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F BUENOS AIRES, ~ ¢ MAR 2013

;
VISTO el Expediente N(i)i S01:0250764/2011 del Registro del MINISTERIQ DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y
CONSIDERANDO: ‘f;f
Que, en las operaciones dé concentracion econémica en las que intervengan empresas
cuya envergadura determine que deban licalizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N°
25.156, procede su presentacién y tramiltjacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTEE%IO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de

lo dispuesto y por la integracién arménica de los Articulos 6° a 16y 58 de dicha ley.

Que la operacion que se not;iﬁca se produce en la REPUBLICA ARGENTINA y consiste
Is
en una oferta de venta de acciones por medio de la cual los sefiores Don Eugenio MANERA (M.L

- 8.432.544), Don Segundo MANERA‘(MI 5.507.032), Don Eugenio Segundo MANERA (M.I.
27.708.882), Doifia Mariana MANERA (M.I. 22.315.790), Dofia Maria Cecilia MANERA (M.I.
30.061.879), Don Emilio Segundo MA?NERA (M.I. 28.372.045), Dofia Maria Eugenia MANERA
(M1 24.924911), Don Oscar Antor;io MARBELLA (M.I. 12.278.186), Don Angel Héctor
FASCIOLO (M.I. 11.674.685) y Don RE?}Z]] Javier LUCERO (M.1. 13.946.445), ofrecieron vender a la
firma ALICORP ARGENTINA S.C.A. lg totalidad de las acciones de su titularidad, representativas del

CIEN POR CIENTO (100 %) del capi;tal social y votos de las firmas ITALO MANERA S.A. y

b

PASTAS ESPECIALES S.A.

Que las partes notificantes indican que dicha oferta fue aceptada con fecha 21 de junio de
/ 4
s

201 %/p‘c');’i;' irma ALICORP ARGENTINA 5.C.A. y que como contraprestacién por la operacién se
S :

ac’cgrd(') com’é precio la suma de DOLARES ESTADOUNIDENSES VEINTIOCHO MILLONES
b

[
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QUINIENTOS CATORCE MIL CIENTEPO.CUARENTA Y CINCO (U$S 28.514.145) con mds o
menos los montos que pudieren correspoll;lder en concepto de ajuste de precio.

Que como consecuencia de;.; la operacién se configurara un cambio en la naturaleza del
control de las empresas adquiridas, el c&al pasara de ser detentado en forma conjunta por los sefiores
Don Eugenio MANERA, Don Segundo li\/l/»'\NERA, Don Eugenio Segundo MANERA, Doifia Mariana
- MANERA, Dofia Maria Cecilia MANEERA, Don Emilio Segundo MANERA, Dofia Maria Eugeniar
MANERA, Don Oscar Antonio MAR1|3;ELLA, Don Angel Héctor FASCIOLO y Don Ratl Javier
LUCERDO, a ser detentado en forma excl?lsiva por la ﬁrma ALICORP ARGENTINA S.C.A.

Que las sociedades involucradas dieron cumplimiento a los requeﬁmientos de la

COMISION NACIONAL DE DEFEI\%SA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de las
atribuciones conferidas por el Articulo l58 de_ la Ley.N" 25.156, notificando la operacién en tiempo y
forma de acuerdo a lo dispuesto en el Alricu]o 8° de dicha norma. |

Que la operacion notiﬁcalda[ constituye una concentracién economica en los términos del
Articulo 6°, inciso ¢) de la Ley N° 25.156.

Que la obligacién de efectuar la notificacién obedece a que el ;folumen de negocios de las -
empresas afectadas supera el umbr.’:t]f‘:i de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 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.
b
Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA concluye que la opefacién de concentracién econdmica notificada no infringe el

Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que
i
pueda resultar perjuicio al interés econémico general.
Que, por este motivo, {fgla COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETEN‘?IA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior autorizar la operacién notificada,
4 M °

: | '
por med/lo de/la‘cual la firma ALICORP ARGENTINA S.C.A. adquiere la totalidad de las acciones,

it
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i

representativas del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital social y votos de las firmas ITALO
f !:

b
MANERA S.A.y PASTAS ESPECIALES S.A. pertenecientes a los sefiores Don Eugenio MANERA,
I

Don Segundo MANERA, Don Eugenio TSegundo MANERA, Dofia Mariana MANERA, Dofia Maria

[}
- Cecilia MANERA, Don Emilio Segundo MANERA, Dofia Maria Eugenia MANERA, Don Oscar

, li .
Antonio MARBELLA, Don Angel Héctor FASCIOLO y Don Raul Javier LUCERO, de acuerdo a lo

previsto en el Articulo 13, inciso a) de Ia!’Ley N°25.156.

Que el suscripto comparte I('f)_s términos del Dictamen N° 979 de fecha 25 de enero de 2613
emitido por la COMISION NACION!%LL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe
remitirse en honor a la brevedad, y cu;/a copia autenticada se incluye como Anexo y forma paﬁe
integrante de la presente resolucion. E |

Que el infrascripto resulta f;competente para el dictado del presente acto en virtud de lo
establecido en los Articulos 13 y 58 de lﬁ Ley N°25.156.

;
Por ello, i
- EL SECRETAE_RIO DE COMERCIO INTERIOR
" RESUELVE:
ARTICULO 1°- Autorjzase la operaiéién notificada, pdr medio de la cual la firma ALICORP
ARGENTINA S.C.A. adquiere la total'i%dad de las acciones, representativas del CIEN POR CIENTO
(100 %) del capital social y votos de las?ﬁnnas ITALO MANERA S.A.y PASTAS ESPECIALES S.A.
pertenecientes a los sefiores Don Eugen:io MANERA (ML 8.432.544), Don Segundo MANERA (M.L
5.507.032), Don Eugenio Segundo Mﬁﬂ\NERA (M.1. 27.708.882), Dofia Mariana MANERA (M.I,
22.315.790), Dofia Maria Cecilia MAN;]]ERA (M.1. 30.061.879), Don Emilio Segundo MANERA (M.,

q

28.372.045), Dofia Maria Eugenia MANERA (M.I. 24.924911), Don Oscar Antonio MARBELLA

rd
r

(M.1. 12.278.186), Don A’ﬁgel Héctorf-:_FASCIOLO (M.I. 11.674.685) y Den Radl Javier LUCERO

it
(M.1. 13.946.445)}de"acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a)de la Ley N° 25.156.

/

|
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ARTICULO 2°- Considérase parte integrante de Ia presente resolucién, al Dictamen N° 979 de fecha

25 de enero de 2013 emitido por“ la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA, organismo d65001lceﬁtrado en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del MINISTERIO DE’ ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en

VEINTICUATRO (24) hojas autenticadas seél ega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese i,ér;’chivese.

