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VISTO el Expediente N° S01:0464365/2009 del Registro del M]NISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracmn econdmica en las que intervengém empresas .
cuya envergadura determine que deban realizar la notificacién prevista en el Artlculo 8" de la Ley N° B
25.156, procede su presentacion y tramitacioén por los obligados ante la COMIS_ION NACIONAL DE :
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la SECRETAR]A DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS ,PI'J]IBI_;ICAS,’ en virtudi
de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos 6°a 16 y 58 de dlcha ley |

Que el dia 9 de noviembre de 2009 la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DELA
COMPETENCIA recibié la notificacién de una operacién de concentracion econormca que:conswte en -
una oferta por parte de la firma KRAFT FOODS INC. para adquirir la totahdad de las accwnes de '
cap1ta1 emmdas por la empresa CADBURY PLC. La oferta efectuada consisti6 de una combmacxon de
efectivo y un porcentaje de las acciones de la firma KRAFT FOODS INC. poxj vca,‘da ,gpg;én de la

 empresa CADBURY PLC. ' S

Que lés empresés involucradas notificaron en tiempo y formaA ,lavl‘”:ppker_écién de
concentracion c;oﬁforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25,1 56 y i su Decreto - -
Reglamen'tariié) N° 89 de‘lfecha 25 de enero de 2001. |

Que la o "k;racién notificada constituye una concentracién econémica en 1ds términos del -

Articulo 6°‘ inciso £) delp-Ley N° 25.156.
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200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156
ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.
Que en virtud del analisis realizado, la COMISION N

COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion e

nte, la Saludy Seguridad de los Trabajadores”

L

, y no se encuentra alcanzada por

ACIONAL DE DEFENSA DE LA

conémica notificada no infringe el -

Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de lbs e]ementf)s reynidos y de las (';ons"tanci‘asyde autos’

no se desprende que los mismos tengan entidad suﬁciente
competencia, ocasionando un perjuicio para el interés economico g

Que, por este motivo, la COMISION NACI(
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interi
consistente en una oferta por parte de la firma KRAFT FOODS I
acciones de capital emitidas por la empresa CADBURY PLC.; tod
Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamer

2011 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE

para restringir o distorsionar la
eneral. )
INAL D]_S DEFENSA DE LA
br autorizar la op‘eljacién»notiﬁcadér,‘ ;
NC. para adqqiri;: lé iotélidad de'las :

b ello de acuerdo alo previsto en el

N° 855 de fcchav 10 de febrero de -

LA COMPETENCIA, al cual cabe

remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo. y forma parte

integrante de la presente resolucion.
. Que el infrascripto resulta competente para el dictad

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

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO IN|

RESUELVE:

o del presente acto en virtud de lo

TERIOR

) 19.- Autorjzase la operacién notificada, consistente ¢n una oferta _pc')r'parte ;dd.la firma -

de capital emitidas por la empresa. |

13, inciso a) de la Ley N°25.156.
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ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resoluci6n al Dictamen N° 855 de fecha
10 de febrero de 2011, emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS/E’L'IBLICAS? que en TREINTA Y

CINCO (35) hojas autenticadas se agrega como Anéxo a la prese: (¢ medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCION N° 3 2
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Exp. N° SO1: 0464365/2009 (Conc. 784) FP/LD-SeA-VB-MC
DICTAMEN CONC. N°: £S5

BUENOSAIlRES, 10 FEB Z[m:

SENOR SECRETARIO:

\

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a Ia\\
operacion de concentracion econémica que tramita bajo el Expediente N° SO1:0464365/2009 del
Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado “KRAFT FOODS

INC. Y CADBURY PLC S/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25.156 (CONC. 784)".

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

I.1. La operacion

1. La operacién de concentracidon econémica que se notifica consiste en una Oferta, cuyos
términos fueron anunciados por parte de KRAFT FOODS INC. (en adelante KRAFT) con
fecha 9 de noviembre 2009, a fin de adquirir la totalidad de las acciones de capital emitidas y
que sean emitidas de CADBURY PLC. (en adelante CADBURY). La Oferta efectuada
consistié en una combiﬁacién de efectivo y un porcentaje de las acciones de KRAFT por cada
accion de CADBURY. La misma estaba sujeta a ciertas condiciones y términos determinados

en el Documentto de Oferta entregado a los accionistas de CADBURY.

2. Enlafecha que KRAFT realiz6 la correspondiente notificaciéon ante esta Comisién Nacional, la

Oferta no ha‘bira recibido el -apoyo del Directorio de CADBURY.
3 KRAFT envi6 el documento de IaNa |§s accionistas de CADBURY el dia 4 de diciembre

&Y

]
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de 2009 y la fecha de aceptacién establecida era el 5 de enero de 2010.

4. Por otra parte el dia 5 de enero de 2010 KRAFT anuncio los términos de su Oferta Definitiva y
el plazo establecido para la aceptacién de la Oferta fue extendido hasta el 2 de febrero de
2010, fecha limite para que los accionistas de CADBURY la acepten. Esta documentacion fue

publicada y/o presentada el dia 19 de enero de 2010.

5. Asimismo de acuerdo a lo informado, la fecha final de cierre de la operacién en cuestion fue el

dia 16 de abril de 2010.
|.2. La actividad de las partes

Por parte del comprador

6. KRAFT: Es una compafia internacional inscripta ante la Autoridad correspondiente de los
Estados Unidos que opera en mas de 150 paises, siendo su actividad principal la produccion
de alimentos y bebidas. Su sede principal se encuentra en los Estados Unidos de América y
sus acciones cotizan en la Bolsa de Valores de Nueva York. La misma se dedica a la
produccion y comercializacion de comida envasada y bebidas a nivel mundial. Divide sus
productos en cinco grandes categorias: snacks, bebidas, quesos y lacteos, platos practicos y
alimentos. Asimismo maneja e informé sus resultados operativos a través de tres unidades
comerciales, Kraft Foo”ds North America, Kraft Foods Europe y Kraft Foods Developing
Markets. La prime'ra' opera en los Estados Unidos y en Canada, y esta dividida y manejada
por categoria de productos. Las operaciones de las otras dos unidades comerciales son

manejadas por ubicacién geografica.

7. KRAFT FOODS ARGENTINA S.A.: Es una compafiia indirectamente controlada por KRAFT a

través de diferentes subsidiarias, que se encuen inscriptd en el Registro Publico de

K P S
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10.

11.

12.

Comercio de San Luis. Su actividad principal es la produccién y comercializacion de snaks,
que incluye productos de chocolates y galletitas, bebidas en polvo, galletitas, pastas y

premezclas.

NABISCO INVERSIONES S.R.L.: Es una sociedad holding y se encuentra indirectamente

controlada por KRAFT a través de sus diferentes subsidiarias.

NABISCO ROYAL ARGENTINA L.L.C., SUCURSAL ARGENTINA: Es una sucursal Argentina
que actualmente no desarrolla actividades. Anteriormente elaboraba polvos para hornear. A
partir de agosto de 1995 la misma suspendié sus operaciones productivas. Como
consecuencia de esto, la Sucursal comenz6 a alquilar las instalaciones que ésta poseia en la
Provincia de Buenos Aires a KRAFT FOODS ARGENTINA S.A. En tal sentido, hasta el
ejercicio economico finalizado el 31 de diciembre de 2004, los ingresos de la Sucursal
correspondian principalmente al alquiler de las mencionadas instalaciones y en agosto de

2004 las instalaciones fueron vendidas.

KRAFT FOODS EUROPE GMBH: Es una sociedad que se encuentra constituida en Alemania
la cual realiza exportaciones hacia el pais. Su actividad principal es la produccion y

comercializacion de alimentos y bebidas.

