solicitar a las partes una version actualizada y completa de los

Formularios F1 de Natificacién presentados. (fs. 2060/2084).

62. De acuerdo a lo dispuesto en la Resolucion SCT N° 78 de fecha 24 de mayo de
2005, correspondiente al Dictamen CNDC N° 491 de fecha 10 de febrero de 2005, se
agregd a las presentes actuaciones copia del Expediente N° S01:0083066/04
caratulado "DE NARVAEZ S/ SOLICITUD DE INTERVENCION OE LA CNDC (C.
964)". (fs. 2194/2333).

63. De acuerdo a lo dispuesto por Resolucion SCT N° 76 de fecha 24 de mayo de
2005, correspondiente al Dictamen CNDC N° 496 de fecha 10 de febrero de 2005, se
agregd a las presentes actuaciones copia del Expediente N° S01:0199788/04 (C.S81)
caratulado "SINDICATO DE EMPLEADOS DE COMERCIO (DISCO) S/ SOLICITUD
DE INTERVENCION DE LA CNDC (C.991)". (fs. 2334/2363).

64. De acuerdo a lo dispuesto por Resolucion SCT N° 77, de fecha 24 de mayo de
2005, correspondiente a! Dictamen CNDC N° 487, de fecha 10 de febrero de 2005, se
agregd a las presentes actuaciones copia del Expediente N° $01:0210254/04 {C. 992)
caratulado “APYME S/ SOLICITUD DE INTERVENCION DE LA CNDC (C. 992)". {fs.
2364/2410).

S01:0048000/2004, §uyas topia
comao foja Unica a ios peserie
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2 Es dable desﬁ que la foliatura Jinserta en este capitulo corresponde al Expediente N°
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65. De acuerdo a lo dispuesto mediante Resolucion ex SCT N° 149 de fecha 14 de
septiembre de 2005, correspondiente al Dictamen CNDC N° 439 de fecha 19 de marzo
de 2004 y Dictamen CNDC N° 520/05, se agregd a las presentes actuaciones copia
del Expediente N° $S01:0023229/03 (C. 930) caratulado “FEDERACION DE
ENTIDADES DE AUTOSERVICISTAS ALMACENEROS, SUPERMERCADISTAS Y
POLIRRUBROS DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES ENVIA NOTA AL SR.
MINISTRO DR. LAVAGNA REFERENTE A LA ADQUISICION DE DISCO POR LA
CADENA JUMBO (C. 930)". (fs. 2411/2483).

66. Cabe mencionar que esta CNDC ha recibido diversas manifestaciones acerca de
la operacién traida a analisis por parte de: el DEFENSOR DEL PUEBLO DE LA
NACION (fs. 3856/3857); el Vicepresidente 1° de la H. CAMARA DE DIPUTADOS DE
LA PROVINCIA DE MENDOZA, Sr. Diputado Miguel Angel Serralta y el Sr. Diputado
Ricardo Miguel Puga, PRESIDENTE DE LA COMISION DE ORGANIZACIONES DEL
TERCER SECTOR, USUARIOS Y CONSUMIDORES DE LA H. CAMARA DE
DIPUTADOS DE LA PROVINCIA DE MENDOZA (3666/3683), CONFEDERACION
ARGENTINA DE LA MEDIANA EMPRESA (fs. 3326/3327) y el H. SENADO DE LA
NACION (fs. 3998/3999).

67. En uso de las facultades establecidas en el Articulo 24 inciso b) de la Ley N°
25.196, esta CNDC celebr¢ audiencias testimoniales con los representantes de: la
ASOCIACION DE CONSUMIDORES Y USUARIOS DE LA ARGENTINA (ADECUA)
(fs. 3367/3368), FEDERACION DE ENTIDADES DE AUTOSERVICISTAS,
ALMACENEROS, SUPERMERCADISTAS Y POLIRUBROS DE LA PROVINCIA DE
BUENQS AIRES (fs. 3395/3398), CONCORD CONSUMER COMUNICATION
RESEARCH DEVELOPEMENT S.A. (fs. 3449/3453 y 3560/3571), A.C. NIELSEN
S.AACV. SUCURSAL ARGENTINA (fs. 3465/3475), CAMARA ARGENTINA DE LA
INDUSTRIA DE COSMETICA Y PERFUMERIA (CAPA) (fs. 3488/3490), CAMARA DE
INDUSTRIALES DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS (fs. 3495/3497), PROCTER &
GAMBLE S.A. (fs. 3502/3505), CENTRO DE EMPRESAS PROCESADORAS
AVICOLAS (fs. 3511/3514), CAMARA DE FERRETERIAS Y AFINES DE LA
REPUBLICA ARGENTINA (fs. 3517/3530), CAMARA ARGENTINA DE LA MEDIANA

EMPRESA (fg. 3530/3540), MQLINGS RIO DE LA PLATA (fs. 3545/3556), NESTLE
3\
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ARGENTINA S.A. (fs. 3557/3559), CARREFOUR ARGENTINA S.A. (3690/3692),
ACCION DEL CONSUMIDOR (ADELCO), CONSORCIO DE EXPORTADORES DE
CARNES ARGENTINAS (fs. 3721/3722), ASAMBLEA DE PEQUENOS Y MEDIANOS
EMPRESARIOS - ASOCIACION CIVIL (fs. 3724/3734), ARMANDO BRUNETTI S.A.
(fs. 3738/3741), UNION DE USUARIOS Y CONSUMIDORES (fs. 3789/3790),
CAMARA ARGENTINA DE LA INDUSTRIA DE CHACINADOS Y AFINES {fs.
3799/3801), COORDINADORA DE LAS INDUSTRIAS DE PRODUCTOS
ALIMENTICIOS (COPAL) (fs. 3862/3865), SOCIEDAD ANONIMA IMPORTADORA Y
EXPORTADORA DE LA PATAGONIA SA (fs. 4062/4064), COTO CICSA (fs.
4087/4088).

68. Asimismo, y en idéntico sentido a lo expresado en el parrafo anterior, esta
Comision Nacional se constituyé en la ciudad de Mendoza, Provincia del mismo
nombre, a fin de recibir deciaracién a: CONFEDERACION GENERAL DEL TRABAJO
de la Provincia de Mendoza (FS. 3607/3608), MILLAN S.A. (fs. 3616/3618), UNION
COMERCIAL E INDUSTRIAL DE MENDOZA (fs. 3621/3623), CENTRO DE
ALMACENEROS MINORISTAS Y ANEXOS DE MENDOZA (fs. 3625/3627), CAMARA
DE.LIBRERIAS, PAPELERIAS, JUGUETERIAS Y ACTIVIDADES AFINES DE LA
PROVINCIA DE MENDOZA (fs. 3628/3629), BODEGAS CRUZ DE PIEDRA S.A. {fs.
3634/3635), AGROEXPORTADORA SAN CEFERINO S.A. (fs. 3636/3637), Diputado
Miguel Angel Serralta - Honorable Camara de Diputados de la Provincia de Mendoza
(fs. 3638/3644), CAMARA DE LA FRUTA INDUSTRIALIZADA DE MENDOZA (fs.
3645/3646), FRAGAPANE HNOS. (fs. 4065/4066), ASOCIACION DE
PRODUCTORES Y EXPORTADORES DE FRUTAS FRESCAS (fs. 4067),
CORPORACION LOS ANDES SA. (fs. 4071/4072), AGROLATINA S.R.L. {fs. 4073),
SOLVENCIA S.A. (fs. 4074/4075), ISIDRO PENA Y CIA S.R.L. (fs. 4076), CAMARA
DE COMERCIO MINORISTA DE LA INDUMENTARIA Y AFINES DE LA PROVINCIA
DE MENDOZA (fs. 4077/4078), y la FEDERACION ECONOMICA DE MENDOZA (fs.

4079/4080).

69. Ademas, en virtud del fax remitido con fecha 7 de diciembre de 2005 por el
Secretario de Industria y Comercio del Ministerio de la Produccion y el Trabajo de la

Provmcna de Cirdoba est DC recibié declaracion testimonial a los titulares de:

\

\
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COOPERATIVA ALMACOR LTDA. (fs. 3812/3815); DELFIN S.A. (fs. 3831/3833);
SUPER UNO SA. (fs. 3844/3846); SUPERMERCADOS BUENOSDIAS (fs.
3853/3855), y SUPERMERCADOS CORDIEZ (fs. 3866/3867).

70. Con fecha 21 de octubre de 2005 las partes presentaron nuevamente el
Formulario F1 de notificacion requerido por esta CNDC. (fs. 2485/3317).

71. Mediante providencia de fecha 24 de octubre de 2005 esta CNDGC hizo saber que
hasta tanto no se diera cumplimiento a lo dispuesto en la Resolucion N° 40/01,
continuaria suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la LDC. (fs. 3318),

72. Con fecha 27 de octubre de 2005 el apoderado de DISCO AHOLD efectus una
presentacién ante esta Comisién Nacional, acompafiando el Poder que acredita su
personeria en las presentes actuaciones. (fs. 3328/3334).

73.  Atento a la presentacion realizada con fecha 21 de octubre por las partes, esta
Comisién Nacional efectué observaciones el dia 1° de noviembre de 2005. (fs.
3335/3340 y fs. 3351/3358).

74.‘ El mismo dia, 1° de noviembre de 2005, el apoderado de DISCO AHOLD hizo
saber a esta Comisién Nacional Que por un error material se consignd de manera
Aincorrecta el nombre de su representada, y que la correcta denominacion responde a
DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V. (fs. 3364).

75.  Con fecha 6 de diciembre de 2005 las partes efectuaron una presentacién ante
esta CNDC en relacién a las observaciones efectuadas al Formulario F1 con fecha 1°
de noviembre de 2005. (fs. 3714/3715).

'76. El dia 7 de diciembre de 2005 los notificantes efectuaron una segunda
presentacion en relacion a lo ordenado por esta-Comision mediante proveido de fecha
1° de noviembre de 2005. (fs. 3716/3720).

77.  Mediante fax remitido con fecha 7 de diciembre de 2005, el Secretario de

Industria y Comercio del Minfterio ¢de la Produccién y el Trabajc de la Provincia de

Cordoba, puso en conocimi ta CNDC el interés de diversos empresarios de

3 H \\
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esa provincia interesados en manifestarse en relacién a la operacién bajo andlisis. (fs.
3742/3744).

78.  Tras analizar la informacion presentada el dia 7 de diciembre, con fecha 22 de
ese mismo mes esta Comisién efectud nuevas observaciones a las partes. {fs.
3755/3756 y 3757/3760).

79. El dia 2 de febrero de 2006 las partes efectuaron una presentacion en relacion a
lo ordenado mediante proveido de fecha 22 de diciembre de 2005. (fs. 3874/3994).

80. Con fecha 8 de febrero de 2006 ingres6 a esta CNDC el Expediente N°
S01:0043097/06, conteniendo la Comunicacion PE-225/04 del H. Senado de la
Nacién, manifestando su preocupacion por la operacién objeto de ias presentes
actuaciones. (fs. 3998/3999).

81. El mismo dia, 8 de febrero de 2006, las empresas notificantes efectuaron una
segunda presentacion en relacion a las observaciones dispuestas mediante proveido
de fecha 22 de diciembre de 2005. (fs. 4000/4006).

82. Tras analizar la informacién presentada con fechas 2 y 8 de febrero de 2008,
esta CNDC efectud nuevas observaciones a las partes el dia 20 de febrero de 2006.
{fs. 4007/4008).

83. Aftento a las constancias de autos, con fecha 15 de febrero de 2006 esta CNDC
solicité a las Municipalidades de la ciudad de Mendoza, y de las localidades de
Guaymallén, Las Heras, Lujan de Cuyo y Maipu cierta informacion a fin de profundizar

el expediente de referencia. (4009/4021).

84. Con fecha 21 de febrero de 2006 se agregd a los presentes actuados el
Expediente N° $01:0393259/05 caratulado “LUZZ] ANGEL JAVIER Y OTROS C/
ESTADO NACIONAL ~ MINISTERIO DE ECONOMIA — SEC. DE COCRDINACION
TECNICA ~ COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA - EXPTE.
NR. 5956 - JUZG. FED. 1RA. INST. EN LO CIVIL NR. 3 DE CAMPANA — PROV.

\BUENOS AIRES" recibido en CNDC el dia 20 de enero de 2006. (fs. 4039/4040).
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85. El dia 21 de febrero de 2006 el Defensor del Pueblo de la Nacién efectué una
presentacion ante esta CNDC en relacion al expediente bajo analisis solicitando ser

tenido como parte en las presentes actuaciones. {fs. 4058/4060).

86. Mediante Resolucién de fecha 8 de marzo de 2006 esta CNDC resolvié no hacer
lugar a la solicitud efectuada por el Defensor del Pueblo de la Nacién referenciada en
el punto anterior. (fs. 4096/4102).

87. Con fecha 15 de marzo de 2006 las empresas notificantes efectuaron una
presentacion ante esta CNDC brindando informacion adicional para el estudio del
expediente de referencia, relacionada con la plaza supermercadista en la Provincia de
Mendoza. (fs. 4111/4118).

88. Eldia 17 de marzo de 2006 se agregé a los presentes actuados copia certificada
de la nota periodistica publicada en la p&gina 15 - Seccidn Negocios del diario “El
Cronista Comercial”, de fecha 10 de marzo de 2006, denominada "PONDRA $ 30
MILLONES PARA ABRIR UN SEGUNDO LOCAL ~ WALMART, EN MENDOZA" y se
requirié a la empresa WAL-MART ARGENTINA S.R.L. que brinde informacién en
relacion a la supuesta expansion programada. (fs. 4119 y 4122/4123). |

89. El dia 20 de marzo de 2006 se requiri6 a LATINPANEL S.A. que brinde
informacion Util en relacién al mercado objeto de andlisis en el presente Expediente.
(fs. 4120 y 4124/4128).

80. Con fecha 27 de marzo de 2006 las empresas notificantes efectuaron una
presentacion ante esta CNDC en respuesta de las observaciones efectuadas con
fecha 20 de febrero de 20086. (fs. 4129/4337).

91. El dia 28 de marzo de 2006 se recibi¢ un fax remitido por el Dr. Hugo Lopez
Guillén, representante del Cuerpo de Abogados del Estado de la Provincia de
Mendoza, conteniendo copia de la Sentencia de la Camara Federal de Apelaciones de
Mendoza, de fecha 22 de marzo de 2006, recaida en los autos N° 77. 334-B-4633,
caratulados "BELMONTE, MANEL Y ASOC. RURAL DE GRAL. ALVEAR — MZA. I/
CCION DE YARO C/ES C.{PENY OTROS". (fs. 4338/4387).
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g2. Confecha 29 de marzo de 2006 los apoderados de CENCOSUD S.A., CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND LP.,
CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUN IV, LP. Y CGPE IV LP,
efectuaron una presentacién agregando informacién adicional al Formulario F2
presentado con fecha 14 de octubre de 2005 en forma espontanea. (fs. 4388/4396).