RESOLUCIONN® -

Lic. MARIC GUILLERMO I
SECRETARIO OE /UOMr"CID
WlTSTERTG OF ECONEYIA ¥ AN
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Exte. S01: 0250764/2011 (Conc. 916) SF-pOP-WE- PN
0

DICTAMEN CONCTN q“\o\ o

BUENOS AIRES, 'Ld AN

SENOR SECRETARIO-

Elevamos para su consideracion el presénte dictamen referido a la operaciéon de
N

concentracion econdmica que tramita bajo el Expediente N° S01: 0250764/2011 del
registro del MINISTERIO DE ECONOM!A Y FINANZAS PUBLICAS, CARATULADO
"ALICORP ARGENTINA S.CA. Y OTROS S/NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY
25.156 (CONC. 916)." . _i

l. DESCRIPCION DE LA OPERACI(')NFY ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

I.1. LA OPERACION ;,‘

1.

La operacion que se notifica se produce en la Republica Argentina y consiste en
una oferta de venta de acciones por medio de la cual los sefiores/as Eugenio
Manera (en adelante “‘EM?), Segundo Manera (en adelante “8M”), Eugenio
Segundo Manera (en adelarite “ESM ), Mariana Manera (en adelante “MM"), Maria
Cecilia Manera (en adelante “MCM’ ) Emilic Segundo Manera (en adelante "EMA"),
Maria Eugenia Manera {en adelante ‘MEG"), Oscar Antonio Marbella (en adelante
("OAM"), Ange! Hector Fasciolo (en adelante “"AHF") y Rall Javier Lucero {en
adelante “RJL” y ‘en conjunto “LOS VENDEDORES"), ofrecieron vender a
ALICORP ARGENTINA S.CA. (en adelante “ALICORP ARGENTINA’ '} la totalidad
de las acciones de su titularidad, representativas del 100% del capital social y

2013 - ANO DEL iBICENTENARIO DE LA ASAMBLEA GENERAL CONSTITUYENTE DE 1813"

votos de las empresas ITALO MANERA S.A. {en adelante “ITALO MANERA") y

PASTAS ESPECIALES S A. {en adelante "PASTAS ESPECIALES").

»1

Es decir, la operacién de concentramon econdmica notificada_consiste en Ia
adqu:sac:on por parte de ALICORP‘ARGENTINA de las accighes representativas
<}del 100% del capital social y votos de ITALO MANERA y PASTAS ESPECIALES.

e
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3. Indican las partes notificantes que dlcha oferta fue aceptada con fecha 21 de | Junio '
de 2011 por ALICORP ARGENTINA y queé como contraprestacion por la operacién
seé acordd como precio la suma de una suma de USD 28.514.145 (DOLARES -
ESTADOUNIDENSES VEINTIOCHO MILLONES QUINIENTOS CATORCE MIL
CIENTO CUARENTA Y CINCO) <_I:jon mas o menos los montos que pudieren

corresponder en concepto de ajuste de precio.

4. Asimismo, agregan que como,con;‘secuencia de la operacién se configurara un
cambio en la naturaleza del control"de las empresas adquiridas, e! cual pasara de
ser detentado en forma conjunta por los Vendedores, a ser detentado en forma

exclusiva por ALICORP ARGENTINA

'1.2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES. '

LA EMPRESA COMPRADORA

. i
5. ALICORP ARGENTINA es una sociedad anénima constituida de conformidad con

las leyes de la Republica Argentlna que se dedica a la produccion y

comercializacion de productos para el cuidado personal y el hogar.

6. Los accionistas de ALICORP ARGéNTINA que poseen una participacion mayor al
5% son los siguientes: i) ALICORP INVERSIONES S.A. que posee en forma
directa el 66,6% del capital social de;‘ ALICORP ARGENTINA, y i) ALICORP S.AA.
que posee en forma directa el 32,73"% del capital social de ALICORP ARGENTINA.

;

7. ALICORP INVERSIONES S.A. es ufﬁa sociedad constituida de conformidad con las
leyes de la Republica del Perq, queii‘ tiene como actividad principal desarroliar toda
clase de inversiones en aomones participaciones y toda clase de valores
mobiliarios en el Perd y en el extran}ero y realizar operaciones de financiamiento
en el pais y en el extranjero, representar a otras compariias dedicadas a nNegocios
similares, asi como a la prestacuon de servicios de administracion, gerencia,

asesoria financiera, contable, admlnlstratwa 0 gerencial, gestion o manejo de

_tesoreria, cobro de regahas asesorla en tecnologia y marketing. k6s accionistas
de esta empresa son: i) ALICORP S A.A. que posee el 99,9% ddl capital social y
<f'\/otos y i) CONSORCIO DISTRIBUIDOR [QUITOS S.A. que po ee gl 0,01% del
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capital social y votos.

ALICORP S.A A. es una sociedad anénima abierta constituida de conformidad con
las leyes de la Reptblica del Pery, cuyas acciones cotizan en el mercado de
valores de la Republica del Perl y que tiene como actividad principal ia fabricacion,
distribucion y exportacién de alimentos, refrescos, productos de limpieza y de
cuidado personal. No ofrece productos ni servicios en la Republica Argentina,
excepto por aquellos comercializados por ALICORP ARGENTINA y ALICORP SAN
JUAN S.A. (en adelante “ALICORP SAN JUAN"). El control de ALICORP S AA. lo
ejercen en forma conjunta las personas fisicas y juridicas que a continuacion se
detallan: i) Dionisio Romero Seminario, ii) Calixto Romero Seminario, iii} Sucesores
de José Antonio Onrubia Romero, iv) Maria del Carmen Onrubia de Beeck, v)
Rosalina Helguero Romero y vi) MARAY S A.

A continuacion se describe las actividades y tipo de control de las sociedades
vinculadas a ALICORP ARGENTINA por estar sujetas al control directo o indirecto
de ALICORP S.A A

TVBC S.C.A (en adelante "TVBC®) es una sociedad en comandita por acciones
constituida de conformidad con las leyes de la Republica del Pert), es una
sociedad de inversién que no comercializa ni ofrece productos y/o servicios en la
Republica Argentina, siendo su tnico objeto la participacion accionaria en
SULFARGEN S A. (en adelante "“SULFARGEN"), ALICORP SAN JUAN y
SANFORD S.A.C.I1F.l.y A. (en adelante “SANFORD").

. SULFARGEN es una sociedad anénima constituida de conformidad con ias leyes

de ia Republica Argentina, que se encuentra inactiva desde el 30 de julio de 2008,
y por lo tanto, no comercializa productos ni ofrece servicios en Ia Republica

Argentina.

ALICORP SAN JUAN es una sociedad andnima constituida de conformidad con las
leyes de la Republica Argentina que se dedica a la produccion y comercializacién

de productos para el cuidado personat y del hogar.