KRA\FT FOODS BRASIL S.A.: Es una sociedad que se encuentra constituida en Brasil la cual
realiza exportaciones hacia el pais. Su actividad principal es la produccién y comercializacién
de alimentos y bebidas.

KRAFT FOODS URUGUAY: Es una sociedad que se encuentra constituida en Uruguay la

cual realiza exportacmnes hacia el pais. Su actividad prmc:pal es la produccion vy

comercializacién de alimentos y bebidas.
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Empresa adquirida

13.

14.

CADBURY: Es una empresa internacional lider, inscripta ante las autoridades
correspondientes del Reino Unido, en Inglaterra y Gales. Su actividad se centra en la
produccién y comercializacion de chocolate, chicles y otras golosinas, algunas de las marcas
mas conocidas a nivel global son Cadbury, Trident y Hal.ls. El negocio de CADBURY esta
dividido en siete unidades internacionales: Gran Bretafa e Irlanda, Europa, Medio Oriente y
Africa, América del Norte, América del Sur, Asia y el Pacifico. En Argentina no se encuentra
registrada y desarrolla sus actividades a través de las empresas que se detallan a

continuacion.

CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S.A.: Es una sociedad que se encuentra inscripta en
la Republica Argentina y que es controlada en forma indirecta, a través de VAN MAR S.A., por
CADBURY. Sus actividades principales son la elaboracion, comercializacion, distribucion,
importacion, y exportacion de productos alimenticios y sus materias primas en todas sus

formas y variedades; de golosinas en general y articulos afines o similares.

. CADBURY BEBIDAS DE ARGENTINA S.A.. Es una sociedad que se encuentra inscripta en la

Republica Argentina y es controlada indirectamente, a través de CADBURY NETHERLANDS
INTERNATIONAL HOLDING BV, por CADBURY. Actualmente no esta operativa. La misma
habia sido oportunamente constituida a principios de la década del 'S0 a fin de comercializar
en Argentina bebidas gaseosas con marcas del Grupo Cadbury Schweppes (por ejemplo,
Schweppes, Crush, Gini), y su actividad era la de importar el concentrado necesario para la
produccion dg,dichas bebidas -la cual era realizada por embotelladores locales-, y participar
de las actividédes de p‘u"l;licidad y promocion de los productos. No opera desde el momento

en que el Grupo Cadbury Schweppes decidi6, con alcance global desprenderse de ciertos
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negocios de su divisidon de bebidas, los cuales fueron vendidos a Coca-Cola a fines de la
década de los '90. De acuerdo a lo informado, a la fecha no existen planes de que la

compaiiia reanude sus operaciones.

16. VAN MAR S.A.: Es una sociedad que se encuentra inscripta en la Republica Argentina y es
controlada en forma indirecta, a través de CADBURY NETHERLANDS INTERNATIONAL
HOLDING BV, por CADBURY. Su unica funcion es ser accionista mayoritaria de CADBURY

STANI ADAMS ARGENTINA S.A,, actuando a tal efecto sé6lo como sociedad “holding”.

17. CADBURY ADAMS MEXICO S DE RL DE CV.: Es una sociedad que se encuentra constituida
en Méjico y su actividad principal es la produccion y comercializacion de snacks,
principalmente productos de chocolateria, chicles y golosinas. La misma realiza exportaciones

hacia la Republica Argentina para CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S.A.

18. CADBURY ADAMS COLOMBIA S.A.: Es una sociedad que se encuentra constituida en
Colombia y su actividad principal es la produccién y comercializacidén de snacks,
principaimente productos de chocolateria, chicles y golosinas. La misma realiza

exportaciones hacia la Republica Argentina para CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S A

19. CADBURY BRASIL IN'DUSTRIA E COMERCIO DE PRODUTOS ALIMENTICIOS LTDA.: Es
una sociedad que se encuentra constituida en Brasil y su actividad principal es la produccion
y comercializacién.de snacks, principalmente productos de chocolateria, chicles y golosinas.
La misma realiia exportaciones hacia la Republica Argentina para CADBURY STANI ADAMS

ARGENTINA SA.

LS

I.- ENCUADRAMIENTO JURIDICO

20. Las empresas involucradas notificaron en tiempp\y forna la operacion de concentracion
5 |
/\\/, \v‘
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conforme a lo previsto en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los

requerimientos efectuados por la Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

21. La operacion notificada constituye una concentracién econdmica en los términos del articulo

6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.

22. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a qué el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no

se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.
lll.- PROCEDIMIENTO

23. Con fecha 9 de noviembre de 2009, los apoderados de KRAFT notificaron la operacion de
concentracion econdomica mediante la presentacidon del respectivo Formulario F1 de
notificacién.

24. Con fecha 10 de noviembre de 2009, los apoderados de KRAFT realizaron una nueva
presentacion, informando que a la brevedad acompafiarian La Oferta correspondiente de la

operacion en cuestion.

25.Tras analizar la informacion presentada, el dia 19 de noviembre de 2009 esta Comision
Nacional hizo saber a ‘Ia empresa notificante que previo a todo proveer, debia adecuar la
presentacion a lo dispuesto en la Resolucién SDCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/01), y que hasta
tanto diera cumplimiento a ello, no comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13 de la

Ley 25.156.

26. Confecha 20 y 24 de noviembre de 2009 la empresa notificante efectué dos presentaciones a

L

fin de dar cumplimiento ;]’6 solicitado por esta Comision Nacional.

27 En el dia 24 de noviembre de 2009 esta Comisién Naciongl \considegd que el Formulario F1

FR
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28.

29.

30.

presentado se hallaba incompleto, por lo que se efectuaron las correspondientes
observaciones, haciéndose saber a la empresa notificante que hasta tanto no dieran
cumplimiento en forma completa a ello, quedaria suspendido el plazo previsto en el articulo

13 de la Ley 25.156. Ello fue notificado el dia 25 de noviembre de 2010.

Con fecha 30 de diciembre de 2009 la empresa notificante efectué una presentacion en
respuesta al requerimiento realizado por esta Comision Nacional. El dia 12 de enero de 2010
se ordend agregar la presentaciéon efectuada, pasando las actuaciones a despacho y sin
perjuicio de ello se requirid que informen ciertos aspectos de la operaciéon notificada y
asimismo en dicha oportunidad se comunicé que hasta tanto no dieran cumplimiento en forma
completa a lo solicitado continuaria suspendido el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley

25.156.

El dia 25 de enero de 2010 la empresa notificante, realizé una presentacion a fin de dar
cumplimiento a lo solicitado por esta Comisién Nacional, informando en dicha oportunidad que
el plazo para la aceptacion de la Oferta habia sido extendido hasta el 2 de febrero de 2010,
fecha limite para que los accionistas de CADBURY la acepten, asimismo informé que de ser
finalmente declarada dicha Oferta incondicional, la efectiva implementacién de la transaccion

no tendria lugar hasta el 12 de febrero.

Una vez analizada la informacion y documentacion acompafiada, esta Comisioén Nacional, con
fecha 27 de enero de 2010, hizo saber al presentante que debia dar cumplimiento a Io
solicitado respecto de la empresa CADBURY. Asimismo, en dicha oportunidad se requirié que
acomparnie cierté documentacion y se hizo saber que hasta tanto no diera cumplimiento a lo

solicitado, suministrando ‘en forma completa la informacién y/o documentacién requerida,

contmurarla suspendido el plazo establecido en el artjgulo 13 3¢ la Ley 25.156.
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31.

32.

33.

34.

35.

36.

Con fecha 9 de febrero de 2010 realizé una presentacion el representante de CADBURY vy de
CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S.A., acompafiando informacion respecto de dichas

empresas a fin de poder evaluar la operacioén notificada en estas actuaciones.