93. El dia 30 de marzo de 2006 el apoderado de DISCO AHOLD ratificé la
presentacion efectuada el dia anterior por los apoderados de CENCOSUD S.A,
CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY
FUND L.P., CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUN IV, L.P. Y CGPE IV
L.P. (fs. 4397).

94. Con fecha 3 de abril de 2006 LATINPANEL ARGENTINA S.A. presentd la
informacion solicitada mediante proveido de fecha 20 de marzo de 2006. (fs.
4398/4416).

95. Mediante Resolucion CNDC de fecha 3 de abril de 2006 se orden¢ archivar el
Expediente de conformidad con la orden dispuesta por la Excma. Camara Federal de
Apelaciones de Mendoza en la sentencia de fecha 22 de marzo de 2006, recaida en
los autos N° 77.334-B-4633, caratulados “BELMONTE, MANUEL Y ASOC. RURAL DE
GRAL. ALVEAR - MZA. I/ ACCION DE AMPARQ C/ EST. NAC. - PEN Y OTROS" y
solicitar a la Excma. Camara Federal de Apelaciones de Mendoza que indique si esta
Comision Nacional debia proceder a la apertura de un nuevo expediente de oficio, 0
bien, era necesario estar a la espera de una solicitud expresa por parte de las

notificantes de Ia operacion objeto de los presentes actuados. (fs. 4418/4424).

06. EI dia 4 de abrii de 2006 WAL-MART ARGENTINA S.R.L. contestd el
requerimiento efectuado el dia 17 de marzo de 2006. (fs. 4425/44286).

g7. Con fecha 5 de abril de 2006 se recibié una presentacién efectuada por la
Municipalidad de Godoy Cruz, provincia de Mendoza, en relacion a lo solicitado con

fecha 15 de febrero de 2006. (fs. 4433/4441).

98. El dia 6 de abril de 2006 se recibio por fax copia de la presentacion efectuada

\\p\or el Dr. jbﬁé V\)b%ei abhddla \en los Autos N° 77.334-B-4633, caratulados
L
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“BELMONTE, MANUEL Y ASQOC. RURALISTA DE GRAL. ALVEAR MZA. C/ EST.
NAC. -PEN.- MIN. ECON. Y PRODUC. SECR. DE COORDINACION TEC. — COM.
NAC. DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA S/ ACCIGN DE AMPARO”, dando cuenta
de la Resolucién dictada por esta Comisidon Nacional con fecha 3 de abril de 2006, {fs.
4443/4448),

899. Con fecha 7 de abril de 2006 se recibié por fax remitido por el Dr. José Miguel
Abdala copia de Ia primer hoja del recurso extraordinario de apelacion deducido por el
Estado Nacional contra Ia decision de la Camara Federal de Mendoza, de fecha 22 de
marzo de 2006 en los autos referenciados en el punto anterior. (fs, 4449/4450).

100. El mismo dia el apoderado de CENCOSUD S A opuso recurso de reposicion
€on apelacion en subsidio contra la Resolucion de esta Comision Nacional de fecha 3
de abril de 20086. (fs. 4451/4455).

101. Con fecha 11 de abril de 2006 se recibid copia del proveido dictado en la misma
fecha por la Excma. Camara Federal de Apelaciones de Mendoza, en los Autos N°
77.334-B-4633, caratulados "BELMONTE, MANUEL Y ASOC. RURALISTA DE GRAL.
ALVEAR MZA. C/ EST. NAC. —-PEN.- MIN. ECON. Y PRODUC. SECR. DE
COORDINACION TEC. — com. NAC. DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA S/
ACCION DE AMPARQ'", (fs. 4456),

’
102. El mismo dia el apoderado de DISCO AHOLD planteé recurse de reposicién con
apelacion en subsidio contra la Resolucion CNDC de fecha 3 de abril de 2006, (fs.
4457/4466),

103. Con fecha 17 de abril de 2006 se corrio traslado de los recursos presentados por
los apoderados de CENCOSUD SA. y DISCO AHOLD a las demas partes
intervinientes de la operacién a estudio. (fs. 4467/4468 y 4486/4488).

104. EI mismo dia 17 de abril el apoderado de CENCOSUD S A efectud una

presentacion informando lo resuelto por la Excma. Camara Federal de Apelaciones de

\Mendoza con fecha 11 de abril de 2008 y ratificando el recurso de reposicion

interpuesto. (st%%th).
‘ %ﬁ ‘J | : B
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105. Con fecha 4 de mayo de 2006 se recibié una presentacion efectuada por la
Municipalidad de Maipu, provincia de Mendoza, dando respuesta a Io solicitado el dia
15 de febrero de 2006. (fs. 4489/4492).

106. Finalmente con fecha 18 de mayo de 2006 esta Comision Nacional resolvié
rechazar los recursos de reposicion y las apelaciones en subsidio planteadas por los
apoderados de CENCOSUD S.A. y DISCO AHOLD (fs. 4494/4505).

.3 Procedimiento

107. Los dias 18 y 19 de abril de 2006 CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL
GLOBAL EMERGING MAKETS PRIVATE EQUITY FUND, L.P., CAPITAL
INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P., CGPE IV L.P. y DISCO AHOLD
INTERNATIONAL HOLDINGS N.V. respectivamente, efectuaron sendas
presentaciones solicitando la apertura de los presentes actuados y agregacion a los
mismos de copias certificadas de fs. 2060 en adelante del Expediente N° caratulado
‘DISCO AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V, CENCOSUD S.A. y CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND L.P.
CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, LP. y CGPE IV LP. S/
NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC. 0447)". (fs. 1/39).

108. Con fecha 20 de abril de 2006 esta Comisién Nacional resolvié iniciar el tramite
de notificacion previa de la concentracién pretendida, extraer fotocopias del
Expediente referido en el paragrafo anterior y previa certificacion por el actuario,
agregarlos a los presentes actuados, y requirié cierta informacién adicional a las partes
y cierta informacion relacionada con la presentacion efectuada en el Expediente N°
$01:0048000/2004. Finalmente, se les hizo saber a las partes que hasta tanto no
dieran cumplimiento a lo solicitado quedaria suspendido el plazo establecido en el
articulo 13 de la Ley N° 25.156. (fs. 41/50).

109. Con fecha 26 de abril de 2006 se agregé como foja Unica el Expediente N°
501:0148998/2006, caratulade “ANEXO | COPIAS CERTIFICADAS EXPEDIENTE
! ‘ CONC. N° 447 el cudl contiene copias certificadas de fs. 2060 a fs. 4485 del

wememe N® 0\004?0120 4 \(fs.




ﬁ% ES COPIA FIEL
{7 }|DEL ORIGINAL

o /Amfcmn rﬁ" ld (‘(Ummmr v (“/nmw EACA! C)/%r/ﬁ(‘(m
f‘%( velecrier e k(% BRI (“//ﬁ e

Comdititar © Nerera wiel by O r/( seite ofe o o feede e

110. El dia 26 de abril de 2006 las partes dieron respuesta a lo solicitado mediante
Resolucién CNDC de fecha 20 de abril de 2006 (fs. 54/159).

111. En mérito de la presentacion efectuada y de la documentacién obrante en el
Expediente N° $01:0148998/2006, caratulado "ANEXO | EXPTE. CONC. 4477,
agregado como foja Unica, esta CNDC tuvo por aprobado con fecha 26 de abril de
2006 el Formulario F1 de notificacién presentado por las partes y a fin de profundizar
el analisis de la operacion de autos solicité |a presentacién del Formulario F2.
Asimismo se les hizo saber que hasta tanto no dieran cumplimiento a lo requerido
quedaria suspendido el plazo establecido en el articulo 13 de la Ley N° 25.156. Ello
fue notificado a ias partes con fecha 27 de abril de 2006. {fs. 160/162).

112. Con fecha 28 de abril de 2006 Ias partes presentaron el Formulario F2 solicitado,
{fs. 163/285}.

113. En meérito de la presentacion efectuada en el punto anterror y en virtud de lo
establecido por la Resolucion N° 40/2001 de la ex Secretaria de Defensa de la
Competencia y del Consumidor, esta CNDC con fecha 5 de mayo de 2006 considerd
que la informacién presentada se hallaba incompleta. En consecuencia formulé
observaciones a la presentacion efectuada. Asimismo solicité informacion adicional.
Finalmente se les hizo saber a las partes que hasta tanto no presentara Ia totalidad de
la informacién requerida quedarian suspendido el plazo establecido por el articulo 13
de la Ley N° 25.156. Las partes fueron notificadas con fecha 9 de mayo de 2006. {fs.
288/289, 295/296 y 297/298).

114. El dia 8 de mayo de 2006 se agregd copia certificada de la presentacion
efectuada por la Municipalidad de Maipu, provincia de Mendoza, en el Expediente N°
S01:00480000/2004. (fs. 290/294).

115. Con fecha 12 de mayo de 2006 el apoderado de CENCOSUD S.A., CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND L.P,
CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L P. y CGPE IV, L P. efectus

una presentacién en relacion a obdervaciones efectuados el dia 5 de mayo de
\\2006 (fs. 300/40\)
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118. El dia 15 de mayo de 2006 el apoderade de DISCO AHOLD ratificd la

informacion presentada en el punte anterior. (fs. 408).

117. Con fecha 18 de maye de 2006 el apoderado de CENCOSUD S.A., CAPITAL
INTERNATIONAL GLOBAL EMERGING MARKETS PRIVATE EQUITY FUND L.P,
CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P. y CGPE IV, L.P. efectuc
una nueva presentacion en relacion a las observaciones efectuadas el dia 5 de maye
de 2008. (fs. 409/415).

118. Finalmente el dia 18 de mayo de 2006 y en mérito de las presentaciones
efectuadas por las partes los dias 12, 15 y 18 de mayo de 2006 se tuvo por aprobado
el Formulario F2, continuando el computo de los plazos establecidos en el articulo 13
de la Ley N° 25.156 a partir del dia 19 de mayo de 2006. (fs. 416).

119. El dia 24 de mayo de 2006 esta Comision dicto resolucion suspendiendo los
plazos procesales del expediente N°® S01:0140282/2006. (423/427)

120, Con fecha 31 de mayo y 2 de junio las empresas notificantes interpusieron
recursos de reposicion con apelacion en subsidio contra la resolucion de fecha 24 de
mayo de 2008. (fs.432/466)

121. El dia 29 de agosto de 2006 se resolvié rechazar los recursos de reposicion
interpuestos por las empresas notificantes y conceder los recursos de apelacion en
subsidio incoados por las mencionadas. Se notifico a las empresa respecto de la
resolucian el 31 de agosto de 20086. {fs. 477/485)

122. Con fecha 6 de septiembre de 2006 se recibié nota presentada por el Dr. Juan
Manuel Garcia, Intendente de la Municipalidad de Guaymailén, informando respecto a
lo solicitado por esta Comision Nacional en el marco de los autos N°

$01:0048000/2004. (fs. 490/498)

123. En fecha 18 de septiembre de 2006 se remitieron las presentes actuaciones a la
SUBSECRETARIA LEGAL del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION a

efectos de elevarlas a la Camard\ Nacipnal de Apelaciones en lo Civil y Comercial
hn regpecto de los recursos interpuestos. (fs. 500)

Federal a fin de'(swe torwter
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124, El dia 12 de diciembre de 2006 la Camara Nacional de Apelaciones en lo Civil y
Comercial Federal, resolvié declarar ia incompetencia de dicho tribunal para entender

en las presentes actuaciones. (fs. 504/513)

125. Con fecha 2 de febrero de 2007 en sendas presentaciones los apoderados de
las notificantes desistieron de los recursos incoados. {fs. 523/524)

126. En fecha 14 de noviembre de 2007 el bloque de senadores de la Unién Civica

Radical solicitaron copia de las resoluciones y dictdmenes emitidos en el expediente.

 (fs.529)

127. Con fecha 19 de noviembre de 2007, se hizo saber al bloque de senadores de la
Union Civica Radical, que en las presentes actuaciones no se habian emitido hasta
esa fecha dictamen o resolucién alguna en cuanto al fondo de la notificacion
efectuada. (fs. 530)

128. El dia 17 de abril de 2008 el apoderado de la firma CENCOSUD S.A., realizé
una presentacién adjuntando sentencia de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion
en autos "“BELMONTE, MANUEL Y ASOCIACION RURALISTA GENERAL ALVEAR S/
ACCION DE AMPARO C/ ESTADO NACIONAL — PODER EJECUTIVO NACIONAL -
MINISTERIO DE ECONOMiA Y PRODUCCION — SECRETARIA DE COORDINACION
TECNICA -  COMISION  NACIONAL DE ' DEFENSA DE LA
COMPETENCIAEVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE
CONCENTRACION SOBRE LA COMPETENCIA. (fs. 532/539)

129. Con fecha 25 de abril de 2008, esta Comisién Nacional resolvié reanudar los
plazos procesales, como asi también ordenar a las notificantes que actualicen la

informacian presentada en autos. (fs.541/547)

130. En fecha 9, 17 y 19 de junio de 2008 las notificantes presentaron la informacién
requerida en forma incompleta, por lo que se projcedié a solicitar que acompafien
nuevo soporte magnético, informando gue hasta tanto no se de repuesta en forma

completa a lo requerido continuapi@\susp&ndido el plazo establecido en el Articuio 13
de la Ley N° 25.1%6. (fs.853/72
. \\
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131..Con fecha 25 de junio de 2008 se acompafio nuevo soporte magnético,

cumplimentando lo solicitado por esta Comisién. (fs.730)

132. Tras analizar fa informacién presentada, el dia 8 de julio de 2008, se realizaron

observaciones a la documentacidén adjunta por las partes, informande a los

presentantes que hasta no se de cumplimiento total de lo requerido continuaria
suspendide el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156. Dicha resolucién
fue notificada a fas partes el dia 10 de julio de 2008. (fs.732/737)

133. El dia 8 de agosto de 2008 se recibid. la informacion presentada por las
notificantes. (fs.740/814)

134, Con fecha 20 de agosto de 2008, esta Comision solicito a la empresa WALL
MART ARGENTINA S A. informe respecto de las publicaciones realizadas en el sitio
web de fa Presidencia de la Nacién de fecha 11 de agosto de 2008. (fs. 815/818)

135. En igual fecha que el p'a’.rrafo anterior, -se realizaron observaciones a la
informacién presentada por las notificantes en fecha 8 de agesto de 2008,
mantentendose suspendidos los plazos hasta tanto procedan a contestar los puntos
solicitados. Se notifico la referida resolucion el dia 21 de agosto del afio en curso. (fs.