<!13. SANFORD es una sociedad anénima constituida de conformidad con las leyes de

"2013 - ANO DEL BICENTENARIC DE LA ASAMBLEA GENERAL CONSTITUYENTE DE j§13"
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la Republica Argentina que se dedlca a la produccion y comercializacion de

galletitas dulces.

i

LAS PERSONAS FiSICAS VENDEDORAS

14.EM es una persona fisica de nacaonahdad argentina, titular de la Libreta de
Enrolamiento N° 8.432.544, SM es una persona fisica de nacionalidad argentina,
tltu!ar de la Libreta de Enrolamlento N° 5.507.032, ESM es es una persona fisica
de nacionalidad argentina, tltular,i del Documento Nacional de Identidad N°
27.708.882, MM es una persona_ fisica de nacionalidad argentina, titular del
Docurhento Nacional de Identidad Kj 22.315.790, MCM es una persona fisica de
nacionalidad argentina, titular def Documento Nacional de Identidad N° 30.061. 879,
EMA es una persona fisica de nacuonalrdad argentina, titular del Documento
Nacional de ldentidad N° 28.372. 045 MEG es una persona fisica de nacionalidad
argentina, titular del Documento Naplonal de Identidad N° 24.924 911, OAM es una
persona fisica de .nacionalidad afgentina titular del Documento Nacional de
ldentidad N° 12.278.186, AHF es una persona fisica de nacionalidad argentina,
titular del Documento Nacional de Identidad N® 11.674.685, y RJL es una persena
fisica de nacuonahdad argentina, t|tular del Documento Nacional de Identidad N°
13.946.445. '

15. EM, SM, ESM, MM; MCM, ESM, IVI'EG OAM, AHF y RJL son personas fisicas dé
nacionalidad Argentina titulares de las acciones de ITALO MANERA y PASTAS
ESPECIALES, objeto de transferenma en las presentes actuaciones.

LAS EMPRESAS ADQUIRIDAS
16. ITALO MANERA es una empresa dedlcada a la elaboracion, produccion ¥

comeraahzac:on dej Jugos, polvo para preparar bebidas sin alcohol, pastas secas ¥
cacao. '

17. PASTAS ESPECIALES es una empresa dedicada a la elaboracién, produccion y
comercializacion de budines y pastas secas.

18. Informan las partes notificantes que ninguna de las empresas adquirigas controia
alguna empresa dentro o fuera de Ia Republica Argentina, y aciaran que previo a la
A,venta algunos accionistas de fTALO MANERA y PASTAS ESPECI LES también
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eran accionistas de FAMILIA MANERA S.A., no existiendo vinculacién comercial
entre las empresas mencionadas e;n la actualidad. Los accionistas de FAMILIA
MANERA S.A. son: i) EMA, i) MM, iij ESM y iv) Elena Manera (DNI N°
24.829.816). La actividad de FAMIL!A MANERA S.A., es la fabricacién y venta
minorista de pastas frescas en la Cludad de Bahia Blanca, Provincia de Buenos

Aires, y también elabora sandwmhes de miga para venta minorista y kioscos.
i ‘

il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

19. Las empresas involucradas nbtiﬁéaron en tiempo y forma Ila operacién de
. [

concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25. 156

habiendo dado cumplimiento a Ios requerimientos efectuados por la Comlswn

Nacional de Defensa dela Competenc:a

20. La operacion notificada constituye ‘,Una concentracion economica en los términos
del Articulo 6° inciso ¢) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

21. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de
las firmas involucradas y los objeto"de las operaciones, a nivel nacional supera el
umbral de PESOS DOSCIENTOS il\:/IILLONES ($ 200.000.000.-) establecido en el
Atticulo 8° de la Ley N° 25.156, y rif'lo s€ encuentra alcanzada por ninguna de las

excepciones previstas en dicha norma.

ll. EL PROCEDIMIENTO

22. El-dia 28 de junio de 2011 las partes notificaron Ia operacion de concentracion

economica mediante la presentacién en forma conjunta del Formulario F1.

3
l

23. Tras analizar la presentacion efectuada con fecha 6 de julio de 2011 esta
Comisién Nacional-considerd que- Ia misma se hallaba incompleta, debiendo ias
partes notlflcantes adecuar el Forrrnulano F1 a lo dispuesto en la Resolucmn N°
40/2001 (B.O. 22/2/01) y se les hizo saber que hasta tanto no dierah respuesta
completa a las observaciones efectuadas no comenzaria a gorrer el plazo

& establecido por el Artlculo 13 dela ‘Ley N°® 25.156.
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. Con fecha 11 de julio del 2011 las partes presentaron la informacion solicitada.

.El' 14 de julio de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional consideré que la informacion se hallaba incompleta, razén por ta cual
efectud observaciones que se notificaron a las partes el dia 14 de julio de 2011 y
se les hizo saber que el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°® 25156
comenzo a correr desde el primer dia habil posterior al 11 de julio de 2011 y que el
mismo quedaria suspendido hasta tanto todas las partes dieran total cumplimiento

a lo requerido.

26. Con fecha 26 de agosto de 2011 las partes efectuaron una presentaciéon en

27.

relacién a lo solicitado.

El 12 de septiembre de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta
Comision Nacional considerd que la informacion se hallaba incompleta, razon por
la cual efectué observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo saber
que el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25156 continuaria

suspendido hasta tanto todas las partes dieran total cumplimiento a lo requerido.

28. Con fecha 25 de octubre de 2011 ias partes efectuaron una presentacién en

relacion a lo solicitado.

29. El 5 de diciembre de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta Comision

Nacionai consideré que la informacion se hallaba incompleta, razén por la cual
efectué observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo saber que el
plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25.156 continuaria suspendido

hasta tanto todas las partes dieran total cumplimiento a lo requerido.

30. Con fecha 20 de enero de 2012 las partes efectuaron una presentacion en relacién

31

a lo solicitado.

El 6 de marzo de 2012 tras analizar Ia presentacion efectuada esta Comisidn
Nacional considerd que la informacion se hallaba incompleta, razén po cual
efectud observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo sdber que el
plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25.156 continuari suspendido
}has\ta tanto todas las partes dieran totat cumplimiento a lo requerido.

R o
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32. Con fecha 19 de abril de 2012 las pértes efectuaron una presentacioén en relacion

lo solicitado,

33.El' 18 de mayo de 2012 tras anafizar la presentacion efectuada esta Comisién
Nacional considerd que la informa;:i()n se hallaba incompleta, razén por la cual
efectud observaciones que se notiffcaron a las partes y se les hizo saber que el
plazo establecido en el Articulo ‘13i de la Ley N° 25156 continuaria suspendido

hasta tanto todas las partes dieran total cumplimiento-a lo requerido.

34. Con fecha 3 de juiid de 2012 las p;_!rtes efebtuaron una presentacién en relacion a

lo solicitado.

i
35.El 24 de julio de'2012 tras analjzar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional considerélque la informa'cién se hallaba incompleta, razon por la cual
efectud observaciones que se noti.ficaron a las partes y se les hizo saber que el
plazo establecido en el Articulo 1? de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido

hasta tanto todas las partes dieran fotal cumplimiento a lo requerido.