El dia 18 de febrero de 2010 realizé6 una nueva presentacién el representante de CADBURY
y de CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S.A. a fin de complementar la presentacién
anteriormente mencionada. Informando que el dia 9 de febrero de 2010 KRAFT recibid una

aceptacion del 82,30% por la Oferta realizada a CADBURY.

Con fecha 22 de febrero de 2010 realizaron una presentacion conjunta los apoderados de
KRAFT y el apoderado de CADBURY y de CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S A. En
dicha oportunidad cada uno de los presentantes ratifico todas las demas presentaciones

efectuadas por el otro.

El dia 4 de marzo de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI

ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una nueva presentacion.

Con fecha 9 de marzo de 2010 esta Comision Nacional, teniendo en cuenta las mencionadas
presentaciones, considerd que el Formulario F1 presentado se hallaba incompleto por lo que
se efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo
previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156. Asimismo, con fecha 16 de marzo se reiterd lo
requerido en digha oportunidad.

Con fecha 21 de abril de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI

ADAMS ARGENTINA § A. efectuaron una presentacion a fin de contestar el requerimiento

efectuado por esta Comision Nacional. A tal efecto Informaron cuales eran los accionistas de

CADBURY que habian aceptado La Oferta por pa de KRAFT y que poseian una
E g 8
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37.

38.

¢

participacion mayor al cinco por ciento. Siendo los mismos FRANKLIN MUTUAL ADVISERS
LLC (con un porcentaje accionario del 6,04%); LEGAL & GENERAL INVESTMENT
MANAGEMENT LTD. (con un porcentaje accionario del 5,35%); CREDIT SUISSE FIRST
BOSTON (con un porcentaje accionario del 5,13%); VAN KAMPEN ASSET MANAGEMENT
(con un porcentaje accionario del 5,00%) y BARCLAYS GLOBAL INVESTORS LTD. (UK) (con
un porcentaje accionario del 4,93%). Asin’ﬁsmo informaron que al momento de la transaccién

CADBURY no se encontraba controlada por ningun accionista de manera exclusiva.

Una vez analizada la informacién y documentacién aportada esta Comision Nacional, con
fecha 6 de mayo de 2010, consider6 que el Formulario F1 continuaba incompleto y en
consecuencia realizé las observaciones correspondientes, requiriendo a su vez que se
presenten a notificar la operacidén en cuestidon todos los accionistas de CADBURY que habian
aceptado la Oferta efectuada por KRAFT. Ello teniendo en cuenta que al inicio de las
presentes actuaciones La Oferta efectuada por KRAFT contaba en esa fecha con la oposicion
del directorio de CADBURY y que dicha situacion se habia modificado dejando de ser la

operacién en cuestion una Oferta Publica de Acciones Hostil.

El dia 1° de junio de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI
ADAMS ARGENTINA S A. realizaron una presentacion a fin de cumplir con el requerimiento
efectuado por esta Comisién Nacional y asimismo manifestaron que resultaba imposible en
términos practicos contactarse con los antiguos accionistas de CADBURY, para que se
presenten en es:ias actuaciones, ello teniendo en cuenta que la operacidon en cuestion habia
sido efectuada Hace aproximadamente tres meses. En el mismo sentido manifestaron que
mas alla de qilé; aquellos accionistas tenian mas del 5% del capital de CADBURY, ninguno de

ellos tenia el control de dicha compafiia. Asimismo soligitaron, en consecuencia, que se exima

oYY
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39.

40.

4.

¢

a los accionistas de CADBURY, que poseian mas del 5% del capital de dicha compaiiia y que
han aceptado la Oferta Publica de Acciones efectuada KRAFT, de presentarse a efectuar la

notificacion prevista en el Articulo 8 de la Ley 25.156.

Con fecha 25 de junio de 2010 esta Comisién Nacional dicté la Resolucion N° 83/10,
mediante la cual dispuso: (a) Hacer lugar a lo solicitado pdr‘ las compafiias KRAFT, CADBURY
y CADBURY STANI ADAMS ARGENTINA S.A., con fecha 1° de junio de 2010 y a tal efecto
eximir a los accionistas de CADBURY, que poseian mas del 5% del capital de dicha compania
y que habian aceptado la Oferta Publica de Acciones, efectuada por KRAFT, a fin de adquirir
las acciones de la mencionada empresa CADBURY, de presentarse a efectuar la notificacion
prevista en el Articulo 8° de la Ley 25.156. (b) Hacer saber a los presentantes que en mérito
de la presentacion efectuada, y habiendo sido analizada la informacion y documentacion
acompafada, se consideraba que el Formulario F1 presentado se encuentraba incompleto, y
en consecuencia se realizaron las observaciones correspondientes y (c) Hacer saber a los
presentantes que hasta tanto no suministraran en forma completa la informacion y/o
documentacién requerida, continuaria suspendido el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley

N° 25.156.

Con fecha 6 de agosto de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI
ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una presentacién a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comision Nacional.

Con fecha 17 de agosto de 2010 esta Comision Nacional, una vez analizada la informacion
brindada, consideré que el Formulario F1 presentado se hallaba incompleto por lo que se
efectuaron las correspondiientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que

hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a gNo, continuaria suspendido el plazo
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previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

42. Con fecha 26 de agosto de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY
STANI ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una presentacion a fin de dar cumplimiento a lo '
requerido por esta Comisién Nacional. Asimismo en dicha oportunidad informaron que la

fecha de cierre de la transaccion en cuestién fue el dia 16 de abril de 2010.

43. Con fecha 2 de septiembre de 2010 esta Comision Nacional, una vez analizada la informacion
brindada, considerd que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por lo que se
efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo

previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

44 Con fecha 9 de septiembre de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY
STANI ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una presentacion a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comision Nacional.

45.Con fecha 21 de septiembre de 2010 esta Comisién Nacional, una vez analizada la
informacion brindada, considerd que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por
lo que se efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los
presentantes que hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria

suspendido el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

46. El dia 30 de séptiembre de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY
STANI ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una presentacion a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comision Nacional.

47. Con fecha 4 de octubre de 2010 esta Comision Nacional, una vez analizada la informacion

e M) “
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48.

49.

50.

51.

52.

J/ S.A.yARCOR S.AC.

brindada, considero que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por lo que se
efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo

previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

El dia 7 de octubre de 2010 los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI
ADAMS ARGENTINA S.A. efectuaron una presentacion a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comision Nacional.

Con fecha 14 de octubre de 2010 esta Comisiéon Nacional, una vez analizada la informacién
brindada, consideré que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por lo que se
efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo

previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

El dia 28 de octubre de 2010, los apoderados de KRAFT, CADBURY y de CADBURY STANI
ADAMS ARGENTINA S A. efectuaron una presentacion a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comisién Nacional.

Con fecha 17 de noviembre de 2010 esta Comisién Nacional, una vez analizada la
informacion brindada, consideré que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por
lo que se efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los
presentantes que hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria

suspendido el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

En la misma fécha, esta Camisién Nacional, en uso de las facultades conferidas por el articulo
¥

24 de la Ley N° 25.156, le requiri6 informacion adicional a lagXirmas DRNONE ARGENTINA

etk B
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53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

Con fecha 30 de noviembre de 2010 se presentd el Dr. Federico |. Gottlieb, en su caracter de
apoderado de la firma ARCOR S.A.l.C. a los efectos de dar cumplimiento a lo requerido por

esta Comision Nacional.

En la misma fecha, las partes efectuaron una presentaciéon a fin de dar cumplimiento a lo

requerido por esta Comisién Nacional.

