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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Disposicion firma conjunta
NUmero: DISFC-2025-92-APN-CNDCH#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 22 de Octubre de 2025

Referencia: CONC 2035 - Disposicion - Autoriza Art.14 a) Ley 27.442

VISTO d Expediente EX-2025-48852195- -APN-DR#CNDC y;
CONSIDERANDCO:

Que en €l caso de las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deben realizar la notificacion prevista en el Articulo 9 de la Ley N° 27.442, procede su presentacion y
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA,
ello, en virtud de lo dispuesto y por laintegracién arménicade los Articulos 7 a17, y 80 de dichaley.

Que de acuerdo con lo dispuesto en €l tercer parrafo del Articulo 10 de la Ley N° 27.442, se establece un procedimiento
sumario (PROSUM) para las concentraciones econdmicas que a criterio de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA pudieren tener menor probabilidad de estar alcanzadas por la prohibicién del Articulo 8 de la
precitadaley.

Que conforme los Articulos 3 y 4 de la Resolucién N° 905/2023 de la ex SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE ECONOMIA, se instruy6 y se faculté a esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA adictar las normas aclaratorias y complementarias que resulten necesarias para la implementacion del
procedimiento sumario (PROSUM).

Que, asimismo, conforme el Punto 10 del Anexo 1F-2018-28401183-APN-DGEEY L#CNDC aprobado por € Articulo 1
de la Resolucién N° 359/2018 de laex SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA se faculté a
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA a autorizar, de corresponder, aquellas operaciones
gue hayan calificado para el procedimiento sumario previsto en el Articulo 10 delalLey N° 27.442.

Que e Articulo 5 de la Disposicion 62/2023 de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
(publicada en el B.0.28/08/2023) aclar6 que lo dispuesto en € punto 9.1.c. del articulo 9 de la Resolucién 905/2023 debe
entenderse en el marco de la delegacion dispuesta por €l inciso 10) del Anexo a articulo 1 de la Resolucién 359/2018.

Que la operacién notificada consiste en la adquisicién del control exclusivo sobre HORCRISA S.A. por parte de
HOLCIM (ARGENTINA) SA.



Que la operacioén se instrumenté mediante una Oferta de Compraventa de Acciones —y su debida aceptacion— con fecha
27 defebrero de 2025.

Que € perfeccionamiento de la transaccion se produjo €l 5 de mayo de 2025, y su notificacion a la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA serealizé el 12 de mayo de 2025.

Que €l 12 de mayo de 2025, HOLCIM (ARGENTINA) S.A. notifico la operacién de concentracién econémica en tiempo
y forma, de acuerdo con lo estipulado en los Articulos 9°y 84 de laLey N° 27.442.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econdémica en los términos del Articulo 79, inc. c), delaLey N°
27.442 de Defensa de la Competencia.

Que laobligacion de efectuar 1a notificacion obedece a que el volumen de negocios de | as firmas afectadas superala suma
correspondiente a cien millones (100.000.000) de unidades méviles —monto que, a momento del cierre de la operacién,
equivalia a PESOS CIENTO DIEZ MIL DOSCIENTOS VEINTIOCHO MILLONES (AR$ 110.228.000.000)—, lo cual
se encuentra por encima del umbral establecido en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, y la transaccion no encuadra en
ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que la operacion de concentracidn econdmica consiste en la adquisicion del control exclusivo sobre HORCRISA S.A. por
parte de HOLCIM (ARGENTINA) SA.

Que la transaccion bajo estudio presentaria relaciones horizontales en la produccion y comercializacion de hormigon
elaborado entre HOLCIM (ARGENTINA) SA.y HORCRISA SA.

Que la operacion de concentracion econdmica presentaria relaciones verticales en i) la produccion y comercializacion de
cemento Portland, aguas arriba, por parte de HOLCIM (ARGENTINA) SA., del lado adquirente, y la produccion y
comercializacion de hormigon elaborado, aguas abajo, por parte de HORCRISA SA. , y ii) la produccién y
comercializacion de agregados pétreos, aguas arriba, por parte de HOLCIM (ARGENTINA) S.A, y la produccién y
comercializacion de hormigdn elaborado, aguas abajo, por parte de HORCRISA SA..

Que s bien tanto HOLCIM (ARGENTINA) S.A, como HORCRISA S.A. fabrican y venden hormigon elaborado,
desarrollan su actividad en mercados geogréficos diferenciados dentro del pais.

Que mientras que HOLCIM (ARGENTINA) S.A cuenta con su planta de produccién en la localidad de Malaguefio,
provincia de Cordoba, HORCRISA S.A. posee sus plantas en distintas localidades dentro del Area Metropolitana de
Buenos Aires (AMBA), en la provincia de Buenos Aires.

Que el mercado geografico relevante en el caso del hormigon elaborado tiene necesariamente una dimensién inferior ala
nacional, lo que implica que las empresas involucradas compiten en mercados distintos dentro del pais.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA entendié que no se configura una relacion
horizontal respecto del hormigén elaborado en el caso de marras.

Que, respecto de los efectos econdmicos de la operacién, dado que el grupo adquirente se encontraba verticalmente
integrado en forma previa a la presente transaccion, participando en ambos mercados relevantes; se trata, en este caso, del
reforzamiento de unarelacion vertical preexistente.

Que los mercados relevantes en cuestion corresponden a (i) aguas arriba, el mercado de cemento Portland, y (ii) aguas
abajo, el mercado de hormigoén elaborado.

Que estos mercados mantienen una relacion vertica de insumo-producto, en tanto el cemento Portland constituye €l



componente aglutinante esencial en la produccién de hormigoén elaborado, representando tipicamente entre el 15% y 20%
de lacomposicion del producto final .

Que segun los «Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econdmicas» aprobado por Resolucion de la (ex)
SECRETARIA DE COMERCIO 208/2018, una concentracion entre un proveedor y un cliente cuyas participaciones son
ambas menores a 30% (como oferente y como demandante del producto involucrado, respectivamente) no deberia
generar preocupacion en términos de una eventual reduccion de la competencia.

Que de la informacion aportada por la parte notificante surge que la participacion del grupo adquirente, aguas arriba, se
mantuvo debajo del 30% alo largo del periodo 2022-2024.

Que, a su vez, vale mencionar que Argentina cuenta con competidores fuertes en cemento Portland, tales como LOMA
NEGRA C.I.ASA. (que lidera las ventas con una participacion histérica superior a 40%) y CEMENTOS
AVELLANEDA S.A. (cuya participacion histdricaronda el 20%).

Que, por tal motivo, no resultaria factible un eventual cierre de este mercado en detrimento de los competidores de
HORCRISA S.A. en laproduccion de hormigon elaborado, aguas abajo.

Que respecto del mercado aguas abajo, la participacion de HORCRISA S.A. fue poco significativa alo largo dél trienio
analizado (entre 5-10% anual).

Que, asimismo, se trata de un mercado atomizado, en €l cual operan més de veinticuatro competidores, todos ellos con
plantas de produccion en lazonadel AMBA.

Que, en consecuencia, no cabria ninguna posibilidad de un eventua cierre de este mercado en perjuicio de los
competidores de HOLCIM(ARGENTINA) SA. en e suministro de cemento Portland, aguas arriba, méxime
considerando que dicho tipo de cemento tiene, a nivel nacional, una demandatotal que excede a aguella correspondiente a
la actividad de produccién de hormigén elaborado.

Que, en virtud de lo expuesto, se considera que la concentracion bajo andlisis no despierta preocupacion desde € punto de
la vista de la competencia en ninguno de los mercados relevantes involucrados en el marco del actual reforzamiento
vertical.

Que conforme se observa del andlisis efectuado, la operacion notificada encuadra en el Articulo 3, inc. €), del ANEXO |
de la Disposicion de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA 156/2024, y no se verifican
ninguno de los criterios técnicos de exclusion previstos en el Articulo 4° de la misma disposicion, por 1o que califica para
el PROCEDIMIENTO SUMARIO (PROSUM).

Que la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS también advirtio la presencia de
clausulas restrictivas de la competencia, las cuales se encuentran estipuladas en la Oferta de Compraventa de Acciones.

Que la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS no ha encontrado elementos de
preocupacion respecto de la operacion notificada y, habiendo evaluado los criterios de necesidad, vinculacion, duracion,
partes involucradas y acance, no existen objeciones que formular a las restricciones estipuladas, tal como han sido
acordadas en €l marco de latransaccion.

Que la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS considerd que la operacion andizada
calificaparael PROCEDIMIENTO SUMARIO (PROSUM), a encuadrar en €l criterio técnico previsto en € Articulo 3°,
inc. (e), del ANEXO | de la Disposicion de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCUA
156/2024 (publicada en & B.O. 03/01/2025), referido a “[lJas Concentraciones verticales, si las participaciones
individuales en cada mercado verticalmente vinculado resultan inferiores @ TREINTA POR CIENTO (30%)”, y no



presenta ninguno de |os el ementos enunciados en el articulo 4° de la misma disposicion.

Que la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS concluyé que la operacion de
concentracién econdmica notificada no infringe el Articulo 8° de la Ley N° 27.442, a no restringir o distorsionar la
competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que en consecuencia, la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS, emitié un Informe
Técnico de fecha 3 de octubre de 2025, en €l cua recomendd a la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA que, en uso de las facultades previstas en la Resolucion de la (ex) SECRETARIA DE COMERCIO
359/2018, a autorizar la operacion de concentracién econdmica notificada, que consiste en la adquisicion del control
exclusivo sobre HORCRISA S.A. por parte de HOLCIM (ARGENTINA) S.A., en virtud de lo establecido en e Articulo
14,inc. a), delaLey N° 27.442.

QuelaCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA comparte los términos del informe antedicho.
Que hatomado intervencion el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de |o establecido en laLey N° 27.442, en los Decretos Nros. 480 de fecha 23 de
mayo de 2018 y su modificatorio, 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios y 650/25 de fecha 10 de
septiembre de 2025.

Por €llo,
LA COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
DISPONE:

ARTICULO 1°. - Cdifiquese la operacion notificada bajo el procedimiento sumario dispuesto en el Articulo 10 dela Ley
N° 27.442.

ARTICULO 2°. - Autorizase la operacion de concentracion econdmica notificada, que consiste en la adquisicion del
control exclusivo sobre HORCRISA S.A. por parte de HOLCIM (ARGENTINA) S.A., en virtud de lo establecido en el
Articulo 14, inc. @), delalLey N°27.442.

ARTICULO 3°. - Notifiquese alas partes interesadas.
ARTICULO 4°. - Comuniquese ala SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO la presente medida.

ARTICULO 5°. - Archivese.
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