36. Con fecha 5 de septiembre de 2Qj12 las partes efectuaron una presentacion en

relacion a'lo solicitado.

37.BEl 19 de septiembre de 2012 !iras analizar la presentacién efectuada esta
Comisidon Nacional considerd que lé informacion se hallaba incompleta, razén por
la cual efectud observaciones que;;se notificaron a las partes y se les hizo saber
que el plazo establecido en e f}‘rﬁculo 13 de fa Ley N° 25.156 continuaria

suspendido hasta tanto todas las pa!irtes dieran total cumplimiento a lo requerido.

38.Con fecha 4 de octubre de 2012 las pértes efectuaron una presentacion en

relacion a lo solicitado.
. il

39. E!' 31 de octubre de 2012 tras an‘ﬁiizar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional considerd que la informacion se hé”aba incompleta, razén por la cual
efectud observaciones gue se notilficaron a las partes y se les hizo sabef(qﬁe el
plazo establecido en el Articulo 1!?1 de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido

(}' ha§ta tanto todas las partes dieran -i:)tal Ccumplimiento a lo requerido.
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40. Con fecha 5 de noviembre de 2012 las partes efectuaron una presentacién en

relacidn a lo solicitado.

41.El 20 de noviembre de 2012 tras ah‘alizar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional consideré gue Ia mformacron se hallaba incompleta, razén por la cual
efectudé observaciones que se nohfrcaron a las partes y se les hizo saber que el.
plazo establecido en el Articulo 13_= de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido
hasta tanto todas las partes dieran tEataE cumplimiento a lo requerido.

42 Finalmente con fecha 3 de enero de 2013 las partes dieron respuesta a lo
solicitado, teniéndose por completo el Formulario F1 acompariado y reanudando el
plazo establecido en el Articulo 13 de Ila Ley N° 25156 a partir de! dia habil

posterior al enunciado. |

IV. EVALUACION . DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE
CONCENTRACION SOBRE LA Cd_lMPETENCIA.

1. Naturaleza de la operacion

43. Como ya se dijo, la operacion notlflcada consiste en la adquisicion por parte de
ALICORP ARGENTINA del 100% de! capital social y votos de ITALO MANERA y
de PASTAS ESPECIALES mcorporando a su cartera de productos alimenticios el
negocio de los jugos, polvos para preparar bebidas sin alcohol, cacao, budines y
pastas secas.

44. Luego de llevada a cabo la operaf;ién ALICORP ARGENTINA transferira a TVBC
1 accion del capital social y votos de ITALO MANERA vy 1 accién del capital social
y votos de PASTAS ESPECEALES a fin de cumplir con io establecido en el articulo
94 inciso 8° de la Ley de Soc:edades Comercnales N°® 19.550,

45. ALICORP ARGENTINA y TVBC sd;n controladas por ALICORP S.AA. La sociedad
controlante posee el 99,33 % de rc;s cuales, 32,73 % lo detenta en forma dlrecta y
el 66,6% restante rndlrectamente a través de su participacion en/ALICORP
INVERSIONES S.A. Por su parte | posee en forma directa el 98% de fas acciones

ddmﬁﬁ o
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46. ALICORP S.A A. es una sociedad f_jonstituida de conformidad con las leyes de la

Republica de Peru. Es una sociedad anénima abierta cuyas acciones cotizan en el

et

o W

mercado de valores de la Republica de Pert. Posee como actividad principal la a
fabricacién, distribucién y exportallj‘cién de alimentos, refrescos, productos de , 1
limpieza y de cuidado personal. Segun lo manifestado por las partes notificantes, ' 1
esta empresa no ofrece productos ni servicios en la Republica Argentina, excepto |
por aguelios comercializados por. sus controladas ALICORP ARGENTINA vy

ALICORP SAN JUAN

i
ol
|

47. Tanto ALICORP ARGENTINA como ALICORP SAN JUAN se dedican a la
produccion y comercializacion de productos para el cuidado personal y del hogar.
La primera es controlada en formai_;directé, mientras que la segunda es controlada
indirectamente a través de TVB(li, una sociedad de inversion propiedad de
ALICORP S.AA., gue no comerc%aiiza ni ofrece productos y/o servicios en la
Repubiica Argentina, siendo su lnico objeto la participacion accionaria en
SULFARGEN, ALICORP SAN JUAN y SANFORD,

48. Por su parte, SULFARGEN se en}t‘éuentra inactiva desde el 30 de julio de 2008.
Anteriormente, poseia como Uniéa actividad la produccién de “Lineal Alqui!
Benceno Sulfonato de Sodio” que ‘jas la materia prima principal del detergente en
pelvo producido por ALICORP ARGENTINA y ALICORP SAN JUAN en Su proceso
de produccién.,

49. Como se mencionara precedentemente jos productos elaborados y
comercializadoé por ALICORP ARGENTINA y ALICORP SAN JUAN incluyen jabén
de tocador, jabdn en polvo, jabdn de lavar en pan, lavavajillas, suavizante de ropa,
shampoo, acondicionado'r, crema§ para peinar, tratamiento capilares, lociones
corporales, desodo'rantes y antitranspirantes. Las mismas ofrecen sus productos
contratando en forma directa los ff:ransportés necesarios para la entrega de los
productos en todo el pais excepto Bor aquellos clientes ubicados desde Comodoro
Rivadavia, Provincia de Chubut, hébia el sur del pajs, respecto de ?{ales los

. productos son entregados en las pllantas de las sociedades y el flete es a cargo

Jﬁei cliente.
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Las partes han aclarado que mas aiié de que ALICORP ARGENTINA y ALICORP

SAN JUAN exhiben estructuras soc_i'etarias separadas, en la realidad econdmica el

desarrollo de sus actividades se lleva a cabo de manera coordinada y como una

tnica empresa.

Asimismo, SANFORD se dedica a'la elaboracién y comercializacion de galletitas
dulces. Se encuentra presente en los canales de comercializacién mayoristas y

. distribuidores, agrupaciones (clientés-minoristas-agrupados bajo esta forma y que

52.

53.

54.

55.

56.

(}, elaboracién y produccion de galletitas dulces.

realizan compras conjuntas), supermercados, grandes cadenas de supermercados,
A

y minoristas.

Por su parte ITALO MANERA y PASTAS ESPECIALES se dedican a la

elaboracién, produccion vy comercializacion de jugos, polvo para preparar bebidas

sin alcohol, pastas secas y cacao yi'.'a la elaboracién, produccién y comercializacion
i

de budines y pastas secas, respect%\;amente.