El dia 3 de diciembre de 2010 se present6 la Dra. Maria Eugenia Picasso Achaval, en su
caracter de apoderada de la firma DANONE ARGENTINA S.A. a los efectos de dar

cumplimiento a lo requerido por esta Comision Nacional.

Con fecha 23 de diciembre de 2010 esta Comisién Nacional, una vez analizada la informacion
brindada, considerdé que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto por lo que se
efectuaron las correspondientes observaciones haciéndose saber a los presentantes que
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo

previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

Asimismo, en la misma fecha, esta Comision Nacional en uso de las facultades conferidas por

el articulo 24 de la Ley N° 25.1586, le requirié informacion adicional a la firma ARCOR S.A.1.C.

El dia 7 de enero de 2011, las partes realizaron una nueva presentacion dando cumplimiento
a lo requerido por esté Comisién Nacional. Consecuentemente se tiene por aprobado el
Formulario F1, continuando el computo del plazo establecido en la Ley N° 25.156 (art. 13) a
partir del dia habil posterior al enunciado, pasando las actuaciones a despacho a efectos de

Dictaminar.

Por ultimo, con fecha 11;de enero de 2011 se presenté el Dr. Federico |. Gottlieb, en su

caracter de apoderado de la firma ARCOR S.A.I.C. a los efectos de dar cumplimiento a lo

13
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IV.- EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION SOBRE LA COMPETENCIA

60.

61.

62.

63.

Tal como fuera previamente anunciado, como consecuencia de la presente operacion de
concentracién economica, KRAFT adquirira el control sobre CADBURY vy, en consecuencia,

tendra control indirecto sobre las Subsidiarias Argentinas de CADBURY.

1. Naturaleza de la Operacion '
Los Lineamientos para el Control de las Concentraciones Economicas aprobados por la
Resolucion 164/2001 de la ex Secretaria de la Competencia, la Desregulacion y la Defensa
del Consumidor (en adelante “Los Lineamientos”), establecen que "existe una relacién
horizontal entre empresas cuando ellas actian en un mismo mercado como oferentes o
demandantes de bienes o servicios sustitutos. En cambio, nos encontramos frente a una
relacion vertical entre empresas cuando éstas actuan en distintas etapas de la produccion o

prestacion de un mismo bien o servicio".

En este sentido, resulta menester recordar que KRAFT se dedica a la produccion vy
comercializacion de chocolates y alfajores, bebidas en polvo, galletitas, pastas y premezclas.
Todos estos productos son comercializados bajo las marcas Milka, Terrabusi, Shot, Oreo,
Toblerone, Royal, Combo, Cerealitas, Club Social, Mayco, Pepitos, Capri, Clight, Tang, Verao,

Canale y Vizzolini. -

Por  su parté'; CADBURY tiene entre sus actividades principales la “elaboracion,
comercializacion, distribucién, importacion, y exportacidon de productos alimenticios y sus

materias primas en todas sus formas y variedades; de golosinas en general y articulos afines
¥

L~ ‘X/(\) |
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"', Especificamente, en Argentina CADBURY ofrece chicles, caramelos, chocolates,

o similares
alfajores y mantecol, con las marcas comerciales Yummy, Palitos de la Selva, Mantecol,
‘Lenguetazo, La Yapa, personajes para chicos como Barbi, Ben 10 o 100% Lucha, Halls,

-

Bazooka, Beldent, Bubbaloo, Cadbury, Chiclets y Clorets.

64. Para brindar mas precisiones, a continuacion se expone un cuadro donde se resumen los

productos en los cuales se hallan presentes las partes:

P

Chocolates

Alfajores. .. & =
Mezclas en seco Si No
Barras de cereal Si No
Galletitas Si No
Jugos Si No
Budines & tortas Si No
Pasta Si No
Chicles No Si
Pastillas & caramelos No [Si
masticables

Fuente: Informacién proporcionada por las partes

65. De tal modo, y en virtud del cuadro precedente, dado que tanto KRAFT como CADBURY se
encuentran presentes en las actividades de elaboracion y comercializacion de productos de

chocolateria y alfajores, la operacion bajo analisis presenta relaciones de tipo horizontal

2. Caracteristicas de los productos

|
2

Fs. 467 e
Asimismo, cabe aclarar que si bien en el objeto de Cad consta la elaboracién de materias primas para sus
productos, las partes confirmaron a FS. 1453 que en lafpratica “‘La iRica materia prima propiamente dicha que
Cadbury Argentina fabrica en su planta de Victoria, Pfovindja de Buenok Aires, es la "goma base”, que es utilizada
para la fabricacion de chicles.”

15
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66. Tal como lo exponen las partes a fs. 16, “El mercado del chocolate, en particular, es un

67.

68.

mercado dentro del universo general de los snacks. Este mercado esta integrado por un
nuamero de diferentes productos, desde chocolates artesanales a chocolates producidos en
forma masiva bajo marcas internacionalmente reconocidas. El producto de chocolateria, en
sus varios y distintos formatos, se caracteriza por un rico contenido de chocolate,
frecuentemente combinado con otros sabores o ingredientes tales como nueces, frutas o

galletas.”

No obstante ello, y dadas las diferencias existentes en su proceso productivo, como asi
también analisis previos efectuados por esta comisién®, resulta menester mencionar y
distinguir las caracteristicas de los alfajores. Con referencia a ello, las partes informan a fs. 18
que “de acuerdo a la férmula de la tapa de alfajor se seleccionan los ingredientes respectivos
y se mezclan hasta alcanzar una textura adecuada y homogénea. Luego del amasado la
masa cruda se moldea en un molde rotativo dandole el diametro y el espesor de la galleta de
alfajor lista para ser horneada. Después la galleta es sacada del horno y luego del enfriado
ingresa a la armadora del alfajor donde de acuerdo al tipo de alfajor se agrega el relleno
(dulce de leche o mousse de chocolate, vainilla, etc.). El alfajor puede ser hecho de dos o tres

galletas segun sea simple o triple.

Los alfajores son luego totalmente bafiados de chocolate leche o semi-amargo segun la
eleccion del productor. Las fabricas de chocolate guardan varios tipos de chocolate en forma
liquida que estan listos para verter sobre el alfajor. La cobertura de chocolate es finalmente

solidificada con una maquina refrigeradora.”

[N

3
¥

3 Expediente NOV S01:0074583/2004 caratulado “DANONE ARGEN AS A YWARCORSA.1C. S/
NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (C-455)”
& % % :
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3. Definicion de mercado relevante
Conforme lo establecen Los Lineamientos, a los efectos de establecer si una concentracion
limita 0 no la competencia, es preciso delimitar el mercado que se vera afectado por la
operacion, esto es, mercado relevante de producto y geografico, en cuyo interior se deberan

evaluar los efectos competitivos que la misma genera.

El marco conceptual de referencia para la definicion del mercado relevante, tanto en su
dimensién del producto como geografica, es lo que se conoce como test SSNIP (“Small but
Significant and Non transitory Increase in Price”). Respecto a la dimension del producto, el
test SSNIP define como mercado relevante al menor grupo de productos respecto del cual, a
un hipotético monopolista de todos ellos, le resultaria rentable imponer un aumento de precios
pequefio, pero significativo y no transitorio. En lo que atafie al mercado geografico, el test se
define de la misma forma que para el mercado de producto, pero teniendo como objetivo la
identificacion de la menor regién dentro de la cual el hipotético monopolista encontraria

beneficiosa la accion descripta.

El objetivo de definir el mercado relevante, consiste en identificar a los agentes econdmicos
que participan en él y en evaluar la competencia real o potencial que éstos enfrentan, de
modo de determinar si existen condiciones propicias para que dichos agentes ejerzan poder

de mercado.