819/825)

136. El dia 2 de septiembre de 2008 la empresa WALL MART ARGENTINA S.A.

presentd la informacion requerida en autos. (fs.827/828)

137. Con fecha 26 de septiembre y 22 de octubre de 2008 los apoderados de las
notificantes realizaron una presentacién informando respecto los puntos observados
en la providencia de fecha 8 de agosto de 2008. (830/862)

138. El dia 23 de octubre de 2008 se procedid a realizar observaciones a la

informacién aportada por las partes, haciéndosele saber a las referidas que los plazos
seguirian suspendidos hasta tanto no se proceda a completar la informacién requerida.
(fs. 8B63/865)

139. El dia 29 de cctubre de g recibié en esta Comision soporte magnético

tmo\se les informo que hasta tanto no den total
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cumplimiento a lo requeride el plazo establecido por el Articulo 13 de la Ley 25.156
continuaria suspendido, notificandose a las partes el dia 4 de noviembre de 2008. (fs.
882/885)

140. Finalmente con fecha 5 de diciembre de 2008 las partes de la operacion
brindaron la informacion requerida en el punto anterior, quedando aprobado el
Formulario F2 y reanudandose a partir del primer dia habil posterior a la fecha de
mencion el computo del plazo establecido por el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

IV EVALUAGION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA EN EL SEGMENTO DE LA COMERCIALIZACION
MINORISTA

IV.1 Introduccidon

141. La operacién de concentracion economica que en el presenté caso se analiza -
presenta sus efectos sobre el sector de comercializacién minorista. Usualmente, los
oferentes de este sector se agrupan en funcién del formato al que pertenezcan siendo
posible identificar hipermércados, supermercados, autoservicios, almacenes, kioscos,
perfumerias y demas comercios especializados. Para todos ellos la demanda esta

conformada por los consumidores finales.

142. A su vez, los oferentes de este segmento actlan como demandantes de las
"industrias productoras y proveedores de los bienes comercializados: alimentos,
productos de limpieza, vestimenta, calzado, etc.. Ello, sumado a la capacidad de
compra que usualmente tiene las cadenas de supermercados en nuestro pais y en el
mundo en general, sugieren la necesidad de evaluar los efectos de la presente
operacion no sblo en el mercado de venta final de los productos, sino también en el de

insumos o abastecimiento.

143. De esta manera, el analisis de los efectos de la concentracion economica entre

tas firmas DIS'CO y JUMBO debera considerar el rol que éstas desempefan como

/ oferentes en el segmento de la inorista y como demandantes en el segmento

\\de abastecimiento.
\ ~\
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144. En el sector de ventas minoristas, el elemento a evaluar es si la operacion
notificada le confiere a las empresas involucradas capacidad para alterar las
condiciones de competencia en el mercado, de manera tal que se vea afectado el

interés econémico general.

145. Por su parte, el analisis del impacto de la operacién sobre el abastecimiento de
los productos comercializados esta destinado a evaluar si la operacién notificada le
confiere a las empresas involucradas un poder de compra que les permita influir sobre
el funcionamiento det mercado de modo que pueda resultar perjuicio al interés

econémico general.
IV.2 Breve caracterizacion del comercio minorista en la Argentina

146. Durante la decada del noventa se evidenciaron en Argentina los mayores niveles
de expansion del comercio minorista, impulsado principalmente por la estabilidad de
precios, la apertura econdmica, la desregulacion de los mercados -y la mayor

participacion de capitales y firmas extranjeras.

147. Dicha expansion del comercio minorista estuvo caracterizada principalmente por
el crecimiento de las grandes superficies de venta y la introduccién de nuevas
tecnologias que llegaron de la mano de los grandes establecimientos merced a su
capacidad econémica-financiera para invertir. E] Cuadro N°® 1 muestra la evolucién de
la participacion por formato para una canasta conformada Gnicamente por productos
de almacén (no incluye perecederos ni Non Food). En el mismo puede observarse la
expansién del conjunto supermercados e hipermercados durante los ochenta y
noventa'™ y su menor penetracion con posterioridad a la crisis de 2001/2002, que se
revierte en los Ultimos afies. De manera opuesta, la participacion de los comercios
tradicionales en la canasta referida muestra una profunda caida que se revierte hacia

el final del periodo contenido en el cuadro.

Cuadro N° 1

Participacién segin Facturacion

"% Si bien el con_]un&) incluye también A la) tiendad de descuento. éstas aparecen recién hacia fincs de los

noventa.
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Formato 1980 | 1990 | 2000 | 2004 | 2005
Super+Hiper+Disc | 11,0% | 28,0% | 47,6% | 40,1% | 40,0% :
Autoservicios | 12.0% | 17.0% | 27.2% | 31.1% | 317% |
Tradicionales | 77.0% | 55,0% | 252% | 28.3% | 28.3%

Fuente: CCR. ' Enero/septiembre de2005.

148. El desarrollo del sector supermercadista estuvo impulsado desde sus inicios
mismos en la década del ochenta por filiales de empresas extranjeras. Carrefour, firma
de origen francés, ingresa al mercado argentino en el afio 1982, con su hipermercadc
ubicado en !a lccalidad de San Isidro en la zona norte del Gran Buengs Aires. En los
diez afios siguientes Carrefour inaugurd 5 sucursales, sumando un total de 6
hipermercados, mientras que entre 1993 y 2000 la empresa sumé 16 nuevos centros
de venta. En 1999 Carrefour adquiere el control de Supermercados Norte, firma
surgida de capitales nacionales que en el afio 1977 instalé su primer supermercado en
la Ciudad de Buenos Aires. Hacia el afio 1996 dicha firma habia sido adquirida por The
Exxel Group y fue absorbiendo desde entonces y hasta la posterior toma de control
por parte de Carrefour un total de ocho compafiias de importancia menor en el sector

supermercadista y la cadena Tia.

149. Wal Mart, firma de origen norteamericano inicié sus actividades en el pais en el
afio 1995 con la apertura de tres locales y cuenta en ia actualidad con 21 centros
comerciales. En el afio 2007 absorbi¢ a la cadena de Supermercados AUCHAN™,

150. A su vez, JUMBO, controlada por capitales chilenos, inaugura su primer local en
el pais en el afio 1982, en Ciudad de Buenos Aires, y en 1998 su primer local en Gran
Buenos Aires. Durante la década del noventa abrio ia mayor parte de sus bocas, todas
en Capital y Gran Buenos Aires. Su expansion por el interior de! pais se produjo en los

Gltimos afios a través de la apertura de sus sucursales en Rosario, Neuguén, Mendoza

y Tucuman.

151. Vale remarcar que esta expansion de las grandes superficies fue llevada a cabo

tanto mediante la genuina apert de nuevas bocas como de ta adquisicion de

. \cadenas ya existantes gn el pais.
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152. El grupo Casino ingresd al mercado a través de la cadena Libertad, ya instalada
en el pais en el afio 1998. Hacia el afio 2000 lanza la cadena Leader Price,
perteneciente al formato hard discount, con operaciones en la zona de Ciudad de
Buenos Aires y Gran Buenos Aires. El grupo cuenta con 47 locales en la actualidad
distribuidos de maneré tal que 13 pertenecen a la cadena Libertad y 24 a Leader Price,

de los cuales 18 se encuentran en capital y 8 en la Provincia de Buenos Aires.

153. El grupo AHOLD, que hasta la toma de control por parte de JUMBO controlaba
las cadenas DISCO, VEA, PLAZA VEA, DESPENSA VEA y MINISOL, ingreso al
mercado argentino en el afio 1998 cuando adquiere parte del capital accionario de la
cadena DISCO hasta ese momento controlada por la familia Peirano. En 1899 DISCO
comienza a expandirse adquiriendo las cadenas Americanos, Gonzales y Pinocho, las
cuales operaban basicamente en el interior del pais. Asimismo, durante el afio 2000

adquiere el 100% de las acciones de los supermercados Ekono.

154. En lo que respecta a las cadenas locales se observa que estas son el resultado
de un gradual proceso de expansion que se inicia desde mediados del siglo pasado en
localidades del interior dei pais. La cadena Toledo, por gjemplo, es una cadena
originaria de 1a ciudad de Mar del Plata hacia mediados de la década de 1960, que se
fue expandiendo hasta localizarse también en zonas periféricas como Balcarce,

Necochea, Miramar, Azul, Olavarria, y Tandil.

155. Por su parte, el primer supermercado Coto se instald en la localidad de Mar de
Aj6 en el afio 1978, en la actualidad la firma cuenta con 110 bocas ubicadas
principalmente en |a ciudad de Buenos Aires y Gran Buenos Aires, 2 en el partido de la

costa, varias en la provincia de Santa Fe y una boca en la ciudad de Parana, Entre

Rios.

156. SOCIEDAD ANONIMA EXPORTADORA E IMPORTADORA DE LA
PATAGONIA, controlante de las cadenas La Anonima, Minimercados Best, Super
i Quick y Quijote, cuenta con un total de 109 sucursales distribuidas en el sur de
Cordoba, sur de Santa Fe, provincia de Buenos Aires, La Pampa, Neuquén, Rio

Negro, Chubut, Santa Crgay Tierra fel Fuego. La empresa comenzo sus actividades
R \‘\
) ' ver Expte. sm:\nsam 2007
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en la Patagonia con negocios de ramos generales. En el afio 1979 comienza su
expansion como supermercado y ha mostrado un crecimiento sostenido durante los

ochent} y noventa.

1 f Como consecuencia del procesoc de expansic’m‘ descripto, el comercio minorista
fue variando su composicién, registrando un aumento de la participaciéon de las
grandes sﬂperﬁcies de venta (supermercadc e hipermercado) en desmedro del
pequefio comercio tradicional, comportamiento que se evidencia con la redistribucion
de ventas entre los distintos formatos comerciales registrada en las ultimas dos

décadas, como puede cbservarse en el Cuadro N° 1.

158. El proceso de concentracion de ventas en favor de los supermercados permitio a
estos cuadruplicar su penetracion en los Ultimos treinta afios, afectando principaimente
a aquellos que no pudieron adecuarse rapidamente a las nuevas exigencias
competitivas, entre quienes se hallan los comercios tradicionales que pasaron de
abastecer casi el 80% del mercado alimenticio en 1980 a algo mas del 60% durante la
decada del noventa y menos del 30% para el afio 2000, observandose una nueva

disminucion desde el aflo 2005 hasta la actualidad.

159. Este proceso derivd en la modificacién del tamario optimo de la estructura
comercial y con ello en la necesidad de contar con voliumenes de compra cada vez
mayores, dado que para competir con éxito en el sector minorista seria necesario
alcanzar un nivel de compra que permitiera negociar con los proveedores condiciones
semejantes a las obtenidas por aquellos competidores que cuentan con un mayor
volumen de venta. En este sentido, fas empresas minoristas deben constantemente
mantener o aumentar sus volimenes de compra, ya que de lo contrario estan

expuestas a perder rentabilidad y/o competitividad.

160. La expansion de las grandes superficies de ventas durante la década del
noventa es un fenomeno observable en muchos paises del mundo. El documento de fa

OECD'" respecto de los paises que la integran, menciona que los pequefios negocios

\ 15 OECD. “Regulation\and Performanke in the Distribution Sector”, Economic Department Working
\ Paper No. 180, 1997.
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tradicionales han ido desapareciendo y que éstos fueron a su vez reemplazados por

las grandes cadenas minoristas.

161. En la configuracién actual del comercio minorista confluyen locales o
establecimientos comerciales con atributos muy diversos. Tradicionalmente, se
describe cada formato en funcion de variables tales como la superficie de venta o total,

el numero de cajas registradoras, la variedad de articulos ofrecidos y el sistema de

venta.

162. Al momento det analisis de la operacién de concentracion gconomica entre las
cadenas Carrefour, Norte y otras, el desarrollo del formato denominado hard discount
en Argentina era apenas incipiente. Dicho formato se caracteriza por poseer una gama
de items no muy extensa, ofrecer pocos servicios y trabajar con marcas propias o las
marcas mas econémicas. Si bien por sus caracteristicas los Hard Discount pueden
englobarse en el rubro Autoservicios, la diferencia principal de estos con los
autoservicios independientes es su desarrollo como cadenas de muchas sucursales, el
mayor poder de compra, la administracion centralizada, la unicidad de la marca, etc. A
su vez, este formato es explotado, en ia mayoria de los casos, por las grandes
cadenas de supermercados e hipermercados.- En este sentido, la cadena Dia es
controlada por el grupo Carrefour, Leader Price es controlada por el grupo Casino. Por
su parte, Disco cuenta con las marcas Minisol en Cordoba y Despensa Vea en la

ciudad de Buenos Aires.

163. El cuadro N° 2 muestra el criterio utilizado ya por esta Comisiéon Nacional en

dictamenes anteriores para la segmentgejon del sector de comercializacién minorista

en sus distintos formatos.
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Cuadro N° 2
Caracteristicas de los distintos formatos del comercio minorista
Formato i‘,ngp:;fcr:f N"adper;:;jas Cantidaa;;? items % canal’
Hipermercado = Mas de 4.000 Mas de 44 | 40.000 .
' Supermercado | Entre 1.000y4.000 | 4 omas | Entre 10,000 y20000 | 7
Hard Discount | Menos de 500 | Masde2 | Entre500y1000 | 37%
Autoservicio | Menosde 1.000 | Entrey3|  Masde 1000 | 31.7%
" Tradicional® Variable 1 Espé"cializado 28,3%

Fuente: CNDC en base a datos de CCR y Dictamen N°49/00. ' Periado enero-septiembre de 2005. @ Incluye

almacenes, farmacias, perfumerias y casas de limpieza.

164. La clasificacion anterior no deja traslucir el surgimiento de un nuevo actor en el
rubro de la venta minorista que se identifica vulgarmente con la denominacién de
“autoservicios chinos”. La importante expansion de este tipo de comercio luege de la
crisis de los afios 2001/2002 se encuentra presente en el testimonio de Adrian Norman
Rio Cartey, Director de Retail Services de AC NIELSEN S.A.CV. SUCURSAL
ARGENTINA, para quien entre treinta y cuarenta autoservicios chinos se estan
abriendo por mes en el pais (fs 3465/8). Segun los datos presentados por CCR {fs.
3563/71) representa el 6,3% de las ventas totales al nivel nacional y el 14,4% del total

en Ciudad de Buenos Aires y Gran Buenos Aires'®.

165. No obstante, no se realizara en el presente dictamen consideraciones especiales
respecto de este tipo de establecimientos, diferenciados por la nacionalidad de sus
propietarios, puesto que el mismo no constituye un formato en si mismo y por sus
caracteristicas (numero de cajas, superficie, etc.) no difiere significativamente de un

autoservicio.

