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

Resolucion

Numero: RESOL-2025-43-APN-SIY CHMEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 14 de Marzo de 2025

Referencia: EX-2024-56153414-APN-DGDMDP#MEC

VISTO el Expediente N° EX-2024-56153414-APN-DGDMDP#MEC, y

CONSIDERANDO:

Que, con fecha 28 de mayo de 2024, el sefior Secretario de Industria y Comercio del MINISTERIO DE ECONOMIA, ordend la
apertura de la presente diligencia preliminar en los términos del Articulo 10 de la Ley N° 27.442, a fin de determinar si
efectivamente se produjo una operacién de concentracion econémica que habria consistido en la adquisicion de la firma
ALIMESA S.A. por parte de la firma GEORGALOS HNOS. S.A.l.C.A. y si la misma debi6 ser notificada conforme el Articulo 9°
de la Ley N° 27.442.

Que la firma GEORGALOS HNOS. S.A.I.C.A. realiza actividades agropecuarias en el negocio del mani, chocolates, turron
obleas y caramelos en la REPUBLICA ARGENTINA y comercializa las marcas Flynn Paff, NUCREM, NAMUR, FULL MANI y
TOKKE, entre otras.

Que la firma ALIMESA S.A. se dedica a la elaboraciéon y comercializacion de polvos chocolatados y saborizados, que se
comercializan bajo las marcas TODDY y ZUCOA.

Que las firmas ALIGEO S.A. y GENERAL CEREALS S.A. son sociedades controladas por la frma GEORGALOS HNOS.
S.A.l.C.A,, dedicandose la primera a la fabricacion integral de productos alimenticios y la segunda a la elaboracién de cereales
de desayuno e insumos de cereales.

Que la firma POLIGRAF S.A. es una sociedad vinculada, pero no controlada, con la firma GEORGALOS HNOS. S.A.l.C.A., cuya
actividad es la fabricacion de envases flexibles.

Que, con fecha 28 de octubre de 2021, la firma GEORGALOS HNOS. S.A.I.C.A. adquiri6 el CIEN POR CIENTO (100 %) de las
acciones representativas del capital social y votos de la firma ALIMESA S.A.

Que los vendedores de dicho paquete accionario fueron de las firmas PEPSICO DE ARGENTINA S.R.L. y ELABORADORA
ARGENTINA DE CEREALES S.R.L.

Que mediante la Disposicion N° 82 de fecha 18 de julio de 2024 de la C, se corrié traslado de la relacion de los hechos a la firma
GEORGALOS HNOS. S.A.l.C.A., el cual fue respondido el dia 16 de agosto de 2024.



Que las operaciones de concentracion econdmica estan sujetas a la obligacién de notificacion prevista en el Capitulo 11l de la
Ley N° 27.442 si concurren TRES (3) requisitos: (i) que la operacion encuadre en la definicion del Articulo 7° de la misma ley; (ii)
el volumen de negocios de las empresas afectadas debe superar en el pais el monto indicado en el Articulo 9° de la norma; y
(iii) la operacién no encuadra en ninguno de los supuestos previstos en el Articulo 11 de la misma ley.

Que la firma GEORGALOS HNOS. S.A.I.C.A. no disputa que la operacién investigada, perfeccionada el dia 28 de octubre de
2021, supuso un cambio en la naturaleza del control sobre la firma ALIMESA S.A.

Que la firma GEORGALOS HNOS. S.A.I.C.A. plantea que si bien la operacion encuadra en uno de los supuestos enumerados
en el Articulo 7° de la Ley N° 27.442, indica que no esta alcanzada por la obligacion de notificacion estipulada en la citada
norma, dado que el volumen de negocios de las empresas afectadas no supera el umbral aplicable al periodo correspondiente,
lo que supone que la transaccion no se encuentra sujeta al deber de notificar.

Que, de manera subsidiaria, la firma GEORGALOS HNOS. S.A.l.C.A. sefiala que aun cuando se considere que la operacion
investigada supera el umbral establecido en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, igualmente estaria exenta de la obligacion de ser
notificada por encuadrar en la excepcion prevista en el inciso €) del Articulo 11 de la misma norma.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA indico que dado que el valor de la unidad movil para el
ejercicio 2021 era de PESOS CINCUENTA Y CINCO CON VEINTINUEVE CENTAVOS ($ 55,29) y que el cierre de la
transaccion se produjo el dia 28 de octubre de 2021, el volumen de negocios de las empresas afectadas por la transaccion
debia superar la suma de PESOS CINCO MIL QUINIENTOS VEINTINUEVE MILLONES ($ 5.529.000.000) para que se genere
la obligacion de naotificar la operacion investigada.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA sefialé que de la copia certificada de los estados
contables acompanados por la firma GEORGALOS HNOS. S.A.l.C.A., correspondientes al ejercicio fiscal cerrado al dia 31 de
diciembre de 2020, se verifica que el volumen de negocios total atribuible a las empresas afectadas por la operacion
investigada, aun incorporando las ventas netas de la firma POLIGRAF S.A., asciende a la suma de PESOS CINCO MIL
DOSCIENTOS CUARENTA Y CINCO MILLONES CUATROCIENTOS ONCE MIL OCHOCIENTOS OCHENTA Y SEIS ($
5.245.411.886), valor que se encuentra por debajo del umbral aplicable al periodo correspondiente.