72. A continuacién se analizara el mercado relevante para la obtencién y comercializacién de

73.

Las empresas involucradas fabrican, como fuera mengiohado con Anterioridad, chocolates y
J, alfajores.

productos de chocolateria, afectado por la operacion notificada.

4. Me};cado relevante de producto:



AMinisterio de L(gCOWﬂﬂZ{lﬂ/ Y Finanzas /a/) Veblicas

Comisidn O Nacional de f/‘ (/Iﬁ%u'(/ e lor \%;Lm/w/()n(v'(l

74.

75.

76.

¢

O%cwe/a‘w'a e /\(%(/mewfcm OZf/éM'ﬂr

Ahora bien, segun el capitulo XV Art. 1148 del Cddigo Alimentario Argentino: “Con la
denominacion de Chocolate o Chocolate dulce se entiende el producto homogéneo obtenido
por un proceso adecuado de elaboracidn a partir de uno o0 mas de los siguientes ingredientes:
granos de cacao descascarillado, cacao en pasta, torta de prensado de cacao, cacao en
polvo, cacao parcialmente desgrasado, manteca de cacao, con edulcorantes: azucar blanco,

dextrosa, azucar invertido o sus mezclas.”

Mientras que los alfajores se encuentran contenidos en el capitulo IX del citado codigo, que
establece: “Se entiende por Alfajor el producto constituido por dos o mas galletitas, galletas o
masas horneadas, adheridas entre si por productos, tales como, mermeladas, jaleas, dulces u
otras sustancias o mezclas de sustancias alimenticias de uso permitido. Podran estar
revestidos parcial o totalmente por coberturas, o bafos de reposteria u otras sustancias y
contener frutas secas enteras o partidas, coco rallado o adornos cuyos constituyentes se
encuentren admitidos en el presente Codigo. Estos productos deberan cumplimentar las
exigencias particulares correspondientes. La denominacién de venta sera: Alfajor (de...), o
(con...), o (relleno de...), o (con relleno de...),indicando en el espacio en blanco el nombre del
alimento que constituye el relleno, seguido de (con bafio de...)y/o (cubierto con...), si
correspondiere, indicando en el espacio en blanco el nombre del tipo de bafio y/o cobertura
empleado. A la denorﬁinaci()n correspondiente podra agregarse el nombre de la zona
geografica del paié, cuando el producto se haya elaborado en ellas de acuerdo a las
caracteristicas ';ae la misma (cordobés, santafecino, etc.), anteponiéndose la palabra “tipo” en
caso de elaborarse en otro lugar geografico, con caracteres sensoriales similares o parecidos

a los que son fipicos de.ciertas zonas.”
. ¥

De esta manera, los alfajores y chocolates se difererjcian en primera instancia por sus

18
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insumos principales, mientras que el chocolate se elabora a partir de cacao, el alfajor se

fabrica a partir de harina.

Respecto al uso, los productos de chocolateria son consumidos para satisfacer un cierto
‘estado de deseo”, mas asociados al gusto, mientras que, .por el contrario, al momento de
consumir un alfajor una variable importante es la existencia de hambre en desayunos o

meriendas.

Por el lado de la oferta, las partes afirman que los chocolates se producen de la siguiente
manera, partiendo del cacao. “Existen dos clasificaciones diferentes de cacao, en los que
practicamente todas las variedades de chocolate se pueden encuadrar: cacao criollo y cacao
forastero. La variedad pura del arbol criollo se encuentra principalmente en Ecuador y
Venezuela. Las semillas son de una calidad mas fina que la variedad forastero. Tienen una
aroma particularmente fino y suave y, por tanto, se utiliza sélo en la produccion de chocolate
de alta calidad y para mezcla. Sin embargo, el cacao criollo es solo el 10% de la cosecha
mundial. El 90% restante se cosecha de arboles de la familia forastero, con sus muchos
hibridos y variedades. La principal area de crecimiento es Africa occidental. El arbol del cacao

solo puede florecer en las regiones mas calidas del mundo.

Inmediatamente después de la cosecha, la fruta es llevada a los sitios de fermentacion, donde
se abre. Hay varias técnicas de fermentacion y todas apuntan a producir cacao crudo de alta
calidad. Después de la fermentacion, el agua es removida del cacao crudo dispersando los

granos para que se sequen al sol en un suelo remojado o sobre esteras.

osterior esta destinado a desarrollar el aroma. Después del tostado,

Ny

El proceso de jostado P

¥
los granos son puestos en la trituradora. Antes de la molienda, los granos aplastados son

pesados y mezclados de acuerdo a recetas especigley. E! sqcreto de cada fabrica de
X Y / ”
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81.

82.

83.

84.

85.

chocolate se encuentra en las proporciones de mezcla especial que se ha desarrollado para

los diferentes tipos de cacao.

Los granos de cacao triturado son a continuacion pre-molidos por el equipo especial de
molienda y luego van a los rodillos donde son molidos en.una pasta fina. Una parte de la
pasta de cacao se lleva a grandes prensas que extraer la manteca de cacao. La otra parte de
la mezcla pasa a través de diversos procesos de refinacion durante el cual parte de la

manteca de cacao se afade a la misma.

Después de que la manteca de cacao ha dejado la prensa, las tortas de cacao que quedaron
son las que aun contienen una proporcion 10 a 20% de grasa dependiendo de la intensidad
de la compresion. Estas tortas son aplastadas de nuevo, llevadas a polvo y finamente
tamizada en varias etapas resultando en un oscuro y muy aromatico polvo. Pasta de cacao,
manteca de cacao, azucar y leche son los cuatro ingredientes basicos para la fabricacion de

chocolate.
La ultima etapa en la fabricacion del chocolate es el embalaje y el etiquetado.

En cuanto a la produccion de alfajores, de acuerdo a la formula de la tapa de alfajor se
seleccionan los ingredientes respectivos y se mezclan hasta alcanzar una textura adecuada y
homogénea. Luego del amasado la masa cruda se moldea en un molde rotativo dandole el
diametro y el espesor de la galleta de alfajor lista para ser horneada. Después la galleta es
sacada del horno y luego del enfriado ingresa a la armadora del alfajor donde de acuerdo al
tipo de alfajor se agrega el relleno (dulce de leche o mousse de chocolate, vainilla, etc.). El

alfajor puede.ser hecho de dos o tres galletas segun sea simple o triple.

I3
¥

Los alfajores son luego totalmente barRados de chocolate leche o semi-amargo segun la

eleccion del productor. Las fabricas de chocolate guafdan varios tipps de chocolate en forma
# ; \/ W/ / )
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liquida que estan listos para verter sobre el alfajor. La cobertura de chocolate es finalmente

solidificada con una maquina refrigeradora.

86. El material de empaque suele consistir en un laminado de polipropileno que esta almacenado
en bobinas continuas que se cortan, como la ultima etapa del procedimiento de envoltura. La
zona de envasamiento es un area acondicionada entre 16-20° C donde luego de envolver
cada alfajor en forma automatica se pone en cajas de cartén corrugado y se envia a un

deposito refrigerado previo a su venta.

87. De esta manera, alfajores y chocolates presentan desde el punto de vista de la demanda una
sustitucion imperfecta y desde el punto de vista de la oferta los dos poseen procesos
productivos completamente disimiles. Por tal motivo, esta Comision Nacional entiende que los

dos productos forman parte de mercados distintos.

88. Por otra parte, al interior de los chocolates, se analizé la posibilidad de segmentar el mercado

en bombones, tabletas y barras.

89. En tal sentido, por bombones se entiende un chocolate de mayor calidad, con formas mas
complejas en la mayor parte de los casos y que suelen comercializarse en envases

relativamente elaborados, en general en cajas o en bolsitas.

90. Las tabletas se definen como bloques de chocolates de mas de 59 gramos, cuya forma
tradicional es rectahgular o cuadrada y estan moldeados a fin de permitir que el bloque se
divida en porci"ones mas pequefias. Por su parte, la barra se define como el bloque de

chocolate de menos de 59 gramos.

91. De esta manera, las tabletas y barras poseen idénticos insumos, y en lo unico que se

dlferenman es en el tamario. Sin embargo, se verifica en la oferta de chocolates una

Aw WWU ”
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continuidad y variedad de tamafos, que provocan una cadena de sustitucion de chocolates
entre sus distintos niveles de fraccionamiento, no pudiéndose establecer desde el punto de

vista de la competencia una diferenciacién marcada entre las barras y las tabletas.

Al respecto, los usos de estos tres segmentos son los mismos, si bien los precios pueden
diferir. En este sentido, se obtuvo que la diferencia de precios entre chocolates de distintos

tamafios es continua, no pudiendo establecer una segmentacién entre barras y tabletas.

Adicionalmente, respecto a los bombones, podria arglirse que suelen tener un precio mas

elevado que los chocolates.

Sin embargo, dada la cantidad de marcas que se comercializan en el pais, asociadas a
distintas calidades y por lo tanto a distintos precios, no puede establecerse una diferencia de

precios marcada entre estos tres segmentos.

Por el lado de la oferta, las partes sefalan a su vez que el proceso productivo de las barras y
tabletas es casi idéntico, requiriéndose una adaptacion exclusivamente en la etapa de
moldeo, que representaria aproximadamente entre el 5% y el 10% del costo dentro de la linea

de produccion.

Esto se refleja en el hecho de que los productores de tabletas y de barras son los mismos. Es
decir, la firma que ofrece chocolates de hasta 59 gramos, también ofrece chocolates con un

peso superior a 60 gramos.

. Por otra parte, y en lo respectivo a la producciéon de bombones de oblea, se requiere una

inversion aproximada de 3 millones de délares para una linea de capacidad de 600 bombones

LR

por minuto.

e

De esta manera, en tanto existe sustitucién desde el punto de vista de la demanda y desde la
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oferta, esta Comisién Nacional entiende que las barras y las tabletas pertenecen al mismo

mercado genérico de chocolates.

99. Asimismo, en el caso de los bombones, como se desprende de lo anterior, existe una
sustitucién imperfecta desde el punto de vista de la oferta, si se toma en cuenta que los
bombones que llevan oblea requieren de una linea de produccién adicional. En este sentido,
esta CNDC entiende pertinente dejar abierta la definicion de mercado y evaluar los dos
escenarios, esto es, tomando al mercado de chocolate como uno solo (incluyendo

bombones), y segmentando el mercado de chocolates por una parte, y de bombones por otra.

100. De esta manera, se evaluaran los efectos de la presente operacion en el mercado
de alfajores, de chocolates -incluyendo bombones- y, de chocolates y bombones por

separado.

5. Mercado geografico relevante para los productos involucrados

101. Al momento de definir la dimensién geografica del mercado relevante, es necesario
considerar las posibilidades de sustitucion del lado de la demanda, como asi también de la
oferta. Esto es para el primer caso, las facilidades con las que un consumidor puede
abastecerse del produéto de proveedores que operan en otras areas, y en el segundo caso, la
posibilidad que el proveedor del bien pueda ofrecerlo en areas distintas a las que opera de

manera habitual.

102. Al respecto las partes informan a Fs. 21 que los productos involucrados “son
ofrecidos en l&rgentina"amivel nacional, a través de supermercados y otros canales. KRAFT

ARGENTINA y las Subsidiarias Argentinas de CADBURY suministran productos de chocolate
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a diferentes clientes en toda la Argentina, con precios y promociones que se establecen a
nivel nacional. Los costos de transporte no prohiben a los proveedores la importacion de
productos fabricados en el extranjero o el suministro entre provincias o regiones dentro de

Argentina.”

103. Tales argumentos aportan elementos de razén que tornan valido el hecho de
considerar la dimensién geografica de los mercados anteriormente definidos como de caracter

nacional.

104. En conclusién, la dimension geografica del mercado relevante a definir, asume un

caracter nacional.
6. Analisis sobre los efectos de la operacion en los Niveles de Concentracion
Mercado de alfajores

105. Considerando las ventas efectuadas, puede observarse que el mercado de

alfajores crecio6 entre 2006 y 2008 un 74%.

106. Como se observa en el cuadro que sigue, la principal empresa es Arcor, que
concentra en el afo 2008 el 30.5% del mercado. A ésta le sigue KRAFT, con el 26.3% de las

ventas de alfajores de dicho ario, y, la tercera es Jorgito, con el 10.2% del mercado.

Cuadro N° 1 — Participacion de mercado alfajores, en valor. Ailos 2006 a 2008.

Compaiiia 2006 2007 2008
Arcor 28 10% 28 30% 30 50%
Kraft 29.70% 28,10% 26,30%
Cadbury 0.20% 0.60% 0,70%
Jorgito 10.50% 9 90% 10.20%
- Danone 4 10% 7 80% 9 30%
Guayihallen 7 E0% 7 50% 730%
Fantoche 2 30% 2 40% 2 20%
Otros 17 70% 15 ab% 13%

Fuente: Elaboracion propia en funcién de la informagion presentada por las partes
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107. Por su parte, la adquirida posee una participacion insignificante, inferior al 1% del
mercado, por lo que, luego de concretada la presente operacidén, la participacion de la
compradora se vera practicamente inalterada, manteniéndose asi el ranking de

participaciones respecto de la situaciéon ex-ante.

108. Por otra parte, al considerar el HHI previo a la operacion, el mismo asciende a
2.048 puntos, alcanzando un nivel de 2.084 una vez concretada la concentracion bajo
analisis. Esto implica una variacion de 37 puntos a partir de la fusion, que permite inferir que

no se generaran modificaciones en la estructura del mercado a partir de la misma.

109. Finalmente, de observar las participaciones de los competidores durante los ultimos tres
anos se infiere que es un mercado dinamico que muestra competencia efectiva. En este
sentido, Arcor gana dos puntos porcentuales, al pasar de alrededor del 28% al 30%; Kraft

pierde tres puntos, pasando del 29% al 26%, y Danone gana 4, entre otros.

110. Por lo anteriormente expuesto, esta CNDC entiende que la operacion bajo analisis no
despierta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia en el mercado de

alfajores.

Escenario 1: Mercado de chocolates (incluyendo bombones)
111. Tomando en consideracion el volumen de comercializacién, se destaca un incremento en el

mercado de chébolates del orden del 62%, en materia de ventas realizadas. Para el afio 2009,

dicho mercado superaba los 1000 millones de pesos.

112. Durante el periodo béj‘a.anélisis, y en virtud de lo expuesto en el cuadro que sigue, puede

apreciarse como ARCOR encabeza el ranking de participaciones d(\mercado, seguido de

L= S
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FELFORT y KRAFT.

LS c,ﬁf

Cuadro N° 2 - Participacién de mercado chocolates, en valor. Ailos 2007 a 2009.

Compania 2007 2008 2009

ARCOR 50,09% 51,41% 53,57%
FELFORT 16,49%]|  15,56% 14,22%
KRAFT 12,69% 13,67% 13,92%
CADBURY 5,96% 6,30% 6,75%
FERRERO 4,15% 4,36% 4,52%
BONAFIDE 2,89% 2,26% 1,87%
O CORP 2,46% 2.21% 1,50%
GEORGALOS 261% 1,86% 1,35%
GAROTO 0,82% 0,83% 0,77%
NESTLE CORP 0,72% 0,71% 0,70%
PAULISTA SA 0,33% 0,24% 0,27%
LINDT 0,30% 0,23% 0,19%
LA NIRVA 0,11% 0,12% 0,14%
DEL TURISTA 0,16% 0,12% 0,11%
DONA JIMENA 0,04% 0,04% 0,06%
JORGITO 0,08% 0,03% 0,03%
FANTOCHE 0,04% 0,03% 0,02%
PLUCKY 0,04% 0,01% 0,01%
MARS 0,00% 0,00% 0,01%
PUNTA BALLENA 0,01% 0,00% 0,00%
ARRUFAT 0,01% 0,00% 0,00%
EDARNEY 0,01% 0,01% 0,00%
GOLOALFA SA 0,00% 0,00% 0,00%

Fuente: CNDC en base a informacién de AC Nielsen presentada por las partes.

113. Analizando mas detalladamente las participaciones, y partiendo de un contexto pre-

operacion, KRAFT concentra en el afio 2009 alrededor del 14% del mercado, mientras que

CADBURY posee una participaciéon del 6,75%. De esta manera, luego de concretada la

presente operacion de concentracion econémica, la firma resultante concentrara alrededor del

21% del mercado de chocolates, mientras que ARCOR posee el 54% del mismo.

g

114. Se podria inferir entonces que la firma resultante se convertiria en un competidor vigoroso

Iuego de concretada la operacion.

N
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115. Asimismo, si se observan en el cuadro las variaciones de la participaciones en el tiempo
durante el periodo 2007-2009, puede destacarse a ARCOR como lider del mercado y como la

empresa que mas participacion gana durante los ultimos afos.

116. Por lo anteriormente expuesto, esta Comisién Nacional entiende que la presente operacion
no despierta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia en el mercado de

chocolates.

Escenario 2: Mercado de chocolates (tabletas y barras)

117. En lo referido a volumenes de comercializacidon, las ventas de tabletas y barras se

incrementaron entre los afios 2007 y 2009 en un 70% aproximadamente.

118. A su vez, en términos de participacion de mercado, en el cuadro expuesto a continuacion,
se destaca nuevamente Arcor, que en el ano 2009 concentra el 55,21%, liderando el ranking
de posicionamientos relativos. Le siguen -para el mismo afo- Kraft con un 19,88% y Cadbury

con un 9,37%.

Cuadro N° 3 - Participacion de mercado tabletas yb4ras en valor. Anos 2007 a 2009.

c\/c/%)
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Compania 2007 2008 2009

ARCOR 52,91% 53,25%|  55,21%
KRAFT 18,51% 19,98% | 19,88%
CADBURY 8,85% 9,27% 9,37%
FELFORT ‘ 7,58% 6,60% 6,22%
FERRERO 2,54% 2.81% 2,90%
O CORP 2.27% 2,45% 1,64%
GEORGALOS 2,79% 2,02% 1,44%
BONAFIDE ©2,28% 1.75% 1,46%
NESTLE CORP 0,92% 0,85% 0,92%
PAULISTA SA - 0,50% 0,35% 0,39%
LINDT C0,44% 0,32% 0,26%
GAROTO 0,24% 0,22% 0,22%
DEL TURISTA 0,17% 0,12% 0,10%
ARRUFAT 0,01% 0,00% 0,00%
EDARNEY 0,00% 0,00% 0,00%
DONA JIMENA 0,00% 0,00% 0,00%
PUNTA BALLENA 0,00% 0,00% 0,00%

Fuente: CNDC en base a informacion de AC Nielsen presentada por las partes.

119. No obstante ello, y ante el liderazgo ostentado por ARCOR durante todo el periodo bajo
anadlisis, puede advertirse que una participacion de aproximadamente 30%, como lo es la
resultante de la operacion de concentracion entre las partes, implicaria la aparicion de un

competidor efectivo para dicha empresa.

120. Dada la variedad y la competencia por marcas en estos productos, se torna poco probable

la aparicion de efectos coordinados preocupantes desde el punto de vista de la competencia.

121. Por lo anteriormente expuesto, esta Comisién Nacional entiende que la presente operacion
no despierta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia en el mercado de

chocolates. .

-

Mercado de bombones
122 El mercado de bombones supera los 184 m;llor(sie pesos en facturacion, tomando el afio
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2009. En el mismo, los principales competidores son ARCOR y FELFORT, y les sigue

FERRERO.

123. En el cuadro que se expone a continuacion, puede apreciarse que KRAFT no alcanza el

0,2%, mientras que CADBURY posee una participacién de mercado de alrededor del 0,7%

Cuadro N° 4 - Bombones. Participacion de mercado, en valor. Ailios 2007 a 2009

Compaiiia i L 2007 2008 2009

ARCOR 44,458%| 47,534%| 49,777%
FELFORT 34,303%) 34,437%| 32,670%
FERRERO 7,355% 7,621% 8,247%
BONAFIDE 4,111% 3,322% 2,825%
GAROTO 1,980% 2,110% 2,051%
O CORP 2,848% 1,716% 1,188%
GEORGALOS 2,242% 1,512% 1,145%
KRAFT 1,057% 0,368% 0,178%
LA NIRVA 0,344% 0,386% 0,459%
NESTLE CORP 0,326% 0,419% 0,215%
CADBURY 0,169% 0,046% 0,697%
DONA JIMENA 0,113% 0,125% 0,184%
JORGITO 0,229% 0,096% 0,090%
DEL TURISTA 0,157% 0.117% 0,121%
FANTOCHE 0,105% 0,096% 0,053%
PLUCKY 0,115% 0,026% 0,041%
LINDT 0,022% 0,036% 0,031%
PUNTA BALLENA 0,024% 0,005% 0,008%
EDARNEY 0,013% 0,014% 0,000%
ARRUFAT 0,017% 0,007% 0,001%
GOLOALFA SA 0,012% 0,007% 0,000%
MARS 0,000% 0,000% 0,018%

Fuente: Elaboracién propia en funcién de la informacién presentada por las partes

124. De esta manera, puede apreciarse cémo la participacion conjunta de las partes notificantes
no alcanza el punto porcentual en lo referido a bombones. Dicha situacién marginal en

termlnos de posicién de mercado despeja cualquier inquietug-que amerite consideraciones
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adicionales en materia de competencia.

125. Por lo anteriormente expuesto, esta CNDC entiende que la presente operacidon no

despierta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia.

Consideraciones Adicionales sobre el impacto de la operacion notificada. Efectos de

conglomerado®

126. La posible existencia de efectos de conglomerado que se analizara en el presente
apartado tiene como base la amplitud de la cartera de marcas sobre las que tendria control la
empresa resultante de aprobarse la operacion notificada. Por lo tanto, la cuestion relevante es
determinar si la presente operacion contribuye a generar o reforzar los incentivos de las
empresas bajo anadlisis de poner en practica acciones comerciales conocidas como ventas

atadas.

127. Generalmente, cuando se registran conductas de ventas atadas se puede distinguir a un
oferente que cuenta con una posicidn dominante en un mercado que, intentando extender
dicho poder, pasa a ligar, de cualquier manera, la adquisiciéon del producto sobre el que posee
posicion dominante a la adquisiciéon de otro de los bienes que ofrece y sobre el que no tiene
tal posicion. En este sentido es que las ventas atadas podrian llegar a configurar una practica

anticompetitiva de caracter exclusorio.