166. Al crecimiento del sector durante la década del noventa es (til contraponer ia
evolucion del mismo en los Ultimos afios. Segtin la encuesta de supermercados

realizada por INDEC, segln cifras de 1999 y 2003, el nimero de bocas se incrementd

para todos los tipos de superficie,;si bien el crecimiento se dio en mayor medida

S
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respecto de las superficies de hasta 500 metros cuadrados. Como consecuencia de lo

anterior se produjo una disminucion de la superficie promedio por boca del 11%.

Cuadro N° 3

Variacion 2003-1999 del numero de bocas, superficie promedio y ventas.

Tamario de | N°®de| Sup. po; p\é?rl]gt:ga Ventzas p\;?r;ts:r Operac. | Operac.

2 . . 2
boca (M?) ibocas|boca (m°) (miles $) por m* (%) ($) por bocai porm
T%%ii'sas 37% | 1% | -17% | -T% 4% | 21% | -11%
| Mas de 4.000 | 16% 3% -14% -17% 14% -25% -27%
E”‘ri(;dgm Y| 13% | -3% 1% 4% 13% | -11% | -8%
Entre 501y | 430, | 1% 9% 8% 19% | -24% | -23%

1.000 ‘

Hasta 500 61% 7% 22% 15% 8% 13% 6%

Fuente: Encuesta de Supermercados, febrero de 2004, INDEC.

167. El crecimiento de las superficies de menor tamano, hasta 1.000 metros
cuadrados, estuve impulsado por cadenas de tipo mediano'’. Por otra parte, para las
superficies superiores a los 1.000 metros cuadrados se observa un proceso de
concentracion en las grandes cadenas puesto que, medido en términos de nuevas
bocas, las grandes cadenas crecieron un 28% mientras que las cadenas medianas

Cayeron un 50%.

168. Por su parte, el nimero de operaciones por metro cuadrado entre 1999 y 2003
se redujo para todos los formatos, excepto para las cadenas de hasta 500 metros
- cuadrados. Si bien las ventas por operacion (en pesos) realizadas por estos
establecimientos incrementaron su valor, tal aumento no alcanza la proporcion
observada para superficies de mayor tamario. En este sentido, los establecimientos
mayores a 4.000 metros cuadrados sufrieron una reduccién del nimero del promedio
de operaciones por metro cuadrado del 27% y un incremento al mismo tiempo de las

ventas por operacion del 14%.

" La encuesta c01 dera cadenas g
\
\\&;20 millones por n 5. LLas oqdenas

s a aquelfas que facturaban al momento de la encuesta mas de
edfanas son Aquellas que facturaban hasta dicho valor.
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169. En términos de metros cuadrados totales, para e! total nacional, el INDEC
verifica un incremento del 22%. El 41% de dicho incremento es explicado por el
crecimiento de las grandes superficies de ventas, aquellas superiores a los 4.000
metros cuadrados por boca. Por lo tanto, si bien el incremento del nimere de bocas
fue mas notable para las cadenas de dimensiones relativamente mas reducidas, la
mayor parte de la expansién de los metros cuadrados es explicada por las superficies

mas grandes.
IV.3 Definicion de mercado relevante

170. Tal como lo establecen los Lineamientos para el Control de las Concentraciones
Econémicas (en adelante "los Lineamientos”), aprobados por Resolucion 164/2001 de
la ex SECRETARIA DE LA COMPETENCIA, LA DESREGULACION Y LA DEFENSA
DEL CONSUMIDOR, a los efectos de establecer si una concentracion limita o no la
competencia, es preciso delimitar el mercado que se vera afectado por la operacion.
Este mercado, que se denomina mercado relevante, comprende dos dimensiones: el

mercado del producto y el mercado geografico.

171. El marco metodologico para la definicion del mercado relevante, tanto en su
dimension de producto como geogréfica, es lo que se conoce Como test SSNIP ("Small
but Significant and Nontransitory Increase in Price"). Referido al mercado del producto,
este test define como mercado relevante al menor grupc de productos respecto del
cual, a un hipotético monopolista de todos ellos, le resultaria rentable imponer un

aumento de precios pequerio, pero significativo y no transitorio™®.

172. Referido al mercado geogréfico, el test define como mercado relevante a la
menor regidn dentro de la cual resultaria beneficioso para un unico proveedor del
producto en cuestion imponer un incremento pequefio, aunque significativo y no

transitorio, en el precio del producto.

173. Una vez definido el mercado relgvante se procedera al calculo de la

concentracion y participacion e mercago y al analisis de las caracteristicas de fa

competencia en dicho mer

Al
\N E! aumento de p\ecios ons|derado va
- , -
N .
'. N

5% al 16%.
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Mercado del producto

174. La operacién notificada importa la concentracion de cadenas de hipérmercados /
supermercados como son las de JUMBO, DISCO y demas marcas de este ultimo
grupo, dedicadas todas ellas a la comercializacion al nivel minorista de un amplio
conjunto de productos adquiridos con regularidad variable por parte de los
consumidores para satisfacer principalmente sus demandas de alimentos, bebidas e

higiene, entre otras.

175. Tal como fuera mencionado en el apartado precedente, el comercio minorista en
Argentina se caracteriza por ser una actividad que se realiza a través de una gran
variedad de formatos, que abarca desde las grandes superficies de venta como los

hipermercados, en un extremo, hasta los pequefos comercios tradicionales, en el otro.

176. La definicién del mercado relevante, en el presente caso importa distinguir qué
otros formatos ademas de los supermercados constituyen canales alternativos para
adquirir esta variada canasta de produbtos. Para ello, el analisis debe partir de las
posibilidades que encuentran ios consumidores cuando se enfrentan con aumento de

precios en el conjunto de bienes que adquieren en los supermercados €

hipermercados.

177. La ampfia gama de productos comercializada por los distintos formatos y lo
heterogéneo de las ofertas de cada uno de ellos constituyen un obstéaculo a la hora de
definir el mercado relevante. En efecto, existen productos comunes a todos los
formatos del comercio minorista y productos qué son ofrecidos sélo en algunos de
ellos. Este hecho, en virtud del cual existen determinadas areas donde las ventas de
los distintos formatos se superponen entre si y otras en las que se encuentran
claramente diferenciadas, dificulta en la practica el trazado de una linea divisoria gue

agrupe a los formatos entre los cuales existe competencia.

178. Considerando las distintas modalidades de formatos comerciales, los bienes que
los consumidores demandan en los comercios minoristas pueden ser agrupados en

tres categorias, en funcion de 1a frecuencia de su compra': a) una canasta de bienes

\%\” Expte.N° 064-()1\5759/9i y Byfle. 064-019282/p9. Dictamen 49/00 del 28 de abril de 2000.
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alimenticios de consumo habitual, que incluye frutas y verduras frescas; pan fresco;
carne vacuna, de cerdo y de polio; leche; queso; huevos; bebidas sin alcohol y
fiambres; b) una canasta de bienes alimenticios de consumo no habitual, que incluye a
todos aquellos productos alimenticios que no estan incluidos en la definicién anterier, a
saber. productos alimenticios envasados; pescados y mariscos frescos; bebidas
alcohédlicas y jugos en polvo; pan envasado; productos congelados y productos
congelados precocidos y ¢) una canasta de bienes no alimenticios, conformada por
productos de indumentaria; calzado; equipamiento para el hogar, perfumeria y
cosmética; limpieza personal y del hogar; libros escolares y articulos de libreria,

electrodomeésticos; repuestos y accesorios del automotor.

179. El Dictamen 49/00 se bas6 para caracterizar la demanda de los distintos
productos ofrecidos por el comercio minorista en un informe elaborado por Food
Marketing Institute en colaboracion con la Camara Argentina de Supermercados® y la
Encuesta de Habitos de Consumo elaborada por Direccion de Analisis de Precios y
Evaluacion de Mercados, dependiente de la ex SECRETARIA DE DEFENSA DE
COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR.

180. La CNDC concluyd en dicha oportunidad a partir de los estudios mencionados
que los consumidores no adquieren los diversos productos de manera indistinta en los
diferentes formatos del comercio minorista sino que existe relacion entre el tipo de
producto, la frecuencia y el formato donde se realiza la compra. Reflejando esto que

las caracteristicas de los formatos son relevantes a la hora de definir la eleccion del

consumidor.

181. Asimismo se considero, entre otres aspectos, a los efectos de demostrar que las
compras realizadas por los consumidores en los distintos formatos de! comercio
minorista diferian entre si: a) la diferencia existente entre la frecuencia con la que el
consumidor utiliza los distintos formatos: b) la diferencia en los precios, la calidad y la
variedad disponible de los articulos ofrecidos en los distintos formatos; ¢} los montos

de las compras realizadas por &l consumidor.

N 2 wTendencias en Argentina. Actj) bmportamientos de! consumidor y el supermercade”. Food
\ Malketmg Institute ¢n colaboracig la Cagnara Argentina de Supermercados. 1999.
A VA
| ~ \
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182. Con respecto a la frecuencia de compra, el analisis reveld que los
supermercados e hipermercados eran utilizados con menor frecuencia que los
restantes formatos del comercio minorista. En dicha oportunidad se considerd que
aproximadamente el 96% de los consumidores que utilizaban el formato
hipermercados y el 89% de los que utilizaban el formato supermercados, realizaban
sus compras con una frecuencia semanal 0 menor, mientras que en un 70% de los
casos, los consumidores que realizaban sus compras en otros formatos o hacian mas
de una vez por semana. De la misma manera, la diferencia de precios, calidad y
variedad favorecia a los supermercados e hipermercados y se verificd que [os montos

de compras realizadas por el consumidor eran considerablemente mayores en estos

formatos.

183. Para justificar un cambio en la definicion del mercado relevante debiera ser
posible demostrar que se han producido modificaciones en variables tales como la
frecuencia de compra, la variedad o la cantidad de productos buscados, o bien pudiera
demostrarse que la relaciéon de precios ha variado significativamente, todo ello de

manera sostenida en el tiempo y para un nivel de ingreso dado, condicion fundamental

que en este caso no se verifica.

184. La informacion presentada por LatinPanel obrante a fs 4398/4402 pone de
manifiesto el incremento sufrido en la frecuencia de compra, considerada como
cantidad de visitas promedio que realiza un hogar en un afio, para los formatos
discount, autoservicios, almacenes y otros formatos distintos de los supermercados e
hipermercados comparando los afos 2001 y 2003. Asimismo, es posible comprobar
que entre los afos 2003 vy 2004 las variaciones se producen a la inversa,
incrementandose el numero de visitas a supermercados e hipermercados Yy

reduciéndose el nimero de visitas de discount y autoservicios.

185. La explicacién sugerida por McKenzie y Schargrodsky?' en su trabajo respecto
de la evidencia de cambios en la frecuencia de compra se basa en las variaciones de

los niveles de ingreso. En particular, los autores verifican la existencia de una relacion

M Me Kenzie, Dy, y Schargrodsky uying less, but shoping more: changes in consumption patiemns
uring a crisis. Febrero d&ZOOS.
Y
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negativa entre ambas variables. Estos cambios operariaff como mecanismos de ajuste

ante la crisis econdmica sufrida en el pais durante los afios 2001 y 2002.

186. Sobre la base de informacion provista por { atinPanel el trabajo muestra una
drastica caida en el gasto real de los hogares hacia el afo 2001, manteniéndose la
tendencia decreciente durante la mayor parte de 2002. Dicha caida se presenta con

mayor profundidad en el consumo de productos Premium o de primeras marcas.

187. El menor gasto estuvo asociado a su vez con una disminucion de las cantidades
adquiridas y alteraciones en 1a calidad de los productos que conforman la canasta de
consumo, observandose una migracion masiva, en &l sentido de que es comun a todos

los niveles de ingreso, hacia bienes de calidad inferior y segundas marcas.

188. El incremento en la frecuencia de compra es explicado principalmente por
McKenzie y Schargrodsky como la respuesta por parte de los consumidores a 10s
cambios experimentados en sus ingresos reales. Si bien argumentos adicionales tales
como la influencia del “corralitc” y sus efectos sobre la liquidez, la reduccion del
empleo y la inflacion pueden haber contribuido en parte, el efecto ingreso se muestra

como la explicacidn fundamental.

189. Abundando sobre este punto, la encuesta realizada por el Banco Mundial”

identifica las "estrategias adaptativas de los hogares”, haciendo referencia a aquellos
comportamientos de cambio en los patrones de consumo como respuesta a la crisis
economica, y concluye gue “"casi todos los hogares, sin que importe si han tenido un
cambio en su ingreso, informaron haber cambiado sus patrones de consumo en
respuesta a la crisis economica”. En particular, se evidencia una reduccion en los
niveles de consumo y la sustitucion por productos de menor costo, tanto en articulos

esenciales como no esenciales.

190. Lo anterior explica en gran medida como la pérdida de participacion de los
supermercados e hipermercados al momento de presentada la operacion entre DISCO

y CENCOSUD en el total de las ventas del comercio minorista —ya mencionado en la

urkz, 1.: YLa crisis argentina y su impacto en el bienestar de los

5 2 piezbein, A.,Giovanoli P.y
ial pdra Argentina, Chile, Paraguay y Uruguay. Decumento de Trabajo

hogares”. Oﬁciné\del Bango Mu
\ N.1/02. LN
2\ . N
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introduccidén de este capitulo (ver cuadro N° 1)- es consecuencia directa de los
cambios asociados a la crisis econémica, especialmente en lo relativo a los ingresos y

el comportamiento de los hogares para adaptarse al nuevo escenario.

191. Ya a los efectos del analisis de la operacién entre GRUPO BIMBO SOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE S.A. Y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A.
con efectos sobre el mercado de pan industrial, esta CNDC ha sostenide que “el
traspaso del consumo a segundas marcas no ha sido consecuencia de una fuerte
politica de competencia por parte de ellas sino mas bien de una eleccién de los
consumidores en periodo de crisis econdémica. Con la recuperacion de la economia los

consumidores podrian volver a las primeras marcas..."”.

192 Los Gltimos datos disponibles muestran que !a caida en la participacion del
conjunto supermercados e hipermercados se ha detenido a partir de 2005. Segun
Guillermo Omar OClivetto CEQ de CONCORDE CONSUMER COMMUNICATION
RESEARCH DEVELOPEMENT S.A. la expectativa apunta a una gradual recuperacién

en la medida en que se vayan recuperando los ingresos de la pobiacion.

193. Todo lo anterior indica que la competencia que podria provenir desde los
autoservicios a partir del reposicionamiento de éstos como canal de comercializacion
minorista se encuentra vinculada a las compras que se realizan con una periodicidad

relativamente alta y por montos de dinero relativamente bajos.

164. Con respecto al tema de precios vale destacar que si bien el diferencial de
precios entre los supermercados e hipermercados y los autoservicios y almacenes ha
disminuido, un relevamiento de los precios efectivamente cobrados® muestra que los
primeros continian siendo mas baratos que los Gltimos, aln cuando exista una
percepcion por parte del publico consumidor contraria a este hecho. Guillermo Omar
Olivetto de la consultora CCR considera que tal percepcién obedece al tipo de
producto que se adquiere en estos canales, de calidad inferior y en envases mas

A pequerios (fs. 3560/2).