Es de destacar que ITALO MANER:A posee una planta de pre-limpieza, limpieza y
molienda de trigo pan en la ciudad ée Bahia Blanca (Provincia de Buenos Aires), la
cual es destinada a la elaboracién?de harina de trigo de pan, insumo utilizado por
SANFORD en la fabricacion de gali:etitas. No obstante ello, las partes manifestaron
que el molino se encuentra traj})ajando, en la actualidad, a capacidad de
produccion limite, razon por la q;uai ITALO MANERA ha debido tercerizar el
servicio de molienda de trigo céndeai a la empresa MOLINERA DEL SUR
S.A.C.el, afinde obtener Ia méter’fa prima para la elaboracién de ias pastas.

Segun o informado por las partes, las empresas objeto de la operacion no

controlan ninguna empresa dentro o fuera de la Republica Argentina.

En este sentido esta Comision Nacional identifica relaciones de conglomerado
entre las empresas involucradas eh los mercados de lugos, polvos para preparar
bebidas.sin alcohol, fideos, cacao, bizcochuelos y budines.

. ! .. . -
Sin embargo, y por otro lado, esta Comision Nacional observa ‘que se verifica una
relacion vertical entre el mercado de produccion de harina de trigo y el mercado de
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2- Definicidon de mercado relevante

57. Conforme Io establecen los Linearr:ientos para el Control de las Concentraciones
Econdmicas, aprobados por Resoipcién 164/2001 de la ex SECRETARIA D_E LA
COMPETENCIA, LA DESREGULACION Y LA DEFENSA DEL CONSUMIDOR, a
los efectos de establecer si una concentracnon limita o no Ia competencia, es
preciso dellmstar el mercado que 'se vera afectado por la operacion: mercado
relevante de producto y geograﬁco en cuyo interior se deberan evaluar los efectos

competitivos que la misma genera

58. El marco conceptual de referencia:ljjpara la definicién del mercado relevante, tanto
en su dimensién del producto coh‘ﬁo geogréafica, 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 aurﬁénto de precios pequefio, pero significativo y No
transitorio. Referido al mercado geograﬂco el test se define de la misma forma que
el mercado de producto pero temendo como objetivo la identificacion de la menor
regién dentro de la cual el hlpotetlco monopolista encontraria beneficiosa Ia accion
descripta. E

39. El objetive de definir el mercado"relevante consiste en identificar a los agentes
econémicos que participan en él y en evaluar la competencna real o potencial que
éstos enfrentan, de modo.de determmar si existen condiciones propicias para que
dichos agentes ejerzan poder de mercado

60. A continuacion se analizaran los mercados de harinas y galletitas dulces afectados
por la presente operacion de concentracnon

2.1 Mercado relevante de produc:t;O' Harinas

81. Conforme al Cadigo Alimentario, se denomina “Harina” a Ios productgs obtenidos
J de la moiienda del endosperma del grano de trigo que responda a la exigencias

Lfl."
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Las harinas tipificadas comercialménte con los calificativos: cuatro ceros {0000),
tres ceros (000), dos ceros (00), ECero (0), medio cero (medio 0), Harinilla de
primera y Harinilla segunda, corresbonderén a los productos que se obtienen de la
molienda gradual y metddica del éndosperma en cantidad de 70-80% del grano
limpio.1 -

Segin lo manifestado por las pa{fes “la tipificacién comercial de la harina- en
distintas categorias responde al éontem’do de humedad, cenizas, absorcion y
volumen generado de pan. Asi pof ejemplo, fa harina 000 se utiliza Siempre en la
elaboracién de panes ya que su alto cortenido de proteinas posibilita la formacion

de gluten y se consigue un buen leudado sin que las piezas pierdan su forma. Por

-su parte, la harina 0000 es méas J_'reﬁnada y blanca y tiene escasa formacién de

gluten”. i

El mercado de harinas se caracteriza por ser un mercado atomizado con una gran

cantidad de empresas productoras presentes a nivel nacional.

. Asimismo cabe mencionar que ITA__LO MANERA, posee una planta de pre-limpieza,

limpieza y molienda de trigo de pan, la cual es destinada-a la elaboracion de harina

dei tipo trigo de.pan, insumo Ltilizado por SANFORD, empresa del grupo
d

adquirente, en la fabricacion de galletitas dulces.

Las partes notificantes mencionan que actualmente el 100% de Ia produccion
obtenida es utilizada en los procesos productivos de [ITALO MANERA no -

comercializandose a terceros. Elj'ghecho de que la firma adquirente no sea un

- - | - - .
. oferente efectivo actual en virtud de la consideracion apuntada anteriormente en e

mercado de harina, diluye en gran medida cualquier motivo de p'reocupacién desde
. . b

el punto de vista vertical que la prjesente operacion pudiera generar. No obstante

S€ continuara con el anglisis deéde esta perspectiva al fin de agotar todas las

posibies aproximaciones a los efectos que la concentracion genera.

-_—

' Fuente Cédigo Alimentario Areepti -
- Mgentino —~ADMINISTRACION NA
4’ ALIMENTOS Y TECNOLOGiA MEDICA. CIONAL DEMEDIC JIENT
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Adicionalmente, las’ partes notifican;es mencionaron que en la actualidad el molino
se encuentra trabaj'ando con s‘u cépac]dad al limite, razén por la cual, ha tenido
que contratar con la empresa MOU?\JERA DEL SUR S.AC. el servicio de molienda
de trigo candeal, a fin de obtener e!sta materia prima necesaria para la elaboracion
de pastas no resultando posible elr.!abastecimiento de harina a SANFORD en este

momento.

2.2 Mercado relevante de producio: Galletitas dulces

Conforme al Cédigo Alimentario, 6on la denominacion genérica de ‘Galleta”, se
entienden los productos obtenidos por la coccion de una masa no fermentada o
con escasa fermentacion, elaborados en forma mecanica y constituidos por una
mezcla de harina y agua, con o sin sal, con o sin manteca y/o grasas alimenticias

y/o substancias permitidas para esfa clase de productos.

Asimismo las partes agregan en?;;su presentacion. “que fas galletitas dulces en
partfcu!ar Se caracterizan por conrt!ener la estructurq del gluten bien desarrollada,
pero con un agregado superior de-aziicar y grasa. Que Ia caracleristica primordial
es la de una galleta con la superf}'cie lisa, que tiene ligero brillo o Iusfre y fextura
abierta, uniforme que la hace déf*icada al paladar. Generalmente se les agrega
Saborizantes sintéticos que imparf_én un suave sabor a vainilla. Todas tienen algo
de jarabe y/o extracto de mafta.. .:Lias galletas duices industriales se comercializan
con una determinada Marca, lo c:uai brinda un caracter fuertemente distintivo af
producto. En el mercado de 'gaﬂetés dulces se diferencian dos segmentos: galietas
reffenas y obleas, por un lado y;gaﬂetas secas, maria y variedades. £l primer
segmentc se dffef'encia del sega}vdo por Ssu mayor precio y su cercania a las
golosinas, no resu(tando sustftutos_; enlre si. 2 Que se caracterizan por tener un uso
cotidiano, aceptacion Y consumo familiar. Se consumen principaimente en el
desayuno y merienda, aunque ello no obsta que fambién se consuman de manera
dispersa durante los distintos monj?entos def dia”... “Que las galletas duices, secas
y variedades son productos cerca{'nos a las galletas saladas, y las galletas duices
reflenas y obleas son productos cércanos a los alfajores, si bjen las galletas

2 : P < 'i.
Resolumfﬁn N® 151 de fecha 15 de octubre de 2004, Dictamen CNDC N° 403/04 bis, en el Expediente N° S01/0074583/2004
caratulado “DANONE ARGENTIN A S.A. Y ARCOR S.A1.C. S/NOTIFICACION ART. § DE LA LEY 25.156 (CONC. 451).
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como unico producto no podra considerarse sustitufo cercano de los alfajores”.