128. Por lo tanto, para evaluar el posible éxito de una conducta del tipo mencionado, es
necesario analizar previamente cual es la situacién competitiva de los mercados en los que

. . . s 5 -
las empresas notificantes tienen alta penetracién con sus marcas’. Pues cabe sefialar que la

"
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Consideraciones efectuadas a la luz del Expediente N° S01:0503916/2007 del Registro del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y PRODUCCION, caratulado “MOLINOS RIO DE LA PLATA S.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION

ART. 8° LEY N° 25,156 (CONC. 677)”
Ver Portfolio power: A Rum Deal?, National Economic Regeyrch Asociates (NERA), Competition Brief,
30
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posibilidad de extender el poder de mercado a otros articulos depende de que los
competidores del mercado de estos otros articulos no sean capaces de contrarrestar esta

estrategia sin caer en una situacion de rentabilidad negativaé.

129. Adicionalmente, como ya se ha mencionado, la probabilidad de atar ventas de dos o mas
productos esta determinada por el grado de complementariedad que tienen entre si estos

productos o el consumo de estos productos.

130. En este sentido, esta CNDC ha analizado las carteras de productos de las notificantes y de
sus principales competidores, observando que el conjunto de productos ofrecidos por las

mismas no presentan relaciones de complementariedad en el consumo entre si.

131. Por otra parte, las notificantes son empresas que ofrecen productos de consumo masivo
bajo marcas muy reconocidas, los cuales son demandados primariamente a nivel mayorista
por supermercados, distribuidores independientes y empresas mayoristas propiamente
dichas, que los adquieren en forma conjunta, es decir, demandan Ila totalidad o parte de la

cartera de productos con la que contaria KRAFT de aprobarse la presente operacion.

132. Atendiendo a esta circunstancia y sin perjuicio de la ausencia de complementariedad en el
consumo final de estos bienes, cabria analizar cuales son las probabilidades de que la
empresa adquirente, como consecuencia de la presente operacion, tuviera capacidad e
incentivos adicionales para emprender acciones que obliguen a estos demandantes a
comprar la totaidad o parte de la cartera resultante de KRAFT como estrategia para extender

el poder de mercado que tuviera en algunos de estos mercados hacia otros donde no lo

[N

(3
noviembre de 1998, disponible en www.nera.com/uk/competit.htm

6 Ver Coloma, German: Defensa de la Competencia, Ed. Ciudad Argentina, Buenos Aires, 2003.
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tuviera.

133. De acuerdo a la informacién aportada por las partes notificantes, puede constatarse que
con anterioridad a la presente operacion, KRAFT disponia de una cartera de productos que
incluia los rubros chocolates, galletitas, barras de cereal, mezclas en seco (Vg. Tortas, sopas,
gelatinas), jugos en polvo, pastas y alfajores. Dé todosv estos productos, s6lo en jugos en
polvo tiene una participacién elevada (70%), mientras que en los demas casos no alcanza el

30%.

134. Esta situacién no se modifica, aun considerando los efectos horizontales ya analizados en

chocolates (20,5%) y Alfajores (27%).

135. Adicionalmente, es preciso considerar que la parte compradora ingresaria a dos nuevos
mercados, que son el de chicles (67%) y caramelos (45%), ampliando su cartera de

productos.

136. Al respecto, cabe sefalar que sélo en dos de los nueve rubros de la cartera KRAFT tendria
posicion dominante, siendo que en el resto de los productos es mayormente superada o
igualada por ARCOR (quien detenta el 54% en chocolates, el 43% en galletitas, el 50% en
caramelos, el 44% en barras de cereal y el 30% en alfajores) y en menor medida por
MOLINOS (quien ostenta un 44% de participacion en el rubro mezclas en seco y un 47% en
pastas)7. Al mismo tiempo, en el mercado de caramelos, donde KRAFT seria un entrante con
participacién significativa, el principal rival es precisamente ARCOR con un 50% de dicho

mercado.

.~

0, é -

7 Puede apreciarse mas en detalle la amplitud de la cartera de productos ofrecidos por Molinos confrontando contra
Expediente N° S01:0495425/2007 det registro del Ministerio de Economia (Concentracién 674) caratulado
“OLEAGINOSA MORENO HERMANOS S.A.C.I.F.I. Y A. y MOLINOS RIO DE LAPLATAS.A. S/

NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N°25.156 (CONC. 674)”
q W % ) )
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137. La posicion de KRAFT respecto de cada uno de estos productos se encuentra sintetizada
en el Cuadro N°4, donde ademas, puede advertirse que el mercado en que la firma
adquirente ostenta una posicién dominante en forma previa a la presente operacion (jugos en
polvo) es el cuarto en importancia de acuerdo a volumen Qe ventas, y el mercado al que
accederia a tal posicion si se aprobara ‘Ia misma (chicles) es el sexto de los nueve que

integran la cartera de productos bajo analisis.

138. A su vez, estos dos mercados representan solo el 14% de las ventas totales de todos los
mercados que componen la cartera, mientras que los cinco mercados donde Arcor tiene
posicion dominante o, al menos es el primer competidor, representan el 73% de ese total. Por

su parte, los dos mercados donde Molinos es el principal competidor representan otro 13%.

139. Por lo tanto, dado que KRAFT ostentaria posicidén dominante en sélo dos de los nueve
mercados y que el tamafo relativo de los mismos es considerablemente inferior a aquellos
cinco donde el principal competidor es Arcor, se estima que resultaria poco probable una
accién de extension de poder de mercado por parte de la primera hacia estos ultimos
mercados. Algo similar cabe esperar con respecto a Molinos en los dos mercados donde esta

firma es el principal competidor.

140. En otras palabras, ante cualquier accién en el sentido indicado por parte de KRAFT cabria
esperar una respuesta equivalente tanto por parte de Arcor como de Molinos y en la misma
medida es de preverse que la amenaza de tal respuesta sea un disuasivo para la empresa

notificante.

& . Cuadro N

£
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de Pesos) Craft Arcor Molinos Competidor
Galletitas 5.789 20% 43% Danone/Arcor
Chocolates 3.056 20% 53% Arcor
Pastas 1.400 14% 47%[Molinos
Jugos en Polvo 1.348 72% Kraft
Alfajores 874 27%] 30% Arcor
Chicles 713 67% 32% Kraft (Cadbury)
Mezclas en Seco 419 25% 44%|Molinos
Caramelos 348 45% 50% Arcor
Barras de Cereal 334 4% 44% Arcor

141.

Fuente: Elaboracién propia en base a informacioén proporcionada por las partes

Como sintesis de todo lo expuesto, dada la posicion de KRAFT como asi también la

fortaleza de sus principales competidores en los rubros indicados, se torna improbable una

hipétesis de efectos de cartera preocupantes desde el punto de vista de la competencia.

142. En virtud de los elementos considerados, se puede afirmar que la operacién analizada no

despierta preocupacion desde el punto de vista de la competencia, por cuanto sus efectos en

los mercados no revisten entidad como para que puedan resultar en un perjuicio al interés

econdémico general.

V. CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS

143. Habiendo analizado la documentacién aportada en la presente operacion, esta Comision

Nacional no advierte la presencia de clausulas restrictivas de la competencia.

VI. CONCLUSIONES

144. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA

.

DE LA COMPETENCIA Ec‘iﬁcluye que la operacién de concentraciéon econdémica notificada no

infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez/qle de log elementos reunidos en las
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presentes actuaciones no se desprende que tenga entidad suficiente para restringir o
distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés economico

general.

145. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR dveI.MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacién dé concentracion econdmica consistente en una
Oferta anunciada por parte de KRAFT'.FOODS INC. a fin de adquirir la totalidad de las
acciones de capital emitidas y que sean emitidas de CADBURY PLC., todo ello en virtud de lo

J/ establecido en el articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25.156.
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