* Dictamen Co . 395/2004 del 10,

%\lnﬁn macion pr wst't pﬂ\AC Nig

eptiembre de 2004,
(fs. 36%7) sobre la base de una canasta de productos compard ables.
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105. A modo de recapitulacién es posible afirmar que, en todas las dimensiones
analizadas, las diferencias entre supermercados e hipermercados y el resto de los

formatos, aunque con modificaciones, persisten.

196. Por lo tanto, se puede concluir que los consumidores no perciben a los distintos
formatos del comercio minorista como sustitutos entre si, Asimismo, el consumidor no
concurre a los formatos de supermercado e hipermercado para adguirir un producto
determinado, sino para abastecer su hogar de aguellos bienes alimenticios y no

alimenticios que necesita.

197. En virtud de ello, se considera que los formatos de supermercado e
hipermercado conforman un mercado relevante de producte distinto a los restantes
formatos del comercio minorista, siendo que ellos ofrecen la canasta basica de
productos que e! consumidor requiere periédicamente a los efectos de satisfacer sus
necesidades. Es la disponibilidad de esta canasta de productos, y no la de alguno de
ellos considerado en forma individual, lo que torna a los formatos de supermercado e
hipermercado como el lugar elegido por el consumidor a los efectos de mantener el

abastecimiento de su hogar.

198. Por Ultimo, se debe recordar que, ademas de la canasta basica de productos
ofrecida por los supermercados e hipermercados, estos ultimos comercializan
generalmente productos que no se encuentran en otros formatos del comercio
minorista. Tal es el caso de los electrodomésticos, indumentaria y calzado, libros y
articulos de libreria, entre otros productos. Adicionalmente, los formatos de
hipermercado y supermercado ofrecen al consumidor una mayor gama de servicios
que el resto de los formatos del comercio minorista, tales como reparto a domicilio,
playa de estacionamiento, patio de comida, cobro de impuestos y servicios, etc,
mientras que la disponibilidad de estos servicios en los restantes formatos del
comercio minorista es limitada.?® La existencia de estos bienes y servicios que sélo se

comercializan en los supermercados e hipermercados dentro det comercio minorista

contribuyen a diferenciarlos atin mas de los restantes formatos que se encuentran en
el sector.
—\\ 5\
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199. No obstante siendo ésta una definicién restrictiva, siguiendo los antecedentes
jurisprudenciales de esta Comision, ello no quita que en un futuro se definan mercados
relevantes en este sector de manera que se adapten y reflejen la realidad econdmica
propia de otros mercados con sus respectivas particularidades y circunstancias que

incluya a otros formatos de comercio minorista.

200. Finalmente, como ultima consideracién corresponde destacar que, siendo ésta ia
definicidon de mercadoc mas restringida, de no despertar la operacidn preocupaciones
desde el punto de vista de la defensa de la competencia no es de esperar que tales

preocupaciones surjan con una definicion de mercado mas amplia.
Mercado Geogriéfico

201. Una vez establecido que el mercado relevante del producto se circunscribe a los
formatos de supermercado e hipermercado dentro del comercio minorista, resta definir

el alcance geografico del mismo.

202. Un primer elemento que debe ser destacado en este sentido es que et mercado
de supermercados e hipermercados presenta, en primera instancia, las caracteristicas
de un mercado geografico local, en el cual los consumidores otorgan un valor
determinado al tiempo y al costo monetario que deben afrontar al trasladarse de un
comercio a otro. Si los consumidores de la canasta de productos comercializada por
los supermercados e hipermercados estan dispuestos a trasladarse hasta zonas
cercanas ante diferencias de precios pequefias aunque significativas, entonces

deberian considerarse estas zonas como parte de un mismo mercado geografico.

203. Considerando estos aspectos, y a los efectos de definir los mercados
geograficos involucrados en la operacién, la CNDC definié mercados locales solo en
aquelias zonas en las que se verifico fa existencia de una relacion horizontal entre (as
empresas involucradas, esto es, aquellas zonas en las que ambas compariias poseen
al menos un supermercadc o hipermercado. Con este criterio, los mercados

geograficos locales afectados por la presente operacion al momento de fa misma son

P

Ciudad de Buenos Aires, las localidades de Mordn, Lomas de Zamora, San Isidro y

San Martin, dentrg del Ghan Buepos
1 7 (
i

Airds y la ciudad de Mendoza, en la provincia de
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Mendoza. Adicionalmente, existe una nueva superposicion luego de comenzar a

actuar conjuntamente las firmas que viene dada por la ciudad de Tucuman.

204. Sin perjuicio de lo anterior, el analisis de la operacion debe incluir asimismo los
efectos derivados de la misma en el amhito nacional. Tante DISCO como JUMBOQ son
cadenas de supermercados e hipermercados con presencia nacional, especialmente
DISCO, quien cuenta —considerando el conjunte de sus marcas- con 232 bocas
distribuidas en doce provincias y la Ciudad de Buenos Aires. JUMBO por su parte
cuenta con 15 locales ubicados en las provincias de Buenos Aires, Mendoza, Santa

Fe, Tucuman y Neuquén y en la Ciudad de Buenos Aires.

205. Por ofra parte, la logistica de distribucion en ambos casos sigue lineamientos
centralizados. En el caso de JUMBO, las compras se realizan en forma centralizada y
se recibe en un 80% en la boca correspondiente, mientras que el 20% restante se
recibe en el centro de distribucion. La firma posee cuatro centros de distribucion
ubicados en la provincia de Buenos Aires (3) y en la provincia de Santa Fe (1). En el
caso de DISCO, la firma inferma diez centros de distribucién ubicados en la provincia
de Buenos Aires (6), en la provincia de Mendoza (1), en la provincia de Cdrdoba (1),
en la provincia de Rio Negro (1) y en la provincia de Tucuman (1). A su vez, esta firma
cuenta con plantas de elaboracidon de carnes, guesos, fiambres y panificados en

distintas zonas del pais encargadas de abastecer las bocas cercanas.

206. Alejandro Pereira Gerente Nacional de Ventas de NESTLE ARGENTINA S.A.
manifestd que la negociacion con las grandes cadenas de supermercados e

hipermercados se realiza a nivel nacional.

207. Por su parte, Verbnica Cecilia Mugarza, Gerente de Ventas para
SUPERMERCADOS DE PROCTER & GAMBLE S.A. manifestd que en el caso de
JUMBQ se negocia para toda la cadena y en el caso de DISCC se realiza una
negociaciéon por regién y ofra para el conjunto de bocas y posteriormente se unen
ambos acuerdos. En el casc concreto de DISCO la negociacién incluye también las
cadenas VEA, PLAZA VEA Y IPOL.

\

\
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208. Las firmas elaboran politicas comerciales en forma centralizada para todo el
pais, al tiempo que desarrollan campafias publicitarias y planes de expansion de

alcance nacional.

- 209. DISCO, JUMBO, Carrefour, Norte, Coto éntre otros, cuentan con instrumentos
propios de alcance nacional para financiar compras o el pago de ta mercaderia
adquirida por parte de! consumidor ademas de programas de fidelizacion del cliente
como “JUMBO Mas" en el caso de JUMBO.

210. En virtud de lo anterior y a los efectos de reflejar adecuadamente el impacto de
la operacién notificada, esta Comisién considera apropiado analizar también los

efectos desde una perspectiva de alcance nacional.

IV.4 Impacto de la concentracién sobre el mercado nacional de supermercados

e hipermercados

211. En lo que al estado actual del mercado nacicnal de supermércados e
hipermercados se refiere, y tal como fuera mencionado anteriormente, se debe sefalar
que se ha registrado un proceso de crecimiento significativo durante la década del
noventa, un retroceso en los primeros anos del 2000, producto de la crisis
macroeconémica que comienza a revertirse a partir del afio 2003, y un nuevo proceso

de crecimiento en los dltimos afios.

212. La operaciéh que en el presente se analiza tuvo lugar en marzo de 2004. De los
testimonios recolectados por esta Comision surge que las empresas involucradas
realfizaron operaciones en forma conjunta, al menos, desde el afio 2005 en adelante.
Para considerar la situacion en el mercado imperante al momento de notificada la
operacion se tomaran en cuenta las cifras pertenecientes a los afios 2003 y 2004. Se
incluiran asimismo los datos correspondientes a ios anos 2005, 2006 y 2007, a los
efectos de registrar la evolucion en el desempeno de la firmas integrantes del mercado

en los Ultimos anos.

213. El cuadro que se presentg a cont uacion muestra las participaciones al nivel
nacional de las principales cadefas de upermercados e hipermercados, calculada

sobre la bas\q de.su facturacio. Segyn se desprende del mismo, el incremento
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registrado en la concentracién posiciond al conjunto JUMBO/DISCO en el 2004 como

el segundo competidor del mercado, detras del grupo Carrefour/Norte, con una
participacion del 24.01% segun los datos de 2003 y del 22.72% segun cifras de 2004.

214. Asimismo, puede observarse que ya actuando de manera conjunta, el grupo
JUMBO/DISCO se mantiene en segundo lugar durante el periodo 2005-2007, con una

_ participacién del 22% para el afio 2006 y del 21% para el 2007. El tercer competidor es

Coto, que concentra el 13%, seguido de Wal Mart y La Anénima, con et 8% cada uno.

Cuadro N° 4
Participaciones de las principales cadenas de supermercados e hipermercado a nivel

nacional, segun facturacion food mas non food. Afios 2003 a 2007.

Cadenas 2003 2004 | 2005 2006 2007
Grupo Carrefour 26.80% | 26.69% i 220% 22% 22%
Disco 18.49% | 17.15% | 15.0% 16,0% 16.0%
Coto 17.96% | 18.86% | _ 14% 14% 13%
La Anénima 7.33% | 8.04% 7% 8% 8%
Jumbo 553% | 557% 8% 6% | 5%
Wal Mart 4.89% | 5.14% 7% 7% 8%
Casino ' 4.99% 461% 4% 4% 4%
Toledo 2.44% 2.36% 2% 1% 1%
Otros 11.48% | 11.58 19% 18% 19%
Total 100.00% | 100.00% | 96,0% | 96,0% 96,0%

Fuente: CNDC en base al expediente y a informacion remitida por fas partes.

215. Con respecto al HHI, el resultante de la fusion entre los grupos JUMBO y DISCO
alcanzaria los 1744 puntos, luego de un incremento de 204 puntos, si se calcula sobre
el mercado en el afic 2003 y 1716 puntos, con una variacién de 191, si el calcuio se

realiza en 2004%.

216. En el cuadrc que sigue se puede observar el HHI del mercado con las firmas

operando de manera conjunta. Del mismo se desprende que durante los cinco ultimos

2 para realizar el caleulo se consldero que gl grupgo “Otrc)s estaba conformado por 10 empresas con l!,l.!:lf

\\ paﬁ:capacnon de mcnca Q.
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afios el mercado sufrio un proceso de desconcentracion, disminuyendo el HHI en 452
puntos entre 2003 y 2007, al pasar de 1744 a 1292 puntos.

2003 2004 2005 2006 2007

HHI conjunto 1744 1718 1292 1342 1292

217. Este proceso de desconcentracidn de la oferta ‘qde evidencia la evo1uci6n del
HHI refleja algunas disminuciones significativas en las participaciones de cadenas
importantes como Carrefour (26,9% en 2003, 22% en 2007) o Coto (17,96% en 2003,
13% en 2007) y en menor medida Disco (18,49% en 2003, 16% en 2007). Asimismo,
ia tendencia indicada se refleja en un aumento en las participaciones de cadenas de
menor tamario como Wal Mart (4,9% en 2003, 8% en 2007) y ias pequefias cadenas
agrupadas bajo el rubro otros (11,5% en 2003, 19% en 2007).

218. De lo anterior se desprende que, si bien la toma de control de DISCO y las
cadenas vinculadas a ésta permitiria al grupo JUMBO incrementar significativamente
su participacién, debe tenerse en cuenta que la incidencia de JUMBO en el mercado,
proxima al 5%, era relativamente pequefia previc a la operacién. Por lo tanto, la

operacion notificada no da lugar a alteraciones importantes en la estructura del

mercado,

219. Asimismo, es importante destacar que el positivo desempefioc de ciertos
operadores tales como Coto, Wal Mart y La Anonima permite inferir la existencia de
competidores activos al nivel nacional capaces de contramestar la mayor participacion

de mercado que poseen las notificantes al actuar conjuntamente.

220. Dadas las participaciones expuestas y las consideraciones realizadas esta
Comision Nacional entiende que en el mercado relevante definido la presente

operacidén no despierta preocupaciqn desgde el punto de vista de la defensa de la

7

competencia. »

N

o

7
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IV.5 Impacto de la operacion de concentracion sobre los mercados regionales

de supermercados e hipermercados.

221. En virtud de las relaciones horizontales existentes entre las notificantes se han
identificado los siguientes mercados geograficos locales:

e Ciudad de Buenos Aires

e Ciudad de Mendoza y Gran Mendoza
e Partidos de! Gran Buenos Aires

o Ciudad de Tucuman

229 A los efectos de analizar adecuadamente el impacto de la operacion notificada
en cada una de estas areas, se delimité para cada una de ellas una zona de influencia,
la cual fue definida como !a zona desde la cua! los consumidores pueden acceder en
vehiculo al hipermercado de JUMBO en un plazo no superior a los 20 minutos?. Una
vez definidas estas zonas de influencia, se efectué un relevamiento de los locales
ubicados en cada una-de ellas a los efectos de identificar la presencia de
competidores efectivos. Por las razones que se exponen mas adelante el criterio del
tiempo requerido para realizar el desplazamiento entre distintos locales se sustituirad

por el criterio de distancia.

IV.5.1 Ciudad de Buenoé Aires y Gran Buenos Aires

293. En el mercado geografico de supermercades e hipermercados de la Ciudad de
Buenos Aires y Gran Buenos Aires, se identificaron cinco localidades donde se verifica
superposicion entre las cadenas controladas pof‘ las notificantes, a saber: en diversos
puntos de la Ciudad de Buenos Aires, en los partidos de Mordn, Lomas de Zamora,

San Isidro y San Martin.

27 £n este sentido, la Comisién Européa fonsidgra que el area de influencia de un supermercado queda
establecido por el circulo divisorig enf cuyo interior el consumidor puede llegar en vehiculo al
supermercado en plazo no supen;i'or a linos vdinte minutos. Ver, entre otros, 1V/M.784 -Kesko/Tuko,
IVIM. 1221 - Rcwe:f\lein?\
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224. Si bien estas zonas han sido identificadas en forma separada, el grado de
solapamiento que se verifica entre las éreas’de influencia de los supermercados e
hipermercados relevados en la Ciudad de Buenos Aires y Gran Buencs Aires llevan a
que, en la practica, exista una interaccion mediante la cual el comportamiento
competitivo de los locales ubicados en una zona determinada repercute o genera una
reaccion en locales situados en otras zonas. Este hecho convierte a las distintas zonas
geograficas relevadas en un espacio continuo en el cua! se torna dificil el trazado de
lineas divisorias que permitan distinguir nitidamente entre los distintos mercados
locales. Por otra parte, las principales variables competitivas, tales como surtido y
calidad de productos, gama de servicios (horarios de apertura, envios a domicilio,
etc.), promocioén, publicidad y precios (por ejemplo de productos en oferta), no se
determinan a escala local, sino que forman parte-de politicas globales para el area de
la Ciudad de Buenos Aires y Gran Buenos Aires. Sin embargo, a los efectos de
observar eventuales diferencias entre regiones la informacién se presentara para las
zonas de Ciudad de Buenos Aires, Gran Buenos Aires Norte (GBAN), Gran Buenos
Aires Sur (GBAS) y Gran Buenos Aires Oeste (GBAO) y dentro de estas, para radios

_ mas reducidos en torno a cada local de JUMBO.

225. El Cuadro N° 5 presenfa la participacién por cadena de supermercados y por
A\ grupo. Al respecto, cabe destacar que cuapgo se hace mencion al Grupo Carrefour se

incluyen las cadenas Carrefour, Norte /y/éarr four E7Aress
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‘Cuadro N°5

Participacion por cadena de supermercado/hipermercado en Ciudad de Buenos Aires’.

Cadena Part 2004 | Part2007 | | Grupo Part 2004 Part 2007
mCarrefour 20% 20% Grupo Carrefour 32% 25%
Coto 39% 41% Coto 39% 41%

Disco 15% 18% Grupo JUMBO 26% 29%

Jumbo 8% 9% - Wal Mart 3% 4%

Note 12% 2% SIN 0% 1%

Plaza Vea 3% 2% Total 100% | 100%

Carrefour express 0% 3%

Wal Mart 3% 4%

SIN 0% 1%

\Lotal 100,00% 100%

Fuente: Informacion remitida per las notificantes. 'Los calculos se realizaron a partir de los datos a_pbr‘cados por las
notificantes para la zona comprendida dentro de los 10 Km. atrededor del JUMBO de Almagro puesto con este criterio

queda comprendida 1a totalidad de la Ciudad de Buenos Aires.

226. Seglin se desprende de los cuadros precedentes, Coto lidera la plaza de la
Ciudad de Buenos Aires para ambos afios. Asimismo, se observa que Carrefour pasa
de ocupar el segundo lugar al tercero, desplazado por el Grupo JUMBO, aun cuando

ambos poseen participaciones bastante parejas para ambos afos.

227. En este sentido, se observa que para el afio 2007 as firmas notificantes poseén
en conjunto una participacion de mercado del 29%. lo que implica un incremento de!
3% desde el 2004. Adicionalmente, para dicho afio también se verifica el incremento

en la participacion de Coto, que pasa a concentrar el 41% del mercado.

228, Finalmente, si bien la concentracién alcanza en ambos afnos un nivel
relativamente elevado, no se ha observado hasta el momento la realizacion de
conductas anticompetitivas por parte del Grupo, al tiempo que la capacidad

competitiva de Coto y el Grupo Carrefour permitiria descartar la realizacién de

tipo unilateral por parte de las firmas

tes a la posibilidad de que esta situacion

coordinado se desarrollaran mas adelante.
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229. El Cuadro N° 6 presenta la informacion por cadena supermercadista y por grupo
para Gran Buenos Aires Norte, en un radio de 10 Km. en torno al JUMBO ubicado en
la localidad de Martinez. En el mismo se observa que la plaza del GBAN se encuentra
liderada por el Grupo Carrefour, que concentra el 45% del mercado para ambos afnos.
Por su parte, Coto ocupa el segundo lugar y el Grupo JUMBO el tercero con una
participacion del 22% para el 2004 y del 23% en el 2007,

Cuadro N°5

Participacion por cadena de supermercado/hipermercado en la zona norte del Gran

Buenos Aires’.

Cadena Part 2004 | Part2007 | | ©rupo Part 2004 | Part 2007
Carrefour 23% 29% Grupo Carrefour 45% 45%

| coto 27% 24% | | Coto 27% 24%
Disco 9% 10% Grupo JUMBO 22% 2§%

| Jumbo 12% 12% Wal Mart 6% | 9%
Norte 2% | 9% Total
Plaza Vea 1% 1% ' :

_ Carrefour express 0% 7%
Wal Mart 6% 9%
Total - 100% | 101%

Fuente: Informacidn remitida por las notificantes. 'L os calculos se realizaron a partir de los datos aportados por tas
" notificantes para la zona comprendida dentro de los 10 Km. alrededor del JUMBO de Martinez.

230. Para el sur del Gran Buenos Aires, en el cuadro que sigue se presenta la
participacion por cadena y por grupo. Como consecuencia de la operacion, las
empresas notificantes se posicionan como el segundo competidor en importancia de
este mercado, con una participacion similar al grupo Carrefour/Norte en el 2004. La

\ posicion se mantiene en el 2007, pero copmuna digtancia de casi 10% con el Grupo
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Cuadro N° 7
Participacion por cadena de supermercado/hipermercado en la zona sur del Gran

Buenos Aires’.

Cadena Part 2004 |_Part2007 | | ©rupo Part 2004 | Part 2007

Carrefour 29% 38% Grupe Carrefour 7% o A1%

Coto 29% 26% | coto 29% 6% |
Disco 14% 14% | | Grupo JUMBO | 35% 32%

Jumbo 17% 15% Total 100% 99%

Norte » 8% 0%

Plaza Vea N 4% 3%

Carrefour express 0% 3%

Total 101% - 99%

Fuente: Informacién remitida por fas notificantes. Los célculos se realizaron a partir de los dates aportades por las
notificantes para la zona comprendida dentro de los 10 Km. alrededor del JUMBO de Lomas de Zamora.

231 Cabe destacar que, si bien la participacion conjunta es elevada, la misma se
reduce entre fos afios 2004 y 2007 de 35% al 32%, al tiempo que existen en la plaza
dos jugadores con capacidad de frenar cualquier conducta anticompetitiva de caracter

unilateral que quisiera llevar a cabo el Grupo JUMBO, como son el Grupo Carrefour y

Coto.

232 En el oeste del Gran Buenos Aires, el grupo resultante de la presente
operacién se ubica en el 2004 como tercer competidor de este mercado, luego del
grupc Carrefour y Coto, y supera a Coto en el 2007, pasando entonces a ocupar el
segundo lugar. Wall Mart, por su parte, también ve incrementarse su participacion

entre afios.
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Cuadro N° 8

Cadena Part 2004 - Part 2007 | | Grupo Part 2004 | Part 2007
Carr_gfour 32% ....32%. Grupo Carrefour 36% 36%
Coto | 26% . 23% Coto 26% 23%
Disco 14% | 12% " | Grupo JUMBO 24% 26%
Jumbo 0% | 9% Wal Mart 13% 15%
Norte 4% 2% Total 100% 100%
Plaza Vea I 0% | 5%
Carrefour express 0% 2%
Wal Mart 13% | 15%
Total 100% | 100%

Fuente: Informacion remitida por las notificantes. 'Los calculos se reatizaron a partic de los datos aportados por las
notificantes para la zona comprendida dentro de los 10 Km. alrededor del JUMBO de Mordn,

233. Sobre la base de los elementos expuestos en el presente apartado, y tomando
en cuenta ia operatoria conjunta de las partes durante los Gltimos tres afos, se puede
afirmar que !a operacidn notificada no reviste entidad suficiente como para perjudicar
al interés economico general en el mercado de supermercados e hipermercados de
Ciudad de Buenos Aires y Gran Buenos Aires. Con una poblacién superior a los 16
millones® de habitantes, y con la presencia de las principales cadenas que compiten
en el @ambito nacional, no existen indicios de que la participacién de mercado conferida
a las empresas involucradas como consecuencia de la operacion notificada les
otorgue a estas ultimas la posibilidad de actuar en forma unilateral en detrimento de
los consumidores, ni se verifican conductas anticompetitivas durante los pasados tres

anos.

IV.5.2 Ciudad de Mendoza y Gran Mendoza

234. La region considerada incluye la ciudad de Mendoza y las localidades aledafas
como son las de Las Heras, Godoy Cruz, y Guaymallén. El conjunto de localidades

queda comprendido practicamente en su tefilidad dentro de los radios de 6 Km. y 10

b en estap

gidn.




ES COPIA FIEL| : 3
DEL ORIGINAL| ...

.. . (W) . l_;—.. ). R T
Ollnistorio e Geononia o S5 e aiiens Pblveas - :
\ . . o
(“%fr‘rr'/ﬂ-ﬂ'a s %(ﬂ#r‘)’(‘l;’i e Soibeviesr -
Geredicoon O Eeverirsened el g}/fdﬂ.jﬂ elo foo G r'u’/‘r-/rwrt}r Tl

235 En la ciudad de Mendoza y Gran Mendoza se han identificado relaciones de
caracter horizontal entre las partes. Concretamente, en dicha plaza operan tanto la
cadena JUMBO como la cadena VEA, adquirida por DISCO en 1997.

236. La participacion conjunta de JUMBO y VEA, en términos de facturacion,
alcanzaba hacia el ano 2003 aproximadamente el 48% del mercade de

supermercados e hipermercados en |a zona de Mendoza y Gran Mendoza®.

237. En el cuadro que sigue se pueden observar ias participaciones del grupo y de
sus competidores para los afios 2004 y 2007, en un radio de 6km y 10 km.

Cuadro N° 9

Participacion por cadena de supermercado/hipermercado en Mendoza y Gran

Mendoza.
Cadena Part. 2004 6 | Part. 2004 10 |Part. 20076 | Part. 2007 10
Km. Km. Km. Km.
JUMBO % 7% 9% 7%
VEA 37% , 36% 36% 6%
Atomo 0% 16% 8% 5%
Carrefour 19% 17% 17% 14%
Libertad 9% 8% 9% 7%
Norte 6% | 6% 6% 5%
Wal Mart 2% L 11% 16% 15%
Resto 0% | 0% 0% 1%
Total 100% E 100% 100% (101) 100%

Fuente: Informacién remitida por las notificantes.

238, Como se desprende del cuadro precedente, segun cifras de 2004 la
participacion conjunta se reduce en 2004 al 44% en un radio de 6 Km. y al 43% si se

toman 10 km.. Para el 2007, la misma asciende al 45% vy el 43%, respectivamente.

239, El segundo puesto lo ocupa el grupo Carrefour, con el 25% en el 2004 y el 23%

en el 2007, segyido de Supermefcados Atorfio en 2004, y de ése y Wall Mart en el
2007. t "
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240. Adicionalmente, se observa que las altas participaciones quedan explicadas
mayormente por las participaciones previas de Disco (VEA), y no a raiz de la presente

operacion, ya que Jumbo na constituye un jugador “relevante” del mercado.

241. Cabe destacar que al momento de analizar la presente operacion apenas

ocurrida, esta Comisién Nacional encontré motivos de preocupacién acerca de los

posibles efectos de la misma sobre el mercado mendocino. Esto, debido a la elevada

participacién conjunta de las firmas involucradas y a algunos indicadores de saturacion
como la participacion de los sUper e hipermercados en la facturacién de todos los
formatos de comercializacion minorista, que se alejaba de la que se presentaba en

regiones como Ciudad de Buenos Aires y Provincia de Buenos Aires.

242 En este sentido, cabe mencionar la concentracion Carrefour - Norte*® donde,

ante un nivel de concentracion resultante en la Ciudad de Rosario y Gran Rosario
similar al que se registraria en este mercado, se establecié una limitacion por un
periodo de un afo a partir de’la aprobacion de la operacion para que la empresa

fusionada se abstuviera de incrementar su superficie total de ventas.

243. Ante la posibilidad de recomendar una orden similar en este caso, la CNDC tomo
en consideracion la evolucion de la superficie construida por las distintas cadenas de
supermercados e hipermercados en Mendoza y Gran Mendoza. La misma se observa

en el cuadro que sigue.

Cuadro N° 10

Evolucion de la superficie del canal supermercados e hipermercados en Mendoza, en
M2

 Informe Econ Axis S.A.

* £n que la CNDC considerd que la situacidh en Rosario y Gran Rosario despertaba preocupaciones
desde el punto de vista de las condiciones de competencia, debido a una participacidn conjunta alcanzada
por las notificantes era del 44,6%, sym: dignos de saturacion que mostraba el mercado, y en
consecuencia condiciond la apr i) ¢ peracion, ordenando a Carrefour se abstuviera de
incrementar la supgﬁcie total Ae ventalde sus ¢mpresas controladas en la zona de Rosario y Gran

Rosario, durante el f¢rmino de an aio.
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[Cadena 2003|2004 [ 2005 ! 2006 i 2007 |
Vea + Jumbo 54.183 54.183 | 54183 | 55281 ! 57.152 |
Resto : 86.350 i 88.650 89650 1 91.990 99.630

Fuente: Informacion remitida por Jas notificantes.

244. De los datos precedentes pudo verificarse que Ia evolucion de esta variable entre
los afios 2004 y 2007 registré un mayor incremento por parte de las competidoras de
las empresas notificantes en la superficie construida, de forma tal que la participacion
de éstas durante el periodo considerado desciende del 39% en 2003 al 36% en 2007.
El incremento de superficie de los competidores de Jumbo se explica por diversas
nuevas aperturas.de locales entre las que se informan las de Atomo y Wal Mart (fs 866
a 870). Asimismo, se informa un nuevo proyecto de apertura en Maipl por parte de
Wal Mart para 2009 (fs. 827 y 828).

245. De esta manera, !a evolucién posterior a la notificacion se registro en gran
medida el efecto perseguide con la referida limitacién, e incluso tomando en
consideracién un periodo de cuatro afios en lugar de uno. Por ello, no se considera

necesario recomendar una orden en el sentido indicado para este mercado geografico.

246. Por todo lo anteriormente expuesto, esta Comision Naciona! entiende que la
presente operacion de concentracion econdmica no genera preocupaciones desde el

punto de vista de la competencia en el mercado de Ciudad de Mendoza y alrededores.

[V.5.3 Ciudad de Tucuman

247. En la Ciudad de Tucuman, se presentan nuevas relaciones horizontales en tanto
DISCO opera a través de fa cadena VEA desde antes de la notificacién de la

operacién, y JUMBO abri6 una sucursal en dicha ciudad en el aio 2007.

248. En el cuadro que sigue se presentan las participaciones en facturacion de todos

los competidores del referido mercado geografico, para el afio 2007.

Cuadro N° 11

Participacion por cadena de super ercado/ftipermercado en Ciudad de Tucuman.
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Cadena Part. 2007 10
Km.

JUMBO 6,0%

Carrefour Expressumm ] 60% ]

Libé;éd o 31,0%

Resto 23,0%

Total . 100,0%

Fuente: Informacion remitida por las notificantes.

249. Como se desprende del mismo, VEA es la principal cadena de! mercado
geografico, con el 34% del mercado en el 2007, y, al abrir una sucursal de JUMBO, el

grupo pasa a contar con una participacion del 40%.

250. El segundo lugar lo ocupa la cadena Libertad, que concentra el 31% de lo
facturado por los super e hipermercados y en tercer lugar se encuentra el Grupo
Carrefour, con el 6% del mercado.,

251. Si bien fa participacion conjunta que adquieren las firmas en el 2007 es elevada,
esta Comision entiende que es preciso realizar tres consideraciones adicionales. En
brimer lugar, que la misma se debe mayormente a la participacidn previa de Disco, a
través de VEA, y no a la superposicion de ambas firmas, en tanto JUMBQ concenira

sclamente el 6% del mercado.

252. En seguﬁdo lugar, la capacidad competitiva de la Cadena Libertad, que
concentra el 31% del mercado, permitiria limitar las posibilidades de ejercer poder de
mercado por parte de las firmas nctificantes. Las consideraciones referentes a la
posibilidad Ide que esta situacion facilite el surgimiento de practicas del tipo coordinado

" se desarrollaran mas adelante.

253. Finalmente, que la nueva superposicidon no es fruto del simple solapamiento de

las firmas al momento de realizar la operacion, sino gue corresponde a nuevas

inversiones que desarrolld- el Grupo luego de ya estar funcionando de manera

conjunta. Al respecto, la apert de la ,éucursa! de JUMBO corresponde a nueva

inversion en el I?al que efe no a adquisicién de competidares,

\

L
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254. Por lo precedente, esta Comision Nacional entiende que la presente operacion
no presenta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia en la Ciudad

de Tucuman.

IV.6 Consideraciones finales referidas al impacto de la operacion sobre los

mercados regionales de supermercados e hipermercados.

169. En virtud de los elementos considerados, se ha comprobado que la operacion
notificada no despierta preocupaciones desde el punto de vista de la defensa de la
competencia en Ciudad de Buenos Aires, las distintas zonas del Gran Buenos Aires, la
Ciudad de Mendoza y la Ciudad de Tucuman.

255, f‘h lo que respecta a todas ellas con excepcién de Mendoza, si bien las
N

empresas notificadas se convertiran en un importante competidor del mercado como

consecuencia de la operacion, se considera que la importante presencia de! resto de

las cadenas limita la emergencia de un perjuicio al interés econémico general.

956. En cuanto a la Ciudad de Mendoza, si bien como se menciond con anterioridad
en el 2005 la fusion generd dudas acerca de las condiciones de competencia en dicho
mercado, en los Ultimos tres afios se evidencia una disminucion en la participacion de
las firmas involucradas en términos de metros cuadrados, un mantenimiento de la
referida a facturacion en dicha plaza y una disminucién en el grado de saturacién de la

plaza, que han disipado las preocupaciongs previas.

-257. Por estas razones, se concluye que esta operacion no despierta preocupaciones

competitivas en dichos mercados.

V EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA EN EL MERCADO DE ABASTECIMIENTO DE
PRODUCTOS DE CONSUMO MASIVO

V.1 Poder de Compra

258. El concepto econdomico de joder de mercado generaimente se interpreta como

K

la capacndad\de un agente econo

X

ico, o die un conjunto de agentes que actuan en
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forma conjunta, de alterar las cantidades transadas o los precios que rigen en un
mercado determinado®’. Tradicionalmente, el concepto de poder de mercado ha sido
relacionado con la influencia que se ejerce sobre la oferta de un producto determinado,
ya sea como un monoepolista o como parte de un oligopolio, incrementando los precios
de mercado por encima de los precios competitivos. Adicionalmente, al revisar la
teoria econémica se encuentra con la nocion de poder de mercado ejercido a través
de la demanda de bienes, el cual es comunmente denominado poder de compra.
Segan el Committee on Competition Law and Policy de la OECD, el poder de compra
se define como la capacidad que un comprador posee para influenciar los términos y

condiciones en los cuales realiza una compra®.

259. En el contexto del supermercadismo, el poder de compra es interpretado como |a
capacidad que tienen los supermercados de obtener de los proveedores condiciones

de compra ventajosas con relacién a las que obtendrian en un entorno competitivo.

260. Segun la teoria microecondmica tradicional, la existencia de poder de compra es
perjudicial al interés econémico general tanto como lo es el poder de venta. Ello se
debe a que, al ejercer tal poder, un comprador podria generar una reduccion en las
cantidades producidas y consumidas de un bien respecto de las correspondientes a un
entorno competitivo, generando de esta forma una pérdida en el bienestar neto de la

sociedad.

261. Segun se desprende de lo antedicho, el objetivo de analizar el impacto de la
operacion notificada en el mercado de abastecimiento desde el punto de vista de Ia
defensa de la competencia consiste en determinar si ella le confiere a las empresas
involucradas poder de compra de modo que pueda resultar en perjuicio al interés

econdmico general.

262. Segun un trabajo de Dobson Consulting®, los efectos sobre el bienestar

economico que derivan de la explotacién dei poder de compra no son tan claros como

3 a existencia de poder de mercado puede también manifestarse mediante la capacidad de influir sobre
otro tipo de variables, como ser la calidad del producto consideradao.

32 5ECD (1999): Buying Power of Multiproduct Retailers.

¥ DOBSON CONSULTING (1999):Bugelpower and its impact on competition in the food retail distribution
sector of the European Union. Dispénible bn lajweb de Comision de Competencia de la Unién Europea:
http:ffec.europa.eu/commicompe, tion/publicatipns/studies/bpifrs/
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los causados por el poder de venta. Este hecho se debe a que, si bien los proveedores
que padecen el poder de compra se veran perjudicados ai verse reducido el precio al
que venden sus bienes, los consumidores pedrian obtener un mayor excedente si los
menores precios intermedios pagados por los distribuidores minoristas resultan en
menores precios al consumidor final. Esto lleva, segin el informe, a que e! efecto neto

sobre el bienestar economico no sea tan claro a priori.

263 No obstante lo anterior, se analizara en lo que sigue los efectos de la operacion

notificada sobre el mercado de abastecimiento.

V.2 Definicién del mercado de abastecimiento

284. A los fines de evaluar si fa operacién notificada les proporcionara un sustancial
poder de compra a las empresas involucradas se debera, en primera instancia, definir

adecuadamente el mercado de abastecimiento dentro del cual ellas realizan sus

adquisiciones, tanto en su dimension de producto como en su dimensién geografica.

265 Se debe resaltar que los mercados de abastecimiento y comercializacidn
minorista no necesariamente se encuentran conformados de la misma manera. En
particular, los mismos pueden diferir respecto de los productos que componen tales

mercados, los actores que concurren en cada uno de ellos y las regiones en las cuales

compiten dichos actores.

266. Con respecto al mercado de! producto se debe observar que, si bien los distintos
formatos del comercio minorista no conforman un Gnico mercado al considerar 1a venta
al consumidor final, existe la posibilidad de que los distintos formatos del comercio

minorista sean considerados competidores efectivos en la adquisicion de los productos

que comercializan.

267 Del mismo modo, el mercado geografico relevante en el caso del abastecimiento
puede diferir del que fuera definido al considerar la comercializacion minorista. Ello se
advierte claramente al considerar el hipotético caso de dos cadenas de
supermercados con presencia geogréfica en distintas regiones del pais, caso en el

cual las mismas no compel

mismo consumidor. No obstant

enfre si por lograr la provision de productos a un

eliol si dichas cadenas realizan las compras de los
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productos que comercializan a nivel nacional, entonces ambas competirian por
ofrecerle mejores condiciones al mismo proveedor, y este Ultimo podra sustituir entre

ellas.

268. Considerando lo antedicho, cabe definir al mercado relevante en el marco del
cual se evaluara el impacto de Ia operacion notificada sobre el abastecimiento.

269. En lo que respecta al mercado relevante del producto, el elemento clave a
analizar no se relaciona con la sustituibilidad desde el punto de vista del consumidor,
sino que se debe tener en cuenta fa forma en que los distintos formatos minoristas son
percibidos por el productor' y la medida en que éste puede eventualmente alternar
entre los mismos. En este sentido, es de esperar que el productor encuentre
diferencias entre las cadenas minoristas y aquellos comercios que negocian en forma
individual. Segun fuera ccrroborado por la CNDC en el marco de la concentracion
entre Carrefour, Norte y otras, ambos tipos de comercios no compiten en un mismo
mercado de abastecimiento debido a las diferencias sustanciales que se observan
entre los volimenes de compra de unos y otros. De esta forma, se observa gue
existen practicas comunes a [as condiciones pactadas entre las cadenas y los
proveedores que no se verifican en el caso de los locales independientes, como ser la
‘existencia de diversos tipos de bonificaciones y descuentos sobre los precios de
compra gue se establecen por conceptos de asignacién de espacio en gondola,
publicidad, remodelacion de locales y apertura de nuevos locales, entre otros.

270. Adicicnaimente debe considerarse que los proveedores de las cadenas de
supermercados, hipermercados y hard discounts no realizan en general ventas
directas a los pequefios formatos del comercio minorista, sino que las efectian a
través del canal mayorista. Este canal, segun audiencias tomadas, tendria una
participacion en el volumen de ventas de los proveedores comparable a la de los
supermercados e hipermercados, pudiendo ser considerados por el proveedor como

un canal sustituto de estos ultimos.

271. Sobre la base de estos elementos de juicio, se puede afirmar gue el mercado
relevante del producto se enpgdeltra \:onformado en este caso por las compras

realizadas por las cadenas ,-ée comercips minoristas y mayoristas. No obstante lo
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anterior, el analisis se realizard omitiendo la participacién de los mayoristas
considerando que de no surgir objeciones dada la definicion mas restringida tampoco

es de esperar que ellas surjan bajo una definicion de mercado mas abarcativa.

272. Por otra parte, se debe destacar que, segun fuera explicado por la CNDC en
dictamenes previos*, no puede hablarse de un mercado de abastecimiento Unico en el
comercio minorista. En este orden de ideas, resulta apropiado delimitar el mercado de!
producto por familias o rubros de productos de acuerdo a la siguiente clasificacion:
productos alimenticios perecederos; productos alimenticios no perecederos; productos
de limpieza; y productos de tocador y perfumeria. Tal delimitacién en conjuntos de
productos se realizé en funcién de consideraciones respecto de la dificultad, por parte

de los productores, para trasladarse de la provisidon de productos de un rubro a otro.

273. Con relacién a la dimension geografica del mercado relevante, la informacion
relevada por ja CNDC indica que la misma €s de caracter nacional, puesto que, salvo
en el caso de determinados productos que se adquieren a nivel regional, las cadenas
generaimente llevan a cabo las negociaciones con sus proveedores y Sus
adquisiciones de manera centralizada para luego abastecer la tetalidad de sus bocas
de expendio. Aln en aquelios productos que se adquieren regionalmente, la presencia
de las principales cadenas en distintas areas del pais les permite arbitrar entre los
precios que rigen en ellas, lo cual reafirma la percepcion de que el mercado de

abastecimiento debe ser considerado como unico a nivel nacicnal.

274. En el caso particular de las empresas involucradas, y segun fuera mencionado
en los apartados anteriores, ellas controlan cadenas de supermercados e
hipermercados con presencia en distintas zonas del pais, razon por la cual sus planes
competitivos se enmarcan dentro de un contexto nacional, y en particular sus compras
se llevan a cabo a través de negociaciones a nivel pais, con alguna pequefia variante
en el caso de DISCO. Prueba de ello es el hecho de que estas cadenas cuentan con
centros de distribucion en distintos puntos del pais, elaboran politicas comerciales en
forma centralizada para todo el pais y desarrollan campanas publicitarias y planes de

expansidn a nivel nacional. \

3 Dictamen 49/00. // /\)
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275. En virtud de los elementos considerados, el siguiente apartado estara dedicado

al analisis del impacto de la operacion notificada sobre las compras realizadas por las

cadenas de comercios minoristas en el pais. En primer lugar, se considerara a dichas

compras en su conjunto, sin distinguir entre distintos tipos de preductos.

Posteriormente, y en reconocimiento de que no es lo mas apropiade definir un

mercado de abastecimiento Unico, se procedera a analizar el impacto de la operacion

sobre las compras gue realizan las cadenas distinguiendo entre los principales rubros

de productos.

V.3 Impacto de la operacion notificada sobre las compras de las cadenas

minoristas a nivel nacional.

276. La capacidad de alterar variables relevantes del mercado a partir de un

incremento en el poder de compra dependera del poder de negociacion relativo de las

partes intervinientes. En este sentido, el hecho de que las principales cadenas

minoristas enfrenten una industria proveedora conformada por empresas de

envergadura considerable limita la capacidad de aquellas de alterar las condicicnes en

que los productos son adquiridos.

277. Por otro lado, debe destacarse que un distribuidor minorista tendra poder de

compra en la medida en que sus proveedores no tengan la posibilidad de canalizar sus

productos a través de distribuidores competidores o canales alternativos.

278. A los efectos de reflejar adecuadamente fa importancia de las principales

cadenas minoristas en el mercado de abastecimiento, se utilizaran sus participaciones

en el mercado de venta final en la comercializacién minorista. En este sentido, se

considera que ellas son representativas del peso refativo que revisten las cadenas al

momento de realizar su abastecimiento®. Segun fuera mencionado oportunamente, la

operacion de concentracién notificada les conferira a las empresas involucradas una

participacion  nacional

conjunta aproximada del 21% en el mercado de

comercializacion minorista, mientras gue la de CARREFOUR-NORTE asciende al

¥ pueden, sin embargo, encontrarse en un momento dado diferencias entre las participaciones en el

mercado de abastecimiento y
mercaderia {y en la devolucic

ellas correspondientes a la venta final consistentes en el acopio de
misma al proveedeor). No obstante ello, debe tenerse en cuenta que
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22%. la de COTO al 13%, la de WAL MART af 8%, la de LA ANONIMA al 8% y la de
CASINOC al 4%.

279. Por otra parte, en el listado de las 50 principales empresas proveedoras de Ias
cadenas JUMBO y DISCO suministrado por las partes se observa, en primer lugar,
que se trata de importantes empresas de envergadura nacional y que una proporcion
importantes de ellas son empresas de alcance internacional, come por ejemplo COCA
COLA, GRUPO DANONE, UNILEVER, PROCTER & GAMBLE/GILETTE, REVLON,
KRAFT FOQOD, PEPSICO, JOHNSON & JOHNSON, NESTLE, CERVECERIA
BRAHMA, ARCOR, entre otras. A su vez, muchas de estas compafias son empresas
que no producen un dnico producto, sino que proveen una gama de productos
distintos, los cuales pueden estar incluidos dentro del mismo rubro o pertenecer a

rubros distintos.

280. En reconocimiento de que no es lo mas apropiaco definir un mercado de
abastecimiento Unico, se procedera a analizar el impacto de la operacion sobre las

compras que realizan las cadenas minoristas distinguiendo entre los distintos rubros.

281. En lo que respecta a los rubros de productos alimenticios perecederos y no
perecederos, la informacion reunida por |a CNDC en el marco del exbediente en el que
se analizd 'a fusion entre las cadenas Carrefour, Norte y otras, permitid concluir que,
en cada uno de ellos, aproximadamente el 50% del valor de las compras totales
efectuadas por las cadenas minoristas es satisfecha por las 10 primeras empresas
proveedoras. De la informacion reunida por |a CNDC?® surde que la proporcion de las
ventas dirigidas a supermercados e hipermercados muestra una gran variacion entre
productores, encontrandose casos en que la comercializacién a través de grandes
superficies no supera el 10%, y casos en que este canal representa el 80% de las

ventas del proveedor.

282. Cuando el analisis se centra en la participacion de las empresas involucradas

sobre las compras totales efectuadas en cada uno de estos rubros, surge que las

no seria beneficioso para un comergig almacenar bienes de manera persistente, por lo cual es de esperar
gl_,ue ambas participaciones coincigén alonsiderar periodos mas largos.
Ver audiencia testimonial to anuel Alvarez Gaiani, Coordinadora de las Industrias de
Productos Alimenticios (COP,
- -
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mismas son inferiores en todos los casos al 30%. Segun se desprende del cuadro 16,
la participacion conjunta de estas empresas alcanza un valor maximo para el rubro

alimentos perecederos, en cuyo caso la misma ronda el 26%.

Cuadro N° 12

Rubro Jumbo + Disco Total Mercado Participacion
Alimentos no Perecederos 2.120.765.027 10.401.741.529 20,38%
Alimentos Perecederos 2.868.553.231 12.343.413.957 23,24%
Limpeza 645.413.950 3.322.154.291 19,43%
Perfumeria 609.500.775 3.297.203.309 18,49%
No Comestibles 852.253.508 5.943.765.547 14,34%
Total 7.096.486.491 35.308.278.633 20,10%

283. La caracterizacidn de la oferta proveedora efectuada previamente es importante
a la hora de evaluar los efectos de la operacidén notificada sobre el mercado de
abastecimiento, ya que el grado de concentracion de dicha cferta es un elemento
clave que debe ser incorporado al analisis. £n efecto, una oferta caracterizada por un
grade de concentracion no despreciable se encuentra en una mejor posicidén
negociadora que una oferta atomizada a los efectos de contrarrestar la mayor
concentracién de la demanda que se preducira como consecuencia de la operacién

notificada.

284. Al grade de concentracién observado en la oferta proveedora se debe afiadir,
nuevamente, la consideracion del grade de competencia existente en el mercado de
venta final al consumidor. En este sentido, es dable destacar que |a existencia de
competencia en el mercado final torna poco probable la ocurrencia de précticas
monopsonicas u oligopsonicas en el mercado de abastecimiento. Ello se debe a que si
existe competencia en el mercado final, las cadenas minoristas no tendran incentivo o
interés en reducir las cantidades compradas en el mercado de abastecimiento, puesto
gue ello iria en contra de sus posibilidades de incrementar sus participaciones en la
venta al publico. Adicionalmente se debe observar que, ante un mercado final
competitivo, aguellas ventajas obtenidas en la adquisicién de ios productos seran

trasladadas a los consumidores en forma de menores precios”.

1

7 \er DOBSON CONSUL?’(G (1§99), Byyer power and its impact on competition in the food retail
distribution sector of the Eurépean Unjon, y QDECD (1999}, Buying Power of Multiproduct Retailers.

n
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285. En el presente caso, y en virtud de las consideraciones vertidas oportunamente,
no existen indicios de que la operacidn notificada afectara negativamente a la
competencia en el mercado de ventas al consumidor final. En consecuencia, tampoco
es previsible gue la operacion notificada posibilite el ejercicio de practicas
monopsonicas u oligopsonicas en el mercado de abastecimiento, de modo que pueda

resuitar perjuicio al interés econdémico general.

286. Al respecto, cabe consignar que, de acuerdo a la informacion recabada por esta
Comision, el canal supermercadista no constituye el principal canal hacia el
consumidor para un conjunto no menor de los productos comercializados en
supermercados e hipermercados. En este sentido, Albertc Manuel Alvarez Gaian,
Presidente de la COPAL (testimonio obrante a fs 3862/5), afirma que hay productos
que tienen sus propios canales de distribucion. Por ejemplo, en el caso de las
golosinas y chocolates el 70 u 80% no se comercializa por el canal de supermercados
o hipermercados. Por su parte, el Director Ejecutivo de CAPA, Miguel Angel Gonzalez
Abella, manifestd que los productos de cosmética y perfumeria tienen no sélo acceso
a los supermercados e hipermercados, sino tambien, venta directa, negocios de
cercania, etc., estando el canal de distribucion de tales productos “bastante
atomizado”. En el mismo sentido, un informe del Centro de Estudios para la
Produccidn®® destaca que una caracteristica propia de este sector es la diversidad de
vias de acceso al consumidor, entre las cuales se incluyen los supermercados, las

farmacias y/o perfumerias, mayoristas, venta directa y locales propios.

287. Otro punto relevante a considerar segun fuera visto en el apartado anterior, es el
poder de mercado que detentan los proveedores sujetos al poder de compra de un
distribuider. En particular, los trabajos citados observan que los proveedores mas
propensos a sufrir el ejercicio de dicho poder estan constituidos por aguellas empresas
con marcas de menor renombre, cuya ausencia en las gondolas de los puntos de

venta de una cadena no implican una desventaja con respecto a sus competidores.

8 CEP: "El Sector de Articulds dé Tocadpr, Cosmética y Perfumeria en Argentina®, Sintesis de la
Economia Reat N°47, Octubre del 2004.
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288. En este sentido cobran importancia las afirmaciones del representante de la
COPAL, quien observa que las PyMEs proveedoras entran y salen faciimente del
canal supermercadista de acuerdo a la presion de compra por parte de esas cadenas
de supermercados®. De esta forma, se evidencia que este conjunto de proveedores,
tedricamente una de los mas desprotegidos frente al poder de compra, tiene acceso a
canales alternativos para colocar sus productos, lo cual dificultaria a las grandes
cadenas de supermercados e hipermercados el imponer condiciones abusivas sobre
aquellos. En el mismo orden de ideas, el representante de la COPAIL. reconoce a las
cadenas mayoristas como un canal alternativo para la venta de los productos

alimenticios.

289. En esta misma direccion se entienden los dichos de! Director Ejecutivo de la
CAMARA DE INDUSTRIALES DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS (CIPA), Marcelo
Adrian Ceretti, quien afirma que algunas empresas del sector de alimentos
industrializados no comercializan con las grandes cadenas minoristas por no aceptar

las condiciones que éstas intentan imponer (a fs 3495/7).

290. De acuerdo a los dichos del representante de CIPA, los proveedores agrupados
en dicha camara no estan fuertemente atados a las cadenas de distribucién minorista,
y no se halla una dependencia econdmica de los primeros con respecto a los ultimos
(a fs. 3495/7). En el mismo orden de ideas, Roberto Jesus Domenech, Presidente del
CENTRO DE EMPRESAS PROCESADORAS AVICOLAS, manifestd que “la relacion
con los supermercados ha sido siempre muy conflictiva para que las empresas se

jueguen en esa relacion de dependencia” (a fs. 3511/4).

201. De este modo, se encuentra evidencia de que la imposicién de condiciones en la
adquisicién por parte de las grandes cadenas de supermercados e hipermercados se
ve evitada en gran medida por la existencia de canales de distribucion alternativos

para los proveedores, siendo el principal el canal de distribucion mayorista.

292 Por dltimo, se debe destacar que en el marco de la presente investigacion, la
CNDC ha recibido inquietuges de las distintas camaras y asociaciones que agrupan a

empresas productoras y pr veedqras de supermercados e hipermercados. Dichas
i
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inquietudes se encuentran relacionadas con diversas practicas comerciales llevadas a
cabo por los supermercados e hipermercados, entre las cuales se puede citar ia
imposicion unilateral de condiciones de venta, como ser descuentos por volumen, por

ubicacidn en géndola, por apertura de nuevas sucursales y por promocion.

293. Con respecto a estas practicas, no se han detectado indicios claros que las
relacionen con la existencia de poder de compra por parte de los supermercados e
hipermercades sino que, en la practica, ellas posiblemente se encuentran relacionadas
con las economias de escala asociadas con los mayores volumenes de compra de
dichos formatos y con la modalidad propia de las relaciones comerciales en las cuales
no necesariamente se utilizan contratos de abastecimiento. Prueba de esto ultimo es
que la presencia de estas practicas se ha detectado en todas las cadenas de
supermercados e hipermercados, inclusive en las de menor envergadura, y no se

encuentran asociadas Unicamente a las principales cadenas nacionales.

294 A modc de resumen, si bien existe un incremento en la concentracion en el
mercade de abastecimiento de supermercado e hipermercado no es previsible que la
misma resulte en un perjuicio al interés econdmico general. Esto se debe, en primer
jugar, a que la industria proveedora presenta un grado de concentracion apreciable.
En este sentido, en base a informacion suministrada por las empresas involucradas en
la operacién, la CNDC determiné que los diez principales proveedores por rubro
concentran una participacion significativa de sus compras. Por otra parte, el grado de
competencia existente en el mercado de supermercado e hipermercado, aun iuego de
la operacion de concentracion notificada, tampoco posibititaria el ejercicio de practicas
monopsonicas u oligopsonicas en el mercado de abastecimiento, de modo que pueda

resultar perjuicio al interés economico general.
Vvl EFECTOS COORDINADOS

295 Corresponde realizar una serie de consideraciones referentes a la pesibilidad de
que la operacion genere un escenario propicio para el surgimiento de practicas
coordinadas explicitas o tacitas. En este sentido la literatura en la materia suele

referirse a los “efectos coordinados” a los que una operacion de concentracion
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economica podria dar lugar, que cobran importancia toda vez que la unién de dos
competidores crea un escenario en el cual las practicas anticompetitivas del tipo

coordinado sean mas factibles.

296. El analisis intentara determinar en qué medida dicho escenaric competitivo se
altera como consecuencia de la operacion dado que la probabilidad de ccurrencia de
estos efectos coordinados se incrementa ante determinadas caracteristicas del
mercado como ser la homogeneidad del producto, el flujo de informacion disponible, la
ausencia de un competidor vigoroso y efectivo, la homogeneidad de las firmas

competidoras, etc.

297. En cuanto a la homogeneidad del producto debe sefalarse que el mercado
relevante definido es el de comercializacién minorista de una amplio conjunto de
bienes a través de supermercados e hipermercados, con lo cual no se trata de un
Unico bien sino de una gran variedad de bienes pertenecientes a diversos rubros como
son los alimenticios, de limpieza y perfumeria, bazar, etc. Dentro de cada uno de estos
rubros se verifica la existencia de una mayor diversidad de bienes, y para éstos a su
vez existen diversas calidades, marcas, envases, etc. Por lo tanto, la hipbtesis de

homogeneidad de} producto dificilmente pueda sostenerse en el presente caso.

298. En cuanto al flujo de informacién disponible en el mercado, si bien es alto -
basicamente por la gran cantidad de publicidad e informacién que ponen a disposicion
del publico las grandes cadenas- cabe entender que precisamente por la enorme
variedad de productos que constituyen el negocic de los supermercados e
hipermercados el flujo de informacion no resulta ser un elemento de preocupacion:
siendo la oferta tan variada incluso desde una perspectiva geografica, |la deteccidn de
situaciones de “desvio” del eventual acuerdo se vuelve mas compleja y, por lo tanto,
esta relativa incapacidad para detectar a aquellos que se apartan de lo acordado

atenta contra la propia viabilidad del acuerdo.

209 Adicionaimente cabe indicar lo sefialado mas arriba (cuadro N°4) en et sentido

de que el mercado ha registrado durante los Ultimos afios (2003/2007) cambios de

significacion en las participasiones tanto de cadenas de primer orden, por ejemplo

. Carrefour, Coto y en merfor medida Disco, como en cadenas mas chicas como Wal
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Mart, lo cual dio como resultado un menor nivel de concéntracion de la oferta. Este

cambio estructural puede considerarse como un indicador de la intensidad de la

competencia y |a rivalidad por los espacios del mercado.

300. En consecuencia, en lo referido a ios posibles efectos competitivos horizontales,
no existen elementos que permitan, por un lado, afirmar que la situacion y la dinamica
competitiva imperante en este mercado se vera alterada como consecuencia de la

fusién, por otro lado, predecir que luego de la operacion las partes en forma

coordinada con el resto de los competidores, tendrén el incentivo y la capacidad de

incrementar precios o deteriorar la competencia a través de alguna otra variable.

VIl CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

301. Habiendo analizado los instrumentos aportados por las partes no se advierten en

jos mismos clausulas restrictivas de ta competencia.

VHl CONCLUSIONES

302. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta Comision Nacional de Defensa
de la Competencia concluye que la operacién de concentracion economica notificada
no infringe el articulo 7° de la ley n® 25.156 ya que no.tiene por chjeto o efecto
restringir o distorsionar la competencia de modo gue pueda resultar perjuicio al interés

economico general.

303. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIC DE

-ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacion de concentracion

econdémica por la cual CENCOSUD S.A., CAPITAL INTERNATIONAL GLOBAL
EMERGING MARKETS PRI\// EQUITY FUND L.P, CAPITAL INTERNATIONAL
PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P. y CGPE IV L.P. adguieren el controt de DISCO S.A.

1

72




ﬁ-‘ [ES COPIA FIEL
@«# DEL ORIGINAL

O%’ﬂ/l/{’/’{ﬂ (/P (f’(’ﬁ/(ﬁ/)f(()’ g/ (ﬁth‘ﬂ}i AT %f///(()’(ﬁ

(”Vr welder pter oo frr})i(*krfri f“//ﬁ O
Grsattrivion O [m/rum/r/( _/q/r. et ol /(I wm/rr/( Herer

y de las sociedades controladas por ésta ltima, que anteriormente detentaba DISCO
AHOLD INTERNATIONAL HOLDINGS N.V., de conformidad con lo establecido por el
F articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.
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