70. Por ultimo manifiestan que “/as gaﬂétas dulces secas y horneadas son mayormente
consumidas por fa ‘sfmp!e razon déa saciar el hambre o por habito. Las galletas
dulces rellenas. son consumidas fundamentalmente por hambre, junto con darse un .

gusto y por su sabor dulce.”

71. Dentro de los tipos o variedades de galietitas duices podemos mencionar dulces,
secas, dulces tipo ‘“maria", dulces variedades, dulces rellenas, obleas

(generaimente rellenas, dulces rellénas bafiadas).

72. Es dable mencionar que esta Corﬁisién Nacio'nal, define el mercado de budines
¢oemo un mercado relevante en sj 'mismo ya que si bien las galletitas dulces y los
budines se consumen como a'_‘compremento de las principales comidas,
principalmente desayuno y merienda, los budines presentan un consumo
marcadamente estacional ya quefse tonsumen principalmente en noviembre y
diciembre, fecha cercana a |a nav;idad. Considerando que su momento particular
de consumo y su 'eiecci()n se re(éciona con una costumbre de consumir estos
productos en momentos festivos,j ante un aumento de precio de los budines
aunque significativo y no transitoh’o, los consumidores no estaran dispuestos a
sustituirlos por otro producto dado el significado ¥ la tradicién de consumo. *

i

3. 1. Mercado geografico relevante de harina

73. Los diferentes tipos de harinas que conforman el producto son comercializados
ampliamente en todas las provincias de la Republica Argentina, en tanto Ia
incidencia de los productos exter_no:s no juega papel importante en este mercado.

74. En este sentido, el mercado geogféfico relevante de la harina sera definido como

3 . - ! .
Resolucion N2 151 de fecha 15 de octubre de 2004, Diclamen CNDC N° 403/04 bis, en ef Expediente N° SOI:OO?}SS?DO(M
caratulado “DANONE ARGENTINA S.A. Y ARCOR S.A.ILC. SNOTIFICACION ART. 8§ DE LA LEY 25.156 (CC?E. 451)

4 .
; Resolucién N2 151 de fecha 15 de actubre de 2004, Dictamen CNDC N= 403/04 bis, en e! Expediente N° 50 :0074583/2004
X caratulado “DANONE ARGENTINA S.A. Y ARCOR S A.lC. S/NOTIFICACION ART. 8DELA LEY 25.156 (CONC. 451),
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de caracter nacional, abarcando la totalidad del territorio argentino.

3.2. Mercado geogréf'ico relevante de galletitas dulces

75. El mercado geografico de ga!!eti'tas dulces se extiende al ambito nacional. Tal
afirmacién se encuentra fundamentada en un concepto de oferta, consMerando el

alcance de la red de dlstnbucron:de estos productos que poseen las empresas'

involucradas en la presente operacion.
76. Las redes de distribucién alcanzan a todas las regiones del pais.

77. Los productos involucrados son productos de facil traslado y bajos requerimientos
sanitarios y de refrigeracion, lo que en parte permite un bajo costo de transporte y

un gran alcance en su distribucién. .

78. La cadena de distribucion comienza en la planta de produccion, desde donde son
trasladados directamente a los cerjtros de consumo o bien a centros de distribucion
para luego trasladarse a los centros de consumo y de esta manera llegar a todos

los puntos del pais.

79. SANFORD ofrece sus productoé a través de los canales de comercializacién
mayorista y dlstrrbwdores agrupacnones de clientes minoristas que se agrupan
para obtener mejores precios, supermercados, grandes cadenas de
supermercados y minoristas. -

80. La distribucion de los productés S€ encuentra tercerizada a través de Ia

subcontratacion de terceros, empresas de logistica.

81. Las partes manifiestan que las empresas de logistica, son contratadas
puntualmente para cubrir las necesndades no existiendo contratos a largo plazo ni
que otorguen exclusrvrdad parael transpone en determinadas zonas,

82. Asimismo  manifiestan que niriguna de las erhpresas involucrad que

comercializan productos -en--el territorio nacional realizan ventas rectas a
<!(consumidores finales.
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83. Por tanto, esta Comision Nacional considera que el mercado geografico de

galletitas dulces es nacional.

84.La partes manifiestan que las Iémpresas objeto, iuego de la operacién de
concentracion, continuaran contrat?ndo en forma directa los transportes necesarios
para la entrega delz sus productos{_ en todo el pais excepto por aguellos clientes
ubicados desde Comodoro Rivada'via, Provincia de Chubut, y hacia el Sur del pais,
respecto de los cuales los productgs continuaran siendo entregados en las plantas

. . B .
de las sociedades y el flete sera a targo de los clientes.

Participacion de ventas en distintos canales: Sanford

CANAL - 2010 2011
Autosewféios .5% 4%
Co-distribuidores 65% 66%
Mayoristés 14% 13%
L Superme_fcados 16% 17%

Fuente: Informacion de fas partes en el marco del presente expediente.

4. Efectos sobre la competencia’

85. Los Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econémicas aprobados
por Resolucion 164/2001 de Ia .ex SECRETARIA DE LA COMPETENCIA, LA
DESREGULACION Y LA DEFENSA DEL CONSUMIDOR, sefialan qﬁe para

. . ' i
ambas simultaneamente, con e consiguiente
“ello genera.
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la evaluacion de ‘las medidas cie concentracién horizontal de los mercados
involucrados, el enfoque debe'mp\'/*erse hacia un analisis detallado de la capacidad
de la nueva firma ‘para perjudicar la competencia y los incentivos que para ello
tendra. Es decir, en el presente céso, si las empresas que se fusionan abastecen
una proporcién importante de un insumo que interviene en un mercado aguas
abajo donde también participan, ylo proveen un servicio necesario para el
transporte del mencionado insu_fno 0 produclo, es posible que se afecte |a
competencia de sus rivales por ejémpio a traves del redireccionamiento de toda la
produccién del insumo o servicio 4 su propio proceso de produccion o negandose
& proveer a sus competidores de tal insumo y/o servicio de transporte. o
abasteciéndolos sélo a un precip que los transforma en no competitivos; no
existiendo alternativas igualmente disponibles.