Que, en consecuencia, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, emitié el Dictamen de fecha 5 de
diciembre de 2024 que, como [F-2024-133248558-APN-CNDC#MEC, se encuentra en el expediente citado en el Visto,
correspondiente a la “DP 138” en el cual recomendd a la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA, ordenar el archivo de las presentes actuaciones, por no encontrarse la operacion bajo andlisis sujeta a la
obligacién de natificar prevista en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442. Que ha tomado intervencién el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en la Ley N° 27.442 y en los Decretos Nros. 480 de fecha 23 de
mayo de 2018 y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por ello,
EL SECRETARIO DE INDUSTRIA'Y COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Ordénase el archivo de las presentes actuaciones, por cuanto la operacion investigada no se encuentra sujeta al
deber de notificacién previsto en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, conforme a lo expuesto en los considerandos de la presente
medida.

ARTICULO 2°.- Autorizase a la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la
6rbita de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA, a publicar el Dictamen de fecha 5
de diciembre de 2024, correspondiente a la “DP 138" identificado como 1F-2024-133248558-APN-CNDC#MEC, en la pagina web
oficial del citado organismo.



ARTICULO 3°.- Notifiquese a las partes interesadas de la presente resolucion.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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Republica Argentina — Poder Ejecutivo Nacional
2024 - Afo de la Defensa de la Vida, la Libertad y la Propiedad
Dictamen

AL SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la diligencia preliminar que tramita
por expediente EX-2024-56153414-APN-DGDMDP#MEC, caratulado “GEORGALOS HNOS
SALCA. Y ALIMESA S.A. §/DILIGENCILA PRELIMINAR CUMPLIMIENTO ART 10 LEY
27.442”".

I LA OPERACION INVESTIGADA Y LOS SUJETOS INTERVINIENTES

IL1. Laoperacion investigada

1. La presente diligencia preliminar se inici6 a fin de determinar si efectivamente se produjo una
operacion de concentracién econémica que habria consistido en la adquisicién de la firma
ALIMESA S.A. (“ALIMESA”) por parte de GEORGALOS HNOS. SAICA.
(“GEORGALOS”), y si la misma debié ser notificada conforme el articulo 9° de la Ley 27.442

(LDC).
2. El 28 de octubre de 2021, GEORGALOS adquiri6 el 100% de las acciones representativas del
capital social y votos de ALIMESA S.A.

3. Los vendedores de dicho paquete accionario fueron de PEPSICO DE ARGENTINA S.R.L. y
ELABORADORA ARGENTINA DE CEREALES S.R.I.

L2.  Sujetos intervinientes

4. GEORGALOS realiza actividades agropecuarias en el negocio del mani, chocolates, turréon
obleas y caramelos en la Republica Argentina. Comercializa las marcas Flynn Paff, NUCREM,
NAMUR, FULL MANIy TOKKE, entre otras.

5. ALIMESA se dedica a la elaboracion y comercializacion de polvos chocolatados y saborizados,
que se comercializan bajo las marcas TODDY'y ZUCOA.

6. ALIGEO S.A. y GENERAL CEREALS S.A. son sociedades controladas por GEORGALOS.
ALIGEO S.A. tiene como actividad la fabricaciéon integral de productos alimenticios y
GENERAL CEREALS S.A. elabora cereales de desayuno e insumos de cereales.

7. POLIGRAF S.A. es una sociedad vinculada —pero no controlada— con GEORGALOS vy
fabrica envases flexibles

IT PROCEDIMIENTO

8. El 28 de mayo de 2024, el SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO otdené la
apertura de la presente diligencia preliminar en los términos del articulo 10, segundo parrafo, de
la LDC.

9. El 18 de julio de 2024, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA (CNDC), mediante Disposicion 82/24  (DISFC-2024-82-APN-
CNDC#MEC), corrié traslado de la relacién de los hechos a la empresa GEORGALOS. La
disposicion fue notificada el 1 de agosto de 2024.

10.  El16 de agosto de 2024, GEORGALOS respondi6 el traslado conferido.
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III ANALISIS
IIL1. Elplanteo de GEORGALOS

11.  La operacion investigada estara sujeta a la obligacién de notificacién prevista en el Capitulo 111
de la LDC si concurren tres condiciones: (i) que la operacion se ajuste la definicién del articulo
7 de la misma ley; (i) que el volumen de negocios de las empresas afectadas supere en el pais el
monto indicado en el articulo 9° de la norma; y (iii) que la operacion no encuadre en ninguno
de los supuestos previstos en el articulo 11 de la misma ley.

12 GEORGALOS no disputa que la operacién investigada —perfeccionada el 28 de octubre de
2021— supuso un cambio en la naturaleza del control sobre ALIMESA.

13.  Ahora, GEORGALOS plantea que si bien la operaciéon encuadra en uno de los supuestos
enumerados en el articulo 7° de la LDC, indica que no estd alcanzada por la obligacién de
notificacién estipulada en la norma, dado que el volumen de negocios de las empresas afectadas
no supera el umbral aplicable al periodo correspondiente, lo que supone que la transacciéon no
se encuentra sujeta al deber de notificar.

14.  De manera subsidiaria, GEORGALOS sefiala que aun cuando se considere que la operacion
investigada supera el umbral establecido en el articulo 9° de la LDC, igualmente estatfa exenta
de la obligacién de ser notificada por encuadrar en la excepcion prevista en el articulo 11, inc.

(e), de la LDC.
IIL.2. Analisis del planteo formulado

15.  Dado que el valor de la unidad mévil para el ejercicio 2021 era de PESOS CINCUENTA Y
CINCO CON VEINTINUEVE CENTAVOS (AR$ 55,29)! y que el cierre de la transaccion se
produjo el 28 de octubre de 2021, el volumen de negocios de las empresas afectadas por la
transaccion debia superar los PESOS CINCO MIL QUINIENTOS VEINTINUEVE
MILLONES (AR$ 5.529.000.000,00) para que se genere la obligacion de notificar la operacion
investigada.

16.  Vale recordar que la obligacion de efectuar la notificacién una operacion de concentracion
nace, en principio, cuando a que el volumen de negocios de las empresas afectadas supera el
umbral de CIEN MILLONES (100.000.000) de unidades moviles establecido en el articulo 9°
de la Ley 27.442.

17.  También es necesario recordar que las empresas afectadas son aquellas que integran los grupos
empresariales de la empresa objeto del cambio de control, y de la empresa adquiriente de dicho
control.

18.  De la copia certificada de los estados contables acompafiados por GEORGALOS,
correspondientes al ejercicio fiscal cerrado al 31 de diciembre de 2020, surge lo siguiente:

L El 18 de febtero de 2021, la ex Secretaria de Comercio Interior dicté la Resolucién SCI 151/2021, que
establecié el valor de la unidad mévil en PESOS CINCUENTA Y CINCO CON VEINTINUEVE
CENTAVOS (AR$ 55,29).

2 Para un desatrollo en profundidad de este concepto se puede consultar el documento de trabajo titulado
«Control: Concepto y aplicacion en defensa de la competenciar, disponible en el sitio web de esta CNDC.
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19.

20.

21.

IV
22.

23.

Tabla1 | Volumen de negocios de la operacion investigada

Empresa Ventas netas (en ARS) Obsetrvaciones
GEORGALOS ARS 3,232,625,310.00 Empresa afectada

(grupo comprador)
ALIGEO S.A. AR$ 0.00 Empresa afectada

(grupo comprador)

AR$ 1,173,991,656.00 Empresa afectada

GENERAL CEREALS S.A.
(grupo comprador)

AR$ 495,867,932.00 Empresa afectada
ALIMESA .
(grupo objeto)
POLIGRAF SA. AR$ 342,926,988.00 Sociedad vinculada
(grupo comprador)
Total ARS 5,245,411,886.00

Fuente: CNDC en base a la informacién aportada por la parte investigada

Conforme surge de los datos proporcionados, el volumen de negocios total atribuible a las
empresas afectadas por la operacién investigada —aun incorporando las ventas netas de
POLIGRAF S.A— asciende a PESOS CINCO MIL DOSCIENTOS CUARENTA Y
CINCO MILLONES CUATROCIENTOS ONCE MIL OCHOCIENTOS OCHENTA Y
SEIS (AR$ 5.245.411.8806,00), valor que se encuentra por debajo del umbral aplicable al
periodo correspondiente.

Por todo lo anterior, esta CNDC concluye que la operacion investigada no se encuentra sujeta
a la obligacion de notificar prevista en el articulo 9° de la LDC.

GEORGALOS subsidiariamente plantea que, ademas, serfa de aplicacién la excepcion de
minimis estipulada en el articulo 11, inc. e), de la Ley 27.442. Dado lo resefiado en el paragrafo
anterior, no resulta necesario profundizar en el analisis de la procedencia de esta excepcion.

CONCLUSIONES

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA
ordenar el archivo de las presentes actuaciones, por no encontrarse la operaciéon bajo analisis
sujeta a la obligacién de notificar prevista en el articulo 9° de la Ley 27.442.

Elévese el presente Dictamen al SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO, a sus
efectos.
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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA DEFENSA DE LA VIDA, LA LIBERTAD Y LA PROPIEDAD

Hoja Adicional de Firmas
Dictamen de Firma Conjunta

Numero: |F-2024-133248558-APN-CNDCH#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 5 de Diciembre de 2024

Referencia: DP 138 - Dictamen - Archivo (Art. 9 delalLey 27.442)
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