87. El articulo 7° de {3 Ley de Defensle:a de la Competencia N° 25.156 prohibe aquellas
‘concentraciones econdmicas cu;{o objeto o efecto sea o pueda ser restringir o

distorsionar Ia competencia, de modo que pueda resultar perjuicio para el interés
econdmico general.” '

4.

—

. Mercado de Harina

88. A continuacién se expondra el volumen total en toneladas producidas por las
eémpresas existentes en el sector para los ultimos tres afios.

Cantidad‘ de produccion de harin’é de trigo correspondiente al trienio 2008-201¢ °

Toneladas

4.900.476

Fuente: Informacion provista por las partes notificantes en el marco del presente expedienté

(3-, * Informacion disponible en el presente expediente.
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Volumen de produc‘cién de harina de trigo de ltalo Manerg

Ao - Toneladas

2008: 20.894
2009 19.017

2010 17.317

Fuente: Informacion provista por las partes notificantes en el marco del presente expediente

89. El 100% de la produccion de harina del molino propio es utilizada en sus procesos
productivos no comercializandose a terceros.

: : i . ., .
90. En base a lo informado por las partes la capacidad de produccién anual del molino
de ITALO MANERA de los Gltimos afios fue de 21.900 toneladas.

91. En base a lo mencionado se désprende que, tomando la capacidad total de
produccion del molino informadé de 21.900 toneladas anuales y teniendo en
cuenta que la produccion total aln‘ual estimada de harina a grane! asciende a
4.700.000 toneladas, Ia incidencié de participacién de ITALO MANERA apenas
implica un 0,45 %. Su participacio"lln en consecuencia resulta irreleva

descartada cualquier posibilidad de uso de poder de mercado au
comercializar su produccion a SANFORD.

nte quedando

N si decidiera

4.2. Mercado de galletitas dulces

92. E! mercado de galletitas y bizcot;hos se halla altamente concentrado en unas

pocas empresas lideres, entre ellas se destacan las

empresas ARCOR, BAGLEY
y KRAFT. |

Participacion de Mercado en Volumen

expresado en miles de kilos)
| 2009 | 2010 | 2011 |

I .

45482 7143305

S 98 f

3/' Sanford 2,60

T.
N %
- =

2w

250  2,70|

P Y
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T. Arcor ‘ 14,20 13,40 14,60
T. Bagley ' 11,60 11,20 12,10
T. Granix : ‘ - 5,50 6,10 5,10 .
T. Kraft 1140 13,90 14,00
T.Costa | 070 080 0,70
T. Bauducco 020 020 010

| 7. Pepsico 2 000 020 050
Marcas Blancas 9,40 9,00 9,30
Otros : " 44,40 4260 40,90
Fuente: informacién presentada:por las partes

- .

Participacir}"h de Mercado en Valor

. { expresado en miles de pesos )
[ ~2008 | 2010 | 2011

/5:#1:620.201,00+/:1:998. 258,00 *2.515503,00

T. Sanford 260 2,50 2.70

T. Arcor . 13,60 12,90 13,80
T. Bagley : : 15,00 14,40 15,10
T. Granix . 6,60 7,70 6,60
T. Kraft : 15,80 17,70 17,10
T.Costa ) 1,30 1,80 1,30
T. Bauducco 0,40 0,40 0,20
T. Pepsico ; 0,00 0,50 0,90
Marcas Blancas ; 7,50 7.20 7.70
Otros o 37,20 34,90 34,70
Fuente: informapién presentada por las

partes ;

93. Como se observa en ios cuadrd_S precedentes, la empresa Sanford del grupo
adquirente posee solo el 2,7% de barticipacién del mercado en volumen y en vaior
del mercado de galletitas dulces para el afio 2011.

2

94. Por otro lado, es importante resaltar que como se menciond anteriormente, una de

las empresas objetb de Ia operacj;c'm (ITALO MANERA) posee una participacion
marginal en el mercado de harinas. -

85. En conclusion Y en virtud de lo expl}esto, No se advierten motivos de preocupacian
~ sl se considera Ig hipotesis de inéreso de un entrante al mercado de gailetitas
dulces ya que Ia presente opefacién no implica un cierre de fuentes de
d/a?astecimiento “aguas arriba”, en virtud de que ITALO MANERA si bien né es un
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oferente efectivo actual de harina en dicho mercado tal como fuera explicado - |

anteriormente, tampoco su participacion de mercado es significativa. Por la misma
razon el productor de galletitas, SANFORD, seria previsible que continte
demandando harina a terceros siéndo dicha demanda también marginal, ya que

posee una participacion muy baja en el mercado de galletitas duices.

96. Por ultimo, respecto del presenfe analisis vertical, de aprobarse la presente
operacion, los efectos de la misﬁwa en los mercados de harina y de galletitas
dulces, no revisten entidad como para que puedan resultar en un perjuicio al
interés economico general, por- jf‘o que la operacion en cuestion no despierta

preocupacién desde el punto de vista de la competencia.
. A . ,

V. CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

97.Un aspecto importante contenid'o en el documento "Oferta de Acciones N®
03/2011” suministrado por‘ las partes a los efectos de esta’operacién, es el que se
encuentra inserto en la Clausula 6.2 titulada *“NO COMPETENCIA” el cual ha sido
analizado en numerosos antecedef‘utes-por esta Comisién Nacional.

98. Este tipo de clausulas, llamadas por la jurisprudencia comparada como !
‘restricciones directamente vinculadas . a la operaciéon de concentracion” o
“restricciones accesorias”, cuando son clausulas que no causan detrimentos z

terceros, deben considerarse conjuntamente con la misma operacion de
concentracion. E

99. Esto es asi ya que las restricciones acordadas por las partes participantes en una
operacion de concentracion limitan su propia libertad de accién en el mercado.

100. El objeto de Ia misma es evitar que aquellos que venden una empresa y que, .
por io tanto, conocen en detalle el fUncionamiento de la misma y del mercado en el
Ccual se desempefian, puedan instal:ér infnediatamente Una empresa semejante que
compita con la recientemente vencﬁda con la ventaja que le otorga al vendedor el

llevar afios actuando en un mercadc} determinado.
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plazo para permitirle al comprador conocer el negocio y €l mercado y no verse
enfrentado a la competencia de 'aquel que habia dirigido la empresa y que, en

algunos casos, conoce a la misma y al mercado mejor que el reciente comprador.

102.  Este tipo de clausulas inhibitorias de la competencia deben ser analizadas a la
luz de lo que en el derecho comparado se denomina como ‘“restricciones

accesorias” a una operacion de concentracion econémica.

103. La doctrina de las ‘“restricciones accesorias’ establece que las partes
involucradas en una operacion de concentracion econdmica pueden, sujeto a
ciertos requisitos, convenir entre. ellas clausulas por las cuales el vendedor se
compromete a no competirle al. comprador en la actividad econdmica de la

empresa o negocio transferido.

104.  El fundamento que se invoca péra permitir este tipo de clausulas inhibitorias de
la competencia es que las mismas_' sirven para que el comprador reciba Ia totalidad
del valor de los activos cedidos, ut‘ifizéndoselas como una verdadera "proteccién” a

la inversion realizada,

105.  Como se ha sefalado, siguiendo la jurisprudencia internacional, esta Comisién
Naciona! ha establecido en numerosos precedentes los . requisitos que estas
clausuias mhlbltonas de i3 competencna deben guardar para ser consideradas

‘accesorias” a la operacion de concentracion.

106. Dichos requisitos estan referidos a su alcance, a su vinculacién con la
operacidn, a su necestdad ambito geografico y extension temporal y al contenido

de ia misma.

107.  En cuanto ai alcance, las clausulas no deben estar referidas a terceros sino
solo a los part:c:pantes enla operacaon de concentracidn, quienes limitan su propia
libertad de accién en el mercado.

108. Estas clausulas deben tener vmculaCIon directa con la operacion princip i Ias
restricciones deben ser subordmadas en importancia a ia operacion principal, esto
€S, No pueden ser restricciones | totalmente diferentes en su sustancif de la

dt/ope cidn principal, ademas deben ser necesarias.
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109. Esto significa que en caso de no existir este tipo de clausulas no podria
reaiizarse la operacion de concentracion, o solo podria realizarse en condiciones
mucho mas inciertas, con un coste sustancialmente mayor, durante un periodo de

tiempo mucho mas largo, o con una probabilidad de éxito mucho menor.

110.  En lo que respecta a la duracion temporal permitida esta Comisién Nacional,
siguiendo los precedentes internacionales, ha considerado que un plazo razonable
es aquel que permite al adquirente asegurar la transferencia de la totalidad de los

activos y proteger su inversion.

111, Dicho plazo puede variar segin las particularidades de cada operacion, pero
siguiendo los precedentes mencionados en reiteradas oportunidades se ha
dispuesto que es aceptable una prohibicién de competencia por el plazo de cinco
afios cuando mediante la operacion se transfiere el “know how”, mientras que en
aquelias en las que solo se transfiere el ‘goodwill” (clientela, activos intangibles)

solo es razonable un plazo de dos afios.

112, Con referencia al ambito geografico se entiende que debe circunscribirse a la
zona en donde hubiera el vendedor introducido sus productos o servicios antes del

traspaso.

113.  En cuanto al contenido, ia restriceion solo debe limitarse a los productos o
servicios que constituyan la actividad econdémica de la empresa o parte de
empresa transferida, ya que no resulta razonable, desde el punto de vista de Ia
competencia, extender la proteccion brindada por este tipo de clausulas a

productos o servicios que el vendedor no transfiere o no comercializa.

114.  No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal
como lo ha sefialado reiteradamente esta Comision Nacional, el analisis de este
tipo de restricciones debe efectuarse a ta luz de las condiciones en que se
desenvuelve la competencia en cada mercado y sobre Ia base de un analisis caso

por caso.

115. Habiendo anaiizado la documentacién presentada por las partes/ en la
J concentracion econdmica bajo examen como el contenido del documentq “Oferta
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de Acciones N° 03/2011" sumigﬁistrado por las mismas a los efectos de esta
' operacion, y dada la existencia .'c‘je un Compromise de no competir inserto en Ia
Clausula 6.2 que establece: “Cada uno de los Vendedores acuerda que durante un
s _
plazo de 2 afios a contar desde la Fecha de Cierre (i) no interferiré, en forma
directa o indirecta, en ninguna ri?lacién entre las Sociedades y cualesquiera de
Sus proveedores, clientes, func}'onarios 0 empleados; y (ii) se abstendrd de
lrabajar, asistir, o0 poseer partictpécién, directa o indirecta (excepto por inversiones
pasivas), en cualquier negocio:j relacionado con fa elaboracion, produccion,
distribucion, comerciaifzécidn,-re,éfesentacién, importacion, exportacion y/o venta
_de pastas secas, jugos en polv ,:gelatfnas, budines, flanes, bizcochuelos, sopas,
salsas, licuados, batidos, preme_éclas, pastas de arroz, pastas de maiz, pastas
mutticereales, pastas con salsa yiaeporpasta). Quedan expresamente excluidos de
la obligacién de no competenc_:ia (1} el negocio de pastas frescas conducido por la
sociedad Familia Manera S.A. y () las acﬁvidades de desarrollo, fabr'fcacién,-
ensamblado, montaje y optimizécfén de lineas de produccion asi como las
actividades de consuftoria en dfcﬁa materia que fos Vendedores desarroflen en la
Republica Bolivariana de Veneé'uela para clientes con actividades en dicho

territorio.”

116.  Teniendo - presente |Io "mencionado en los numerales precedentes, esta
Comisién Nacional entiende que la clausula de restricciones accesorias presentada
por las partes se adecua a los requisitos establecidos en cuanto al alcance, a su
vinculacion con la' operacion, al.'_j ambito geogréfico, al contenido y al ambito
temporal de Ia mi§ma ya que no excede los limites razonablemente permitidos

Para la transferencia de los activos.

117.  Por todo Io eg&puesto, se puede concluir en base a lo precedentemente
analizado, que el plazo de DOS (2) afios asi como el ambito geografico circunscrito
a actividades, Negocios u operaciones que de algun modo involucren a personas
fisicas o juridicas de ia Republip;a Argentina acordado por las partes resulta

adecuado, a fines de proteger la inversion realizada por la compradora.

<t/V!. CONCLUSIONES
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118.  De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracién

econémica notificada no infringe “ei Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al no disminuir,

restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al

interés econémico general,

119.  Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
_aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS ITDTL'JBLICAS autorizar la operacion notificada, por
medio de la cual los sefiores/as Eugenio Manera, Segundo Manera, Eugenio
Segundo Manerra, Mariana 'Ma'ﬁera, Maria Cecilia Manera, Emilio Segundo
Manera, Maria Eugenia Manera, Oscar Antonio Marbelta, Angel Héctor Fasciolo y
Raul Jasvi}mc/e% venden a AL_ICORP ARGENTINA S.C.A. Ia totalidad de las
acciones’de su titularidad, _repreéentatfvas del 100% del capital social y votos de
ITALO/MANERA S.A. y PASTAS ESPECIALES S.A., de acuerdo a lo previsto en el
(fArticu 0 13 inciso a) de la Ley N° 25 156

Vocal
Femision Nacional ce Defense |
de ia Compeiencia

N

ECIONAL 13 ﬁ
COM?ETEHUI\

COMISIDY
DERS

/RICARDO NAPOLITANI
PRESDENTE
COMISION NAGIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA




