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: 1 t
VISTO el Expediente N° 801:0131738;’2004;' el Registp d'el MINISTERIO DE

CONSIDERANDO: )

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacién de lz
Ley N® 22,262 a ‘inten‘;enir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de
las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se conslituya y se ponge
en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en e
Ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCGGION. -

Que, en consecuencia, en las operaciones de concenlréicién-econémica an las
que infervengan empresas cuya envergadura determine que deban reahzar Ia notificacior
prevista en el Articulo 8° de la Ley N°® 25,156, procede su pzesentact:an y trdmitamon por los
obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE;: LA COMPETENCIA
dependiente de la SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA: det MINISTERIO DE
ECONOMIA Y PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracion arménica de los
Articulos 8° a 16 y 58 de dicha ley.

Qlue las presenles ac:.luaciorws dan cuenta de la nolificacion presentada en los
terminos del referido Articulo 8° de Ja Ley N° 25.156 y con relacidn a la operacion de
concentracion econdmica llevada a cabo, por la cual GRUPQ BIMBO SOCIEDAD ANONIMA
DE CAPITAL VARIABLE, medianie una operacion realizada en el exterior, adquirirla. de
manera indirecta, en nuestro pais, a través del gjereicio de opciones de compra a MADERA
LLC., propietaria de PIERRE ACQUISITION LLC., el control de COMPANIA DE

ALIMENTOS FARGO S.A., acto que encuadra en el Arliculo 6° inciso ¢} de fa Ley N'
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Que de acuerdo a lo nofificado, la operagién de copcentracién econdmica

’ |
’ 7 'l ! 4 . -
nolificada se produce en el exterior y tiene efectos iot‘é. es a travds de la adquisicion de

manera indirecta por parte de GRUPO BIMBO SO&EDAD AEI\ONEIMA DE CAPITAL

VARIABLE, def control de COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO SﬁF\ 1
Que PIERRE ACQUISITION, LLC., sociedad que no coirtab% con ningutn activo

en nuestro pals, adquirid de GLOBAL FOODS CO. la lotalidad defl capiital social que eésta
poseia en FARGO HOLDING GIBRALTAR, sociedad contro[ar]u‘ga én la REPUBLICA

ARGENTINA de COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A., quien ég lituflar en nuestro pals

de: (a) PANIFICACION ARGENTINA S.ALC.; (b) CAPITAL FOODS $.A.j (c) FRESH FOOD

if
% i
S.A.; y (d) ESTABLECIMIENTO ELABORADOR DE ALIMENTOS SAGAAN DE ARGENTINA

Que COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO SA. y F’ANI:F-CACION ARGENTINA

|
S.A.l.C. se encuentran actualmente en concurso preventivo de acreedores.

Que los notificantes informaron que GRUPO BIMBO SC&(;IE[E)AD ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE y MADERA LLC. firmaron un contrato por el cu%l fa!primera nombrada
suscribio una parlicipacion equivalente al TREINTA POR CIENTO (30 %) del capital social
.de PIERRE ACQUISITION, L1.C., convirtiendo a GRUPO BIiMBO SOéIEDAD ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE en titular indirecto del TREINTA POR CIENTO (30 %) del capital social
de FARGO HOLDING GIBRALTAR, v que, sin embargo, no le c:onferiéﬁa el control a GRUPO
BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE. |

Que ademas manifestaron que GRUPO BIMBO SOCI;;EDAD ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE tendria una opcién de conipra para adqui;ir la totalidad de la
| participacion accionaria que MADERA LLC. posee en PIERRE ;ACQUISITION LLC.,

convirliéndose, de ocurrir este evento, en dueno de ia totalidad del capital social de PIERRE
7
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ACQUISITION LLC., tomando el contral en forma directa, sob%r* F%ARGO HOLDING
i l

GIBRALTAR y, en forma indirecta, sobre COMPARIA DE ALIMENTOSIFARGO S.A.
_ \ SIFA

Que la COMISION NACIONAL DE DEFEN‘i} DE LA QOMPETENCIA en su
T

5
b

analisis técnico realizado, sugiere que existe una alta prpabilidad 'g 2 que fa operacion de

b

_ |
concentracion notificada restrinja la competencia en el mercadg del pan induslrial,

|

afectandose de este modo el interés econdmico general. ; :

. ;, :

{

Que, conlintta, dadas las circunstancias especiales de las presentes

l

actuaciones, teniendo en cuenta que COMPANIA DE ALIMEN"TI' DS {FARGO S.A. se

i i
ancuentra en concurso de acreedores, y que un Socio estraiégido de] GRUPO BIMBO

: !
SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE en esta operacion ya ha tomado el control
1

de COMPARIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. mediante una operacic‘?r qué no estaba sujeta

a notificacién; y dada la incertidumbre sobre la evolucion del proceséi:oni:ursa! de la dltima
- 2N
nombrada, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA entiende que

una prohibicién de la presente no garantizaria fa preservacion de lds condiciones de

competencia en los mercados involucrados, sino que COMPANIA DEE:ALI?MENTOS FARGO
S.A. podria desaparecer como competidor, o dejar de ser un compet:idor' independiente, 1o
cual importa un potencial atin mayof de restriccion de la compelencia. "

Que con fecha 3 de septiembre de 2004, el GRUP.O‘:' BIMBO SQOCIEDAD
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO SA ofrecieron
un Compromiso de Desinversion con la finalidad de preservar la‘}, competencia an los
mercados de pan industrial, que consiste basicamenle en la traf;lsferencia, dentro de
delerminado plazo, de una unidad de negocios denominada “el Negoéio a Desinvertir” a un
comprador aprobado por ia COMISION NACIONAL BE DEFENSA DE;-LA COMPETENCIA.

Que el cumplimiento del mencionado Compromise, gue*como ANExo I forma

‘parte del Dictamen N° 395 del 10 de seliembre de 2004 emitid'_\'o por la COMISION

e %
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NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, conslituye una condicidn para la
1 :

aprobacién definitiva de la operacion, en et cual el Negocio a Desipvertir conforma una

unidad de negocios viable y en marcha, de produccion EJ omercializa¢ionide los productos
panificados industriales. \31

3
Que en ese sentido, GRUPO BIMBO SOCIEDAD AN]Q’NI!\?A DE CAPITAL
LI
VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. se compro;r%rele;n a transferir los

S
siguientes activos y recursos: a) La marca comercial denominadal Lac‘ital”, actualmente.

comercializada por COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A., ?irgcluyirendo todos los
1R
derechos que GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAFITAL VARIABLE vy

]
COMPARNIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. posean para el uso de las h]ism;as y los registros

respecio de las formulas para la elaboracion de los productos comerc aliz"ados bajo dichas
I t
- . X . £ .
marcas; b) La planta de produccion de pan industrial ubicada en Ruta ‘Panamericana y
: R

Marcos Sastre, en la Localidad de El Talar de Pacheco, Provinciai.&jie EiBUENOS AIRES,

incluyendo el inmueble y todas las maquinarias e instalaciones que; al%momento de la
ol [

nolificacién permiten la operacion de dicha planta; ¢) Un sistema d:ia%Dis;tribucién de pan

industrial apkopiado para la comerciali'zacicbn de los produclos maicat "l.dactal”, incluyendo.

lodos los activos tangibles, intangibles y sistemas necesarios paratlé distribucion de los

produclos mencionados a los comercios minoristas.

Que, por otra parle, segun los terminos del Compromiso;de Desinversion, el
comprador podra oplar por no adquiric el sislema de distribixcfé'n pero debera
indefectiblemente adquirir conjuntamente la marca "Lactal” y la Planta ée Produccién cilada
en el considerando precedente. .

Que, como se advierle, el Negocio a-Desinverlir incluye ia mejor planta

productiva que en la actualidad posee COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A., y la

marca mas importante de dicha empresa, aparte de la propia marca “Farge”,

s

e
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Que, de este modo, el Negocio a Desinvertir contara cbw una capacidad de
1

producmon inicial estimada de TONELADAS VEINTICUATiRO MIL CUA?ENTA Y CINCO (in

24.048) por afio de pan; vy de TONELADAS OCHO MILY OSCIENTA‘!: UNA (tn 8.201) por

afio de bolleria, lo cual representa aproximadamente el %%EINTA Y N JE\ZKE POR CIENTO
i

(39 %) de la capacidad tolal de COMPANIA DE ALIMENTOS FARG;O SF/\ para pan y el
TREINTA Y UNO POR CIENTO (31 %) para bolleria. i j

Que, por otro iado, la marca resulta un elernento esencial é)élra gi:l nuevo entrante

ya que constituye una barrera a la enfrada a los mercados involu’ciradc;S' y el GRUPO

I

BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE luego de Ia xtpreFente operacidn,

manejara las Unicas DOS (2) marcas gue pertenecc,n a] segmento de primeras marcas:

S o FO

"Bimbo" y “Fargo”.

L

Que dada la alta concentracién en el segmento de prlmerasllmarcas la Gnica via
- .
para que se restablezcan las condiciones de competencia en el merca"io es que alguna de
I
_ i :
las segundas marcas ascienda al segmento de primeras marcas o queitenga suficiente
i

i |
importancia para limitar el posible aumento de estas primeras marcas. 5

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMI{’@ETE—ZNC]A considera. -
apropiado que sea la marca "Lactal' la que forme parte de la uhf'dad' de negocios a
desinverlir. Dicha marca cuenta con una antigliedad significativa en el i_percado argentino y
representa el nombre genérico del pan industrial, pudiendo, de esta _forma, disciplinar ef
posible ejercicio de poder.de mercado de las nolificantes en las primeras}i marcas.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMP'ETENCIA considera
que la transferencia del Negocio a Desinvertir a un competidor vigoroso ¢ independiente |
mantendria las condiciones de competencia existentes en los mercadés de pan vy bolleria
con anterioridad a la presente operacion y por 10 tanlo constituye un remt:ediq adecuado.

/} Que segin los términos del Compromiso de Desinversion, el comprador debera



et el W T

Cia

3
o
3
'

k™

-
&

=

&
P
a2
"
g

N

Tt g

1319 L3

1
WG - (KA ier olle loa Yoot s

!

|

oy .
el ﬂ/zféﬁ}mo ele %ﬂmmmr’.’z ;,’/' .‘?/)wa«fwr:cm’—u
C%r:ﬂ:fa réer rAi?(}’()lraﬂ./tbearv}ivr d?:?fw(}-ﬂ

ser un tercero que no manienga vinculos societarios ni alianzas estré égi[i:EfS con el GRUPO
BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE vy COMPA[\JIA’ DE ALIMENTOS

FARGO S A. al momento de la transferencia, y debera ‘g, ntar con lo= rec;:ursos financieros,
1

acreditar idoneidad y tener incentivos para desarrollarse'&omo un cc}npefidor efectivo en el

|

mercado argentino de pan industrial.

Que el precitado Compromiso establece reglas para asegij'ar a preservacion de

: i
la competencia durante el proceso de desinversion y la generacin de los incentivos
t

necesarios para que GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE,CAFEI [ALIVARIABLE S Ay

COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. conformen el Negocio a Desinvertir como una

T

unidad econémica viable y en marcha, y lo transfieran a un comprador adeeuado en un

]
plazo razonable. by

Que en ese orden el Compromiso de Desinversion prevé un Pr;mer Per[odo de

pa‘rﬁr de la fecha de.
F

Desinversion, de una duracion de DIECIOCHO {18) meses contaclos

f——— -;._

la presente resolucldn, que podrd ser extendido por la COMIS ON NACIONAL DE

DEFENSA DE LA COMPETENCIA a pedido de GRUPO BIMBO SOC:EDEC\D ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. en'.!:'CEleO de que éstas, a
pesar de haber realizado sus mejores esfuerzos, no hubieren obtehiao fa autorizacién del
Juez del Concurso de COMPARNIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. para celebrar el Contrato
de Venta, siendo dicha extension por un lapso de TREINTA (30) di%—:us a partir de que la
autorizacion judicial sea otorgada.

Que en el mencionado Compromiso se prevé un PerIcf)do de Desihversiéh
Extendido de DOCE {12) meses de duracidon contados desde la fi%alizacién del Primer
Periodo de Desinversién, o dasde el otorgamiento dé mandatoc a un 'Agente Vendedor, lo
due ccurra primero, en el cual GRUPO BIMBC SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL

VARIABLE v COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. podran mtegrar Sus operaciones Si

e
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en cualquier momento del Primer Perfodo de Desinversion otorga

anteriormente.

g . I
Desinversién y al cual GRUPO BIMBO SOCIEDAD AN&\JIMA DE*L
COMPANIA DE ALIMENTOS FARGQ S.A. otorgan un mandalo pare:l
Desinvertir, quien debera ser independiente de GRUPO BIMBO SOjC

CAPITAL VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. yis

con la previa aprobacién de la COMISION NAGIONAL DE

COMPETENCIA.

| i
-
Que los términos y procedimiento propuestos en eil

gl ei mandato aludido
i

i
. i
Que el Agente Vendedor es una figura ‘i;i-e incorpo;rig ei Compromiso de

APITAL VARIABLE y.

ransferir el Negocio a
EDAD ANONIMA DE

!
L désignacion contard

DEFENSA DE LA
i

Corg]promiso aludido

responden a los lineamientos para el ofrecimienlo de compromisos pT({%V]St:DS en el marco de
M| . .

Ly

la regulacién de la COMISION EUROPEA para el controt previo de cb

ncentraciones, con las

adaptaciones necesarias para contemplar la especial situacion j;:or la cual atraviesa

COMPARNIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. ;
f

i
T
[

E

Que en el Compromiso de Desinversion se incluye la pré\g;isiéfn de que GRUPO

BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE no podra

venta del Negocio a Desinvertir y la prevision de que GRUPO

sgjercer la opcién de

compra por el resto del capital social de PIERRE ACQUISITION LLC. hasla el cierre de la

- BIMBO SOCIEDAD

ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO 8.A. no podrén

_integrar sus negocios hasta la fecha de aprobacion por parte de la C

OMISION NACIONAL

DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA del Conlralo de Venta del Ne"'gocio a Desinvertir, o

hasta que, previa. aprobacion de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA, sea puesto en funciones el Agente ¥endedor.

Que las previsiones mencionadas en los parrafos prece

dentes conforman un

procedimiento que guarda relacién con el utilizado en la experiencia ¢omparada cuando se

//7
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verifican ciertas circunstancias, con el propdsito de disminuir el r{esgo de que el

condicionamiento resulle ineficaz cuando existan situagiones quei ,Jota;nmalmente crean,l

incertidumbre al respeéto, como ocurre en el praesente c‘g o debido a:a Ja séituacién concursal
j

al hechcfi 1e que el conjunto de

! ! .

activos a desinverlir no conformaban inicialmente una unidad de ntegoc os preexistente y

t

que atraviesa COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A.

autéonoma.

T o R

Que, dado que el Negocio a Desinvertir permanecefé bajo el control del
COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. hasta tanto sea transferido ial Comprador, las

mencionadas previsiones tienden a disminuir el riesgo de dafio tranSitario’: a la competencia
1

ya que, GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLEiy COMPANIA DE

1

il t
ALIMENTOS FARGO S.A. solo se consolidaran juridica y operatwa:*"lente como un Unico

T IO T I e e e T
¥ B AT S i

FRE AT
Rt

grupo econdmico cuando aquellas resulten cumplidas, creando tncegnqhvo?s para acelerar el

proceso de desinversion.

|

Que el Compromiso aludido prevé que GRUPO BIMBO iEOC]EDAD ANONIMA

T

DE CAPITAL VARIABLE y COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO Sf\l ncéi podrén contratar
enfre sl sin la previa aulorizacion de la COMISION NACIONAL D;E DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, hasta que el conltralo de venta dej Negocio a Desin'\kgrtir‘ resulte aprobado,
o-hasta que sea puesto en funciones &l Agente Vendedor. ‘

Que una vez efectuado el "Cierre” de la operacion instruméntada an el “Conirato
de Venla”, la COMISION NACIONAIL DE DEFENSA DE LA COMPETE_;NC]_A recomendara al
sefior Secretario la autorizacion de la operacion notificada en los tér}ninos del Articulo 13
inciso a) de la Ley N° 25,156, | |

Que, sin perjuicio de lo, expueslo, si GRUPO BIMBO SOC]IEDAD' ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE y COMPARNIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. acreditaran que el

Dictamen de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA y Ia

L L

g

ﬂ.,gu_.,
R i
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aprobacion definitiva del sefior Secretarlo operan como la {nica condicién suspensiva para

1
+

que se concrete el Clerre bajo los términos del Contrato‘\de Venta, {dichas Autoridades de

Aplicacion emitirén el dictamen y la aprobacion definitivé',{espectivam ente, previo al Cierre,
condicionados al efectivo cumplimiento y presentacion de documerlt 1cion demostrativa de
Que es opinion de la COMISION NACIONAL DEY DEFENSA DE LA

COMPETENCIA que el Compromiso ofrecido permiliria restablec

N

1
1

competencia que prevalecian en los-mercados de pan induslrial previoifa tg notificacion de la

Ia]; condiciones de

presenle operacion.

Que habiendo analizado los instrumentos suministrados: poré las parles a los

efectos de esta operacion, y de acuerdo a lo manifestade, no se advierie la existencia de
S

. . - : "

clausulas accesarias resirictivas de la competencia. : i

B

i _

Que para finalizar, la COMISION NACIONAL DE; {DEFENSA DE LA

1
COMPETENCIA concluye que la operacidn de conceniracion econi{')mica notificada en el
| 1

mercado de pan industrial, infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al|disminuir, restringir o

distorsionar la competiencia de modo que pueda resultar perjuicioi-él interés economico

i
o

generai.
Que en estos términos, la COMISION NACIONAL DE5 DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario subordinar la operaci__;fm de concentracidn

ecandmica notificada por la cual GRUPO BIMBO SOCIEDAD AN(SNIMA DE CAPITAL

VARIABLE adquiere en la REPUBLICA ARGENTINA el control S(j?bre COMPANIA DE

ALIMENTOS FARGO S.A., al cumplimiento dei Compromiso propuesio por las partes con
fecha 3 de septiembre de 2004, que en copia ceclificada se agreg:a y forma parte del
presente Dictamen, todo ello de conformidad con to previsto por et Articulo 13 inciso b) de la

Ley N° 25.156.
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Que el suscripto compare tos términos del dictamen em tido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, cuya ¢opia aulenjicada se incluye como
Anexo | y es parte integrante de la presente resolucion, ¥

bresente acio en virtud

Que el infrascripto resulta competente para el &

de lo establecido en los Articulos 13 y 5B de la Ley N° 25.156.

Por ello,

FL SECRETARIO DE COORDINACION TECNIGA

RESUELVE: i
ARTICULO 1°.- Subordinase la aprobacion de la operacion de concenlrauon economica

notificada, por la cual GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE'CAF’ITAL VARIABLE
‘ 'E ;
adquiere en la REPUBLICA ARGENTINA el conlrol sobre COMPANIA DE ALIMENTOS

FARGO S.A., al cumplimiento del Compromiso propuesto por Ias-[?!artes con fecha 3 de

sepliembre de 2004, que en copia cerlificada se agrega y forma part{s del Dictarmen al que
- 1

“alude el Articulo 3° de la presenle resolucion, todo ello de conforrmdacj coh lo previsto por el

Articulo 13 inciso b) de la Ley N° 25.156. i “

ARTICULO 2°.- A los fines de la aprobacion del Agente Vendedor, s:e";deb;eré evaluar que la
designacién del mismo asegure el Ct.rmp!infiento del Compromiso prépuesto por Iaé partes
con fecha 3 de seliembre de 2004,

ARTICULO 3°.- Considérese parte integrante de la presente medida al Dictamen emitido por
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA dependiente de la
SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA del MINISTERIO- DE ECONOMIA - Y
PRODUCCION dé fecha 13 de sepliembre de 2004, y el Compromiso propuesto por las

partes de fecha 3 de septiembre de 2004, que en SETENTA (70) y OCHO (8) fojas
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aulenticadas respeclivamente, se dgregan a la presenlte como Anexo

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese. |
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‘ lAﬁ} LOPEZ
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i
DICTAMEN CONGENT. N° ->> 12004
BUENOS AIRES, 1§ SEP 904"

SENOR SECRETARIO:

Eleﬁamos para su consideracion el presente diclamen referido a la oper aciéln de
concentracion econdmica que framita por el Expedienie N° 801:0131738/03 dE|li Regisiro
del Minislerio de Economia y Produccion caratulado "GRUF: BIMBO ACl Y
COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. S/ NOTIFICACION ARTY 8° LEY N“ l25 156",
por la cual GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL %REABLE medjanie

- -una operacion realizada en el exlerior, adquiriria de manera indirecta, en nuestr

E
!'[PIEERRE
ACQUISITION LI.C., el controt de COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. ‘

pdis, a
través del ejercicio de opciones de compra a MADERA LLC., propielaria dé

. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES %

L1, LA OPERACION

1. De acuerdo a lo manifestado, a operacién de concentracion econdmica nolificz
produce en el exterior y tlene efectos locales a través de la adquisicion po'f ipart;e de
GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE S.A. (en %defante
"GRUPO BIMBO"), de manera indirecta, del control de COMPANIA DE ALINEN{TOS
FARGO 8.A. {en adelante "FARGO"). :

2, Las partes notificantes de esla operacidn expresaron que con fecha 18 de julio de
2003, PIERRE ACQUISITION, L.LC., sociedad que no contaba con ningﬂn-ésciivio en
nuestro pais, adquirid de GLOBAL FOODS CO. la tolalidad del capital social que
ésta posefa en FARGO HOLDING GIBRALTAR (en adelante "FHG"), é:ociedad

controlante en la Replblica Argentina de FARGO.

3. En la Republica Argentina FARGO es litular directo o indirecto de las siguie:ntes
sociedades: (i} PANIFICACION ARGENTINA S.A.LC.; (i) CAPITAL FOODS S.A,; {iii)
FRESH FOOD S.A,; v (iv) ES'FABLECIMIENTO ELABORADOR DE ALIMENTOS
SACAAN DE ARGENTINA S.A. (en adelante el GRUPO FARGO).

A} 4. FARGO y PANIFICACION ARGENTINA S.A.I.C. se encuentran actualmenle en
'

) concurso preventivo de acreedores, tramitando los respeclivos plocesos ante el

AFLIA
mlm:}a g¢ I3 Competunciy
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Juzgado Nacional de Primera instancia en o Comercial N* 20, a cargo del Di. Raul i’ . !;;S(. :
’ ' i bioe tya =
A. Taillade, Secretaria N* 39. (. ! 3

5. Los notificantes informaron, ademas, gue con fecha 21 de julio de 20(1);, GRUPO

BIMBO y MADERA LLC. firmaron un contrato por el cual GRUPO BIMBIC suscribio

una p articipacion e quivalente al 30% del capital social de PIERRE, conyirtiendo a
GRUPO BIMBO en fitular indirecto del 30% del capital soclal de FHG. P

- i

6. Asimismo, indicaron que, de acuerdo a su entendimiento, lo rnencioﬁ-pdo en el

parrafo precedente no le conferiria el control 8 GRUPO BIMBO sobre FHCE%
7. Pero, expresaron, ademas, que acuerdo a lo estipulado en el cpntrato ref>ridcg en el
Punto 5 del presente, y sujeto al cumplimiento de ciertas i€ ndlcnoner G!RUPO
BIMBO tendria una opcién de compra para adquirir la totalidyd, de la pfrtici_pacién

accionaria gue MADERA LLC. posee en PIERRE.

8. De esta manera, de ocurrir el evento descripto precedentemente, GRUPO{BIMBO se
converlirfa en duefio de la totalidad del capital soclat de PIERRE, tomandq] el Ec-onlroi,

en forma direcla, sobre FHG y, en forma indirecta, sobre FARGO.

1.2. ACTIVIDAD DE LAS PARTES

'
' |
8. GRUPO BIMBO SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, es uhé: saciedad

constituida bajo las leyes de México, dedicada a la produccion, dlslnbuuan 33 venlta
de productos de panificacion y que conlrola de manera indirecta a;BIMBO DE
ARGENTINA S.A. S

! X
[ :E

10. BIMBO DE ARGENTINA-S.A. (en adelante “BIMBO ARG"), es unzg sc;)ciedad
I
|

constituida bajo las leyes de la Repablica Argentina, cuya principal acliviﬁjad consiste

conmpra de

|

en la produccion, industrializacion, envasado, distribucion y venta y/g

productos de panificacion.

B e

11. COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. (FARGO) es una sociedad-constituida
bajo las !eyeé de la Republica Argentina, controlada por GLOBAL FOObS CO. de
manera indirecla, a ravés de FARGO HOLDING (GIBRALTAR). F AR(:O se dedica

a la produccion y/o elaboracion de productos derivados de la mduslrm de fa -’
alimentacion, en paricular panificacion, incluyendo pan de molde y la bolleria para
hamburguesas y panchos. Asimismo, produce y distribuye masa ultra %m['riada la
cual es ulilizada para hornear pan {radicional, incluyendo baguelttes; elabera también
productlos dulces, tapas para empanadas y pascualinas, paslas y olros productes

alimenticios como pan raflado. Comercializa sus produclos bajo fas IT\dlCd.‘: Fargy,

341 Lactal, Sacaan y Bertrand. -
{
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12. FARGO, es litular del 99,99% del capital social de las siguienles sQcie ié es

Argentina gque tiene por aclwldad principal el ortorgammnlo de rcpresentamo es
franquicias y comercializacion, elaboracidn y distribucién de producltos almll nlicios;
(i) FRESH FOOD S.A. es una sociedad conslituida bajo las leyes de la R' putilica
Argentina, que tiene por actividad principal la elaboracién y venta de pr nduclos
panificados y afines; (i) ESTABLECIMIENTO ELABORADOR DE ALIM =NTOS

SACAAN DE ARGENTINA S.A. es una sociedad constituida bajo las Ieyes de la

ITi

Republica Argentina, cuya principal actividad consiste en la elaboracidn y _yentéE de
productos panificados y iv) PANIFICACION ARGENTINA S.Al.C. es una sheiedad

constituida bajo las ieyes de la Republica Argentina , que tiene dpr actividad pringipal

b
i

la elaboracion y venta de producios panificados. v k

13. Cabe mencionar que FARGO, PANIFICACION ARGENTI SAIC, CAPITAL
FOODS S.A. y FRESH FOOD S.A. se encuenlran actualmente en gbneurso

preventivo de acreedores. ! !
;

_ 14. PIERRE ACQUISITION, LLC, es una sociedad conslituida bajo las l’gbesi de
Dejaware, £E.UU., que se encuenltra conlrolada de manera directa por \}rﬂ\DllF_RA

LLC, y de manera indirecta por el Sr. Fernando Chico Pardo, personaifsicaiw de

nacionalidad mexicana, que, hasta el dia 18 de julio de 2003 no poseia idirecta o
o ‘

indireclamente ning(n aclivo en nueslro pais.

st

[.3. LA SITUACION CONCURSAL DE FARGO b
g

(;,, ‘ - 14, De acuerdo a lo informado por las partes a fs. 2620, ia ampresa FARGO y algunds de
sus conlroladas, se encuun{ran actualmenle en concurse prevenlivo de '1creedorc}s el
cual tramila anle el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo COFﬂGICIa[ ° }'0 a
cargo del Dr. Raal Taillade, Secrelaria N* 39. : {; ;
H ‘1 l
} 15. El pedido de concurso de FARGO fue presentado el dia 28 de junio de 2(}02 Y GU
1 apertura dispuesta por el jugz interviniente con fecha 13 de agosto de 2002. . .
L{"
f 16. De acuerdo a la Resolucion Verificaioria de Créditos dispuesta por el Arliculo 36 de la
;{;:' . _ .
Ley N° 24.522, con fecha 8 de septiembre de 2003, el pasivo verificado asciende a §
A/ 495.- millones, como se delalla en el cuadyo siguiente (soporle a fs. 2366) ;

S
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Resolucion Verificatoria de Créditos

Pasivo Concursal M.0 Monto en M.O, Mon!p %n 3
PASIVO VERIFICADO ADMISIBLE \’
Privilegio Especial x
- Varios en Pesos 3 94.112].
- Prestamo Garantizado (1) ufs 31.690.833 90.001.967|: i

Privilegio General : i
- Varios en Pesos 5 2.786.463(: !

Privilogio Especlal y Gral, : :
- Varios en Pesos 5 132.406;

frv Quirografario i
3:—--5__ - 513 Acreedores $ i 16.647.062}
: - Emisidn de O.N.(2) uds 135.693.478 b85.3?0.613
TOTAL Vhos.os2.713| 1

I
15. Como puede adverlirse, los Unicos pasivos significalivos\gon: (i) un ;)réstamo
garantizado otorgado por el DEUTSCHE BANK TRUST COMPANIY AME% CAS (en
adelanie “el Deutsche Bank") cuyo saldo al fecha de presentacion del Corif SUrsQ era
de US$ 32,69 millones, y (i) una emisidén de Obligaciones Negociables.jpori US$

135.- millones.

4o
S
16. Respecto a las obligaciones negociables, es importante destacar que el! Fondo de

inversién denominado WAYLAND INVESTMENT FUND #l LLC y ofros ei:raed'ores

presentaron creditos por US$ 84.- millones para su-verificaciéon y estos orédltos

fueron declarados inadmisibles alento a que la verificacion total del mopto de las
Obligaciones Negociables emitidas fue admitida en cabeza del FIdUCIai’IO Cttlbank
N.A. ‘

E .

1

I :
LE
P

f

17. Cabe mencionar que en la Resolucidn Verificaloria referida, el Sindico Vérlf!c:ador

i
admitio los crédilos correspondienies a la emisién de Obligaciones Negogi! ble§ por

su valor en la moneda de emision {(USS$), lo cual fue objelado por la céljlicur;éada,
quien planted, y le fueron concedidos, los Recursos de Nulidad y Apelacién conira
L 11 1

dicha Resolucion. !
1

18. Por las razones expueslas, la Resolucion contemplada en el Arliculo 38 de la Ley de

Concursos y Quiebras N°* 24.522, a la fecha atn se encuentra firme y !os plazas

concursales estan suspendidos.

P

g

i
.
[
4
H

i
0

19, Una vez resuelos los Recwrsos interpuestos, el juez intervinienle debera eslablecer

las nuevas fechas para la presentacion de ias propuestas de acuerdo.

20.  Enrelacion al prestamo del Deutsche Bank, es importante sefatar que se trata de un

prestamo con garantia real en primer grado sobre los siguiéntes activos:

- lLos inmuebles en los cuales funcionan las plantas ubicadas en las locatidades de

‘ﬂ, Pacheco San Martln Vilta Tessei y Cordoba, entre olros.
/

\v’ //% 1
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Tessei, Villa Adelina, Pacheco Bertrand, Grand Bourg, Vicloria, i artin y

Cordoba.

- Las marcas mas importantes de FARGO, entre otvas: FARGO y LACTAL!.‘

21. Como puede advertirse, la mayor parte de los activos preductivos de FARG D'y Sus

‘
[
1
|
i
I

afiliadas se encuentran hipotecados o prendados a favor del titular de los dgi_'rechos

sobre el préstamo garantizado. Estos derechos, como se explicara en 1 punto
"l -

siguiente, fueron cedidos a la firma BISMARK ACQUISITIONS LLC. (en ah

. _ i

it

elante
“BISMARK").

ii
22. Cabe mencionar que BISMARK inicid una ejecucion prendarigjcontra Fﬁ\ ‘GO, la
. Amro Bal k N Y.

Del exp§d1911te

cual tramita por el Expediente N° 49234/03 caratulado "A

c/Companla de Alimentos Fargo S.A. s/ secueslro prendari i
mencionado surge gue el ABN Amre Bank, como agente de garantia, ha u# iadg el

tramite de secuestro de los bienes afectados. [ I

3

i
I
i
i

b

S e R R .,.
R T T N ¢

e

.4, RESCATE ¥ TOMA DE CONTROL DE FARGO

L%y

_ 23. Segun surge de las conslancias obrantes a fs. 95 en sl Expedieﬁl %N“
S01:0008620/04  caratutado© "PIERRE  ACQUISITIONS  LLC, BIE;MARK
ACQUISITIONS LLC, GRUPC BIMBO S.A. DE CAPITAL VAREAE{.E S/

e A A

B

Ef INFRACCION LEY N° 25156 (C. 939)", en tramite por ante esta Comision r\[lj;mondl
.; en el mes julic de 2003 el Sr. Fernando Chico Pardo, persona fisica de orijen
% mexicano (en adelante "FCP™), concreld una serie de operaciones con e -apareinte
i:“ propésito de lomar el control de FARGO, renegociar su deuda, sanear su :si:tiuac'ién
4 financiera y finalmente dejar su control en manos del GRUPO BIMBO. | I{

A : :

15 24. En efecto, el dia 18 de julio de 2003, ef Sr. FCP, a lravés de una %(iciev;iad
£ indireclamente conlrolada por ¢l denominada PIERRE ACQUISITIONS LLC,
A adquiric el 100% del capital social de FARGO. &

i 25. Ese mismo dia, por :118;110 de su conbrolada BISMARK, adquirid, el %icrédilo
E} garanlizado de U$S 30 millones que el Deulsche Bank Trust Company Americas
mantenia con FARGO. '

28. Anle la falta de pago por parle de FARGO, el acreedor prendario inicio anle lu

justicia el tramite de efecucion y secueslro de los bienes prendados.

27. Por otra parte, el dia 21 de julic de 2003, FCP cedid una pariicipacion del 30",{, sobre
las firmas.PIERRE y BISMARK al GRUPQO BIMBO, ologrgandole a este jultimo,

_ ademas -una opcion de compra a fin de transferirle el controt de dichas empfesa‘s g
' ;@, mdtreclamenle et control de FARGO. '
L

a”””/’ %/;/
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28. Como BIMBO y FCP reconocen a s, 95 y 152 del Expediente N° S01 0008f i
éste ullimo no tiene experiencia en la explotacion y/o mansgjo de enJi

dedicadas a la produccion de productos alimenticios, razén por la cu i

oy

personal idoneo para ocupar aquellas posiciones que tienen a su caifjo |la
administracién y conduccion del negocio, asociandose con una compaiiia que :posee

amplia experiencia en el area. ' |

29. Enresumen, FCP Y BIMBO se asociaron para organizar la toma de conlrol y ‘éscale
de FARGO, la cual una vez concluido el proceso esla pravisto gue quede )faio 2
control del GRUPO BIMBO.

}
. ENCUADRAMIENTO JURIDICO . 1

30. Las empresas involucradas nolificaren la operacion de concentre?gc')n econdmita de

acuerdo al plazo establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.156 vy su Décreto
Reglamentario N° 89/01.

31. La operacion nolificada configura una toima de control en los términos del articijio 6¢

inciso ¢) de la Ley de la materia.

32. lLa obligacion de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de negoribs de

las empresas involucradas supera el umbral establecido en el articulo 8° de 'Iq Ley

N°® 25.156, y la operacién no se encuentra alcanzada por las excepciones prﬁ,\uslas

en dicha norma. ' oo
o
it

l{l. PROCEDIMIENTO

]
i
s i
; ‘t
|
33. Con fecha 23 de julio de 2003 tas partes informaron la operacion de concentlrallmo

economica la cual se analiza en el presente expediente. (fs. 1/43). : ’:

Ch ..-_—_',_...._._.__....,

| ;l 5
34. Eldla 30 de julio de 2003 esta Comisién Nacional hizo saber a los presentantes que

hasta tanto no adecuaran la presentacion efectuada a lo dlprGSlO en la ResolUcnon
e Ex SDCyDC N° 40/01, no se tendrla por notificada la operacién ni comenzar;a 2
: correr el plazo establecido en el articulo 13 de la Ley N° 25.156. {fs. 44/46).

35. Con fecha 30 de julio de 2003 las parles efecluaron una presentacion ante -esla
Comision Nacional. {fs. 47/542). '

36. Con fecha 4 de agosto esta CNDC hizo saber a los presentantes que hasta tanto se

diera cumplimienlo a lo establecido en el Articulo 8 del Decrelo N* 89/01 y en el ¥
APENDICE | de la Resolucion Ex SCDyDC N° 40/01, no comenzaria a correr ¢l e
ﬂ) plazo establecido en el articulo 13 de la LDC, (fs. 543/546). ;‘

\;}S/’; ’_/' y /V
| é'z/ i e ) .
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37. Con fecha 1 de agosto de 2003 las parles efecluaron una present

Comision Nacional, dandose por notificada, a partir de esa fecha la

- I il
concentracion econbdmica que tramita por el expediente de referencia. {fs. 47!F54).

38. Tras analizar la documentacion presentada en ocasion del Formulgjio F1 de
notificacién, con fecha 5 de agosto esla Comisién Nacional efectué obsen acmnes a
la misma. (fs. 555/561). f' |

39. El dia 4 de agosto de 2003 la Secretaria Privada de la Secrelaria de Cd prdiiwacién
Técnica remitié el Expediente N°® TRI-301:0012632/03. (fs. 562/563).

40. El dia 25 de agosto de 2003, los nofificanles contestargn las obs_[.'c rvationes
efecluadas por esta Comision Nacional el dia 5 de agosto. (fs, §64/935). ¥

. \
] o ’ N *
41. Tras analizar la contestacién efectuada por las empresas involicradas, ¢an fécha 1

de septiembre de 2003, esta Comision Nacional efeclud nuevas observadibnes a las

parles (fs. 936/942).

42. En virlud de las faculiades establecidas por el articulo 24, inciso b) dei d ey N°
25.156, y con la finalidad de recabar informacion Gtit para el andlisis de [a; :)pefacic')n

de concenlracién econdmica notificada, esta Comisidn Nacional celebré éudi%:ncias
con representantes de: DEL SUR CATERING S.R.L. (fs. 967/961), CAFlREIE:OUR
ARGENTINA S.A. (fs. 1211/1219), IFAST FOOD SUDAMERICANA SP;

965/970), GENERAL MILLS ARGENTINA S A. {fs. 1180/1186), CONFITER!A DOS
ESCUDOS S.A., ARCOS DORADOS S.A.(fs. 1192/1198), ALIJOR ESA (fs.
1166/1162 y 5. 2226/2231), ARCOR S.A. (fs. 1220/1225), SUF’ERMERCADOS
DISCO S.A. (fs. 1187/1191), WALLMART ARGENTINA-S.A. (fs. 1204!1210)
SUPERMERCADOS COTO SICSA, (fs. 1236/1240 y Fs. 3 2!1336)
SUPERMERCADOS EKI FORMATOS EFICIENTES S.A. (fs. 1229)'*233)
CENCOSUD S.A. (fs. 1302/1308 y Fs. 1419/1424), ACCION DEL CONSUMIDOR
(fs. 1416/1418), FEDERACION ARGENTINA DE LA INDUSTRIA DEL PAN Y
AFINES (FAIPA) (fs. 1368/1372), DONA NOLY S.A. (Is. 1425/1433), ATACARGO
S.A(fs. 1434/1436), COMPANIA ARGENTINA DE LEVADURAS SAIC (fs.
1482/1486), ALIJOR S.A. (Is. 2226/2231), MOLINOS CANUELAS *S.A. {Is.
1457/1.160), LATIN PANEL (fs. 1886/1690), METRICA S.A. {fs. '169111694). Sr.
Carlos Alberto Sacaan (fs. 2250/2269), Dr. Isaac Danief Abigadur; Sindico
Verificador en los aulos caratulados "COMPANIA DE ALIMENTOS F%RGO S/
CONCURSO PREVENTIVO), en el marco del Expedienle N° 46.089 (fs. 2362!2365),
y Dr. Carlos Alberto Rojas Muniz, Sindico General en les aulos caratulados
"COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S/ CONCURSO PREVENTIVO), en; el marco

)44 del Expediente N* 46.089. (fs. 2389/2396). »
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nolificacion. {fs. 974/1150).

El dia 23 de sepliembre de 2003 esta Comisiébn Nacional efectud
observaciones a la respuesla brindada por los notificantes el dia 12 de sept
(fs. 1163/1167).

El dia 3 de octubre de 2003 ias partes dieron cumplimiento al Formularia] F1! de
nolificacion. {fs, 1241/1296).

Con fecha 8 de octubre de 2003 esta Comisién Nacional efeclud a los nofij
observaciones en el marco del Formulario F2 presentadd (fs. 1297 y
1311/1318). - :

El dia 17 de noviembre de 2003 las partes respondieron parcialmente lo soii;c tade
dia 8 de octubre. {fs. 1499/1657). | [

El dia 19 de noviembre de 2003 fue recibida en esia Comision Naoilrinal‘ [a

@P::,oﬂez‘aﬂw oo (goarcézn«ctdn ny oo

fInuavas

empre,
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o
e e

o
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1
1

ei
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!

constancia de notiflicacion efectuada por la Policia Federal Argentina a [I: f[r!na

ARGENTAL a los fines de su cilacién para prestar declaracién [eshmomal en ;as

presentes acluaciones. (fs. 1658/1666) f

.
El dia 19 de noviembre el apoderado de COMPANIA ARGENTINA DE LEVAE’URAS

S.A. efectud una presentacion anie esta Comision Nacional en relacién a !@ quc le

fuera solicitado en la audiencia celebrada con fecha 11 de noviembre de 2003 (1s.

1667”“68) . ';E

El dia 27 de noviembre de 2003 los nofificanles completaron la infoériﬁacffm

presentada con fecha 17 de noviembre de 2003 en relacidn al mquenmmnto,.de fb
},
1311/1318. (fs. 1670/16786). o ‘;

Tras analizar las presentaciones efectuadas los dias 17 y 27 de noviembre d'e%;ZOUS,

el dia & de diciembre de 2003, esta Comision Nacional efeciud observaciones a las
misma... (fs. 1681/1685).

Con fecha 11 de diciernbre de 2003 las partes efecluaron una presenlacion anle esla

Comision Nacional aportando mayor informacién para el andlisis de la operamon
nolificada. (fs. 1695/1748). :

El dia 23 de diciembre de 2003 las empresas invoiucradas efecluaroh una

presentacion anle esta Comision Nacional respondiendo o solicitado el dla 5 de

diciembre de 2003, {fs. 1749/ 2151). -~
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ante esta Comision Nacional en relacion a lo solicitado en la audiencia ce

fecha 9 de diciembre de 2003, (2161/2182). .
;s
Tras analizar lg informacion presentada con fecha 23 de diciembre de 2OQS, esta

Comision Nacional considerd que ain no se encontraba completo ef Fo muliario F2
de notificacion y efeclud observaciones a las partes con fecha 12 de enefo dé 2004.
{ts. 2158-2160).

Fl dia 20 de enero de 2004, los notilicanies efectuaron una presenlacioly ante eslta

—

Comisidn Nacional en relaclon al requerimiento notificado con fecha 12 dellenero. (fs.
218712192). :

v : :
Con fecha 28 de enero de 2004, los notificantes efectuaron unb preser lacié:n ante

esta Comision N acional, solicitando el acceso irrestricto a la iformaciod

'1 apiorlada
por terceros con caracler confidencial en el marco de las presentes actuaciones. (fs.
2196/2200), '

Tras analizar la informacién aportada por fas empresas involucradas el fa 20 de

enero, con fecha 27 de enero de 2004 esta Comision Nacional efecfé nueavas
observaciones {fs. 2193/2195).

El dia 29 de enero de 2004 fue recibida en ssta Comlsién Nacional la conﬂancra de
notificacién efectuada por la Policia Federal Argentina a la firma AL!JOR ‘S Ala los

fines de su cilacién para presiar declaracion  teslimonial en las§ ?resentes
actuaciones. (fs. 2201/2205). i

Ml
o

s
El dia 29 de enero de 2004, e! apoderado de GRUPO BIMBO efecluo una
presentacion ante esia Com|5|on N acional brindando i nformacién ad|c:|onql para el

estudio del expediente de referencia. (fs. 2206/2212). ?i [

El dia 5 de febrero de 2004, los apoderados de los nolificantes efectuérqn, una

presentacion ante esta Comisién Nacional en relacion al requeririento fqrmu?ado
con fecha 27 de enero. (fs. 2213/2216),

En virtud de lo establecido en el articulo 24 inciso a) de la Ley N°® 25,1586, con fecha
25 de febrero esta Comision Nacional solicité a DONA NOLY S.R R.L. cierla
informacion a fin de profundizar el analisis de la operacion notificada. (fs. 2218/2219
y (5. 2367). "

El dinn 26 de febrero las partes fueron notificadas de la Resolucion CNDC de fecha
23 de febrero de 2004, en virtud de 1o solicitado el dia 26 dr, enero. (fs, 222:3/2225 y
fs. 2232).

WA
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Con fecha 2 de marzo de 2004, las empresas noftificantes efegiu lion
presentacion ante esta Comision Nacional a fin de interponer el eQ’ rso de

i
Apelacién contra la Resolucion CNDC de fecha 23 de febrero. (fs. 2270/2280

El dia 8 de marzo de 2004 el apoderado de ALIJOR S.A. efectud una presgnidcion
ante esta Comisidon Nacional en relacidn a lo solicitado en la audiencia de :fécha 24
de febrero. {fs. 2281/2349). '

Con fecha 8 de marzo de 2004 clientes-distribuidores de FARGC efectL{a [on luna
. i L

presentacion ante esla Comisién Nacional a los fines del andlisis de la ogeracion

nolificada (fs. 2371/2374), '

El dia 9 de marzo de 2004 esla Comisibn Nacional solicitpa las partés cierta

or
[»}

bi

Informacion en el marco del Formulario F3 de notificacion.}(s. 2236/2240 y fs,
2357/2361). : \ R

El dla 9 de marzo de 2004 el apoderado de DONA NOLY S.R.L. efe;c:aué una

presentacion ante esta Comision Nacional de acuerdo a lo solicitado. (fs. 237

lfi)
En virtud de lo estipulado en los arliculos 24 y 58 de la Ley N°® 25.156, conift[lchag 10

de marzo de 2004, esta Comision Nacional hizo saber a las parles que el 4l 2&; de
)

marzo de 2004, funcionarios de esla CNDC se consiituiclan en las Plgifrtas; de

FARGO ubicadas en las localidades de Gral. Pacheco y San Martin, en la Fﬁovihcia

T

de Buenos Aires, a fin de efectuar una inspeccién ocular (fs. 2350 y fs. 23692‘1%370).

S
Por Resoluciéon CNDC de fecha 10 de marzo de 2004, esta Comision iNiaciénai
decidid no hacer lugar al Recurso de Apelacién interpuesto por lag {parles,

|
|
f
i
El dia 17 de marzo de 2004, represenlantes de la Embajada de México en weklro
I

s
notificando a tas mismas del decisorio con 11 de marzo de 2004. (fs. 2351/2353)
I

- L , . L
pais solicitaron audiencia a los fines de la presenle operacion. (fs. 2397/2398);

T

Con fecha 17 de marzo de 2004, el Dr. Horacio Pedro Cardero, Sindico Gérit!‘eraf en
los autos caratulados “COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO S/ CONGURSO
PREVENTIVO), en el marco del “xpediente N° 46.089, efectud una presanlaéi('m
anle esta Comisién Nacional en refacion a lo solicilado en la audiencia de lecha 17
de marzo de 2004. {fs. 2399/2406). :

El dia 23 de marzo de 2004: el Dr. Isaac Daniel Abigador, Sindice Verificador en los
autos caratulados "COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO 8/ CONQURSO
PREVENTIVO), en el marco del Expedierte N° 46,089, efectud una presentacion
ante esla Comision Nacional en relacién a lo solicitado en Ja audiencia de fecha: 17.
de marzo de 2004. (fs. 2407/2508). | )
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74, El dia 22 de abril de 2004, los nonflcantes dieron respuesta a | itado pfor esta

Comisién Nacional el dia 9 de marzo. (fs. 2520/3170).

75. Atento a lo informado por las partes el dia 22 de abril de 2004, t Comision

Nacional efectud observaciones a la presentacion del dia 23 e abiril. (fs.

3172/3175). E"

76. Confecha 30 de abril de 2004, fue recibido en esta Comisién Nacional el *xpadiante
N® 501:0005532/04 caratulado "EMBAJADORA DE MEXICO ROSAFl‘JD GREEN
ENVIA NOTA AL SENOR MINISTRO DOCTOR LAVAGNA REF, GRURO BIMBO
MEXICO S.A. /Y SOLICITA AUDIENCIA". (fs, 3176/3177). i

i

77. Con fecha 7 de junio de 2004 las partes solicitaron una progoga a fin cle contestar
1

las observaciones efectuadas por la CNDC con fecha 23 §le abril de! 004, (fs.

3178). ‘
\

78. Con fecha 7 de julio de 2004 esta Comision Macional ulorgd la prorrog
por las partes. (fs. 3179/3180).

solicitada

et

4
79. El dia 23 de julio de 2004, los notificantes dieron respliesla a las obs, >rva:cmnes
: f

efectuadas a fs. 3172/3175. (fs. 3181/3205). BT

i
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80. Con fecha 29 de julio de 2004 las partes solicitaron a esta CNDC |a susf ensiic'm en

paCe o

o

el ptazo previsto.en el articuio 13 de la Ley N° 25.156, atento a que se e;nponiraban

evaluando la presentacion de una propuesta de desinversion en relacion a la
operacion notificada. (fs. 3206/7).

s
.g?é..u

ﬁ._
SEAE

81. Finalmente con facha 3 de septiembre de 2004 las partes prase*tardn un

-—.-ue
MR

ol

compromiso. Atento que los p!a z0s continuaban suspendidos desde al 29 de jL!IIU de

2004 a solicitud de las propias partes y tal como manifiestan, por motl iie las
reuniones mantenidas con funcionarios de la Comisién Nacional v sujel;o a c;|ue &l
Grupo BIMBO pueda, a su sola opcion, adquirir hasta el 100 % de PIERRE jun{o con
la presentacién del Compromiso, quedando a partir de!l dia habil siguiente reanudado

el plazo establecido en el Ariculo 13 de la Ley N* 25156. (fs. 3208 y s/s}.

Simultaneamente se le dié por aprobado el Formulario F3.

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERAGION DE
" CONCENTRAGION SOBRE LA COMPETENCIA,

V.1, NATURALEZA DE LA OPERACGION

82. Como se anticipara, la principal actividad del GRUPQ BIMBO es la produccion,

distribucion y venta de los productos de panificacién, aclividad gue es desarrollada
ﬂ('/ en Argentina por BIMBO ARG. )

f«_/-,i. / 4 \ §
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83. Por su parle, la principal aclividad de FARGO es la produccion y/o

boracion de
"L A su vez,
las empresas controladas direcla o indirectamente por FARGO se espg a!i?_%an en la
misma calegoria de aclividades. PANIFICACION ARGENTINA S.A.L.C. ¢ encuentra
dedicada a ta elaboracion y venla de‘productos panificados, CAPITAL th;lO'D}S S.A. a
la elaboracidn y distribucién de productos paniflcados, FRESH FOO[?S ﬁ.A. a la
elaboracién y venta de productes panificados y afines y ESTABL =CIMIENTO
ELABORADOR DE ALIMENTOS SACAAN DE ARGENTINA S.A. ala Féabdracmn y

venla de produclos panificados.

productos derivados de la industria alimenticia, en particular panificaci

S

84, Al respeclc cabe destacar que los productos fabricadps por Ié'_e gmpresas

b

involucradas se clasifican en: a} panificadas: panes blancos de molde, : egr;os, para

H

!
pancho, de hamburguesa, lostados y olras variedades de’ enorimpj'tanFia (pan
t

.
arabe, pebele, pizzelas, discos de masa, elc);, y b) horneadc‘& budines; {maéjalenas,
piononos, pan duice y roscas de eslacion. i 1
L
;

1
85. La presente operacioén de concentracién econémica corresponde al copffol indirecto

que podra ejercer GRUPO BIMBO sobre FARGO y sobre sus empresas sontroladas.

; A
‘dess -delasig ecmop En e! caso de los

|
productos horneados, estos no conflguran productos Involucrados en el! a}néli{sis de la

presente concentracion economica dado que las partes se superpbneﬁ en la

produccidn y comercializacion de pocos de estos productos y que la p rc>duccton y

comercializacion de FARGO no es significativa.

v

o
1
|}.\"l

]

i

IV.2. CARACTERISTICAS DEL PAN INDUSTRIAL

=

{
:
i
1
. |
B
{
|

e

T

86, Se define como pan al producto oblenido por la coccidn en horno dfe-.f una masa,
e

fermentada o no, hecha con harina y agua potable, con o sin el agredado de

e
T

levadura, sal u otras suslancias peemitidas. A

oy

87. Enlre los productos panificados se puede eslablecer una clasificacion sqbrella base
del proceso produclivo da los mismos. El pan artesanal es la calegorla qbe ihcluye a
fos dislintos lipos de panes’ elaborados en panaderias iradicionales coniun iproceso
no automalizado, bajos niveles de lecnificacion e intensivos en mano de obra.* Por
olro lado, la calegoria du pan industrial incluye variedades de pan de molldejy panes
de bolleria (pan para pancho, hamburguesas y olros), fabricados ‘en _plantas
induslriales a través de lineas de produccion automatizadas o semi automatizadas.

l.a {ecnologia de produccion del mismo s inlensiva en capilal.

o

1 Siendo el mas imporlante el pan {rancés.
Z Dentro del pan artesanal se debe incluir lambian ¢l pan de molde fabricadn ¢n panaderias tradicionalos
aunque las canlidades elaboradas de esle producto son insigaificanies,

e
oty
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88. Laproduccidn total de pan artesanal e industrializado alcanzé los 2.6 onezs de
toneladas en 2001. De este lotal, el 95 % correspondlé a pan artesanal:
restante a pan industrial.® El consumo anual per céplta en la Argentina se 1e;tirﬁa en

1

70 kg. para pan artesanal y 3.8 kg. para pan industrial, [ '

89. El volumen de ventas de pan industrial disminuyd significativamente a 1 ar!ifr de
principios del 2002 como consecuencia de un incremernto significativo de sjllpreé:io y
la disminucion de los ingresos reales de la poblacidn argentina (Ver Granco: l\i" 1 det
APENDICE). Entre 2001 y 2002 el velumen comercializado de pan mduslr;;ll Cayd un
21.5 % y su precio promedio se incrementod un 29 %, 5

90. Con relacion a la distribucion” geografica d el pan industrial en Argentina, %:mayor
consumo de pan industrial se ubica en Capilal Federal y GBA. E tre enero J]Jjnic del
fiCuadro

2003, aprox*madamente el 63% de las ventas se localizaron er‘\di sta regidn:
N® 1). Algunos factores como fa densldad de poblacién, altos ngresos rel rtivqs y
habitos de consumo de la regién explican la afta concentracion de consumojen estas

t
zonas del pais. El interior del pais resulta un mercado menor en terminos! de

. . y ' P A
comercializacidén. Deniro de esta region se destacan las ventas en la Proy mleg de
A%).

Buenos Aires, fuera del area meltropolitana, (1 1%) y en el Noresie argentino |

Cuadro N°1: Conswtino de Pan Industrial por Region (total G'mafes)‘

Regién - 1999 2000 2001 2002 EnefJund3| !
| {
Caplital y GBA 62.3 61.7 62.1 62.7 62,8 !
Total Interior 3.7 38.3 37.9 37.3 37.12
Cuyoy Sur 7 73 7.3 73 7
NEA 8.6 8.9 9.0 9.1 9.4
NOA 4.7 5.1 4.9 5.1 4.64
Pcia du Bs As 11.3 1.2 10.9 10.5 114l
Pcia de Cordoba 6.0 5.8 5.7 5.4 5.1f

T
!
Fuente: CNDC sobre la base de dalos de COR apot fadu';por.f. 15 sinpresas en el i

;
3
!
marco Jul prasente expoecionto. :
I
I

91. Los canales de dislribucion del pan induslrial pueden agruparse en ef canal
tradictonal: almacenes, despensas vy fiambrerias, minimercados, canal hard discount
y auloservicios, canal de supermemados e hipermercados y canal mbt:tu(,tonai

restaurantes, bares, establecimientos aducalivos y fast loods.

82. El canal supermercados e hipermercados representa aclualmente el principai' canal
de distribucion de panificadas indusliiales, Puede observarse en el Cuadro N* 2 que
en el afio 2003 la participacion de esle canal fue de aproximadamenie dei 49% del
total de venlas. El canal tradicional es el siguiente en orden de importancia, con una
participacion del 28% de las venlas y por Gltimo los autoservicios alcanzaro_n una
participacion del 22% en 2003. No se analiza la participacié’q del canal institu"'cional :

ya que el mismo no es monitoreado por consulloras de consumo,

54_, Inro:macmq corlespnndmnte al Informe de Producios de Panificacion de la Secratariz de Agricullura, ;'
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ANEXO 1
Cuadro N° 2; Ventas deFan Industrial por canal (%)
Canal - 2001 2002 2003
Supermercados 48.4 51.3 48.7
Autoservicios 24.2 22.6 22.4 _
Tradicional 27.4 26.1 28.9 :
TOTAL 100 100 100 g

def presaente expedionte,
Nola: Ei volumen de cada aflo se lomé desde el mes de diciembre delafio |-
anlerior hasfa noviembra del afio considerado, dada la disponibilidad de |,

los dalcs. En eI afdo 2003 se loma o volumen acurmsdado hasia
saplienthra,

E

Mo

Fuente: CNDC sobre la base de dalos aportados por AC Nielsen ef marco : !
§ I

93. Respecio a la politica de precios del pan induslrial, existe una palitica diferer

,\_
=
2
—

canales de distribucion y por areas geograficas del pais. Las em resas invoIJ: radas
- ]
afirman que fa polilica de precios de sus productos no es umf rme para el canal
S

cadenas respeclo al canal tradicional. Por gjemplo la empresa B?MBO ARG sgsliehe

..._._-..n .

que an GBA existe una diferencia de precios de +5% entre cadenas y tradiizional,

que cobedece a las diferencias de vollimenes y costos involucrados. Asimi

JRLYE

no, |ta
polilica de precios de FARGQ esla basada principalmente en una COI’]bI tenle

politica de canales, teniendo un precio base para el canal tradicional y un:arecio
diferencial para el canal supermercados,

94, Asi, puede observarse que las principales marcas de las empresas invoILé;radr;ls

presentaron diferencias significativas entre los precios cobrados a los consum or%s
e en el canal hipermercados + supermercados y el canal autoservicios + mmorlbgas en
o 1899 y 2001 (Ver Gréfico N°2 y Cuadro N° 1 del APENDICE). A parlir dei ano QOOQ,

la brecha de precios minoristas entre canales disminuyo.

95. Las empresas manifestaron que emsie tambien una polflica de precios dlrerenll,la!eb
por region. BIMBO ARG afirma que los canales cadenas y tradicional GBA maineja‘n
una unica lisla de precios para cada canal, mientras que el canal de dls[nbumorqs
del interior maneja diferentes listas de precios dependiendo fa marca v el area en

que se comercializa. Por su parle FARGQ explica que durante el afio 2000 y*QOOi

tuvo distintas listas de precios por regiones en el canal tradicional, | as mlsmas se
unificaron a principios del 2002, implementandose nuevamente el diferencial enire
GBA y el interior a mediados de este ario. FARGO también cobra diferentes precios
en el canal supermercados, de GBA y del interior.

96. Enresumen, et paninduslial s e comercializa principatimernle en Capital Fuderal y
GBA, a traves del canal supeamar(ddoa y las principales productoras de pan

industrial lienen wna politica de precios diferencial por canaf de (,omermahzacmn y
region geografica.

/ Ganaderla }Pesca y Alunentos (2002).
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DEFINICION DE MERCADO RELEVANTE

pr‘oducto e";' b

alevatite del.”

metodologia las partes presentaron el estudio: fiEJn':'anélisis e§onométrico |

demanda de pan industrial en’ la Argentina”,

realizada por FIEL (Fundatipn te

Investigaciones Econdimicas Latinoamericana).

La Comision realizé un esludio exhaustivo de este trabajo econométrico conclt

,_
o
=
jo
o

que, el periodo de tiempo considerado para realizar esta estimacion, la escs

pruebas necesarias para darfe robuslez al irabajo econométrico de FIEL, las

D3 ) . g

debilidades en la implemenlacion de la melodologla de la elasticidad critica y.ia falla

—

ados

de representatividad de los datos ulilizados, entre otros, no generan resfu
confiables para dar sustento soélido y concluyente a la definicién del nﬁg}rca:do

relevante poslulada (Ver APENDICE ||) %}‘6“ ; "-dc.r-éuo'j-i"

T L T , }" '
¢ ___s_e- ulitizaran Jos -resu lado’s

anlenor mente, para deftmr el mercado relevante correspondiente.

.g}—..--_m..-. -

Sin lo antedicho, esta Comisidn eslima necesario hacer

consideraciones acerca de la ulilizacion de estudios economeétricos como bas ara
P

perjuicia

L
oy
=]

e e s
9]

la definicion de mercados relevantes en casos de Defensa de la Competenua

3 I." ]
La economia no gs una ciencia exacla, aunque en algunas de sus areds uulud
modelos que hacen un uso inlensivo de herramienlas malemalicas y estadisticas

para intenlar describir o pronosticar fendmenos econémicos.

Ahora bien, por un lado tenemos el valor cientifico de tales estudios econométricos,
que no esta exento de controversia y que ademas dependerd en grado sumo- de la
formulacion del modelo, la calidad de los datos que se procesen y los estandares
técnicos que se apliquen. La economelria es una rama en conlinuo desarrollc'j, que
siempre se hasa en elemenlos probabilisticos, y los resultados de cuyas aplicaciones
(sobre lodo cuando se trata de cuestiones relevantes Yy no meras conjeluras

hipoléticas) no eslan exenlos de controversia.

i MAHIA A.

LOPEZ
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afectar de una forma significativa |a validez de los resultados a que se arribg, lo gcual
distingue la formulacion de un modelo cuantitativo tedrico general de su aiﬁlicdcién

concrela a un caso especifico como el que nos ocupa,

Por lo general su eventual valor probalorio es considerado como un elefrignio de
mayor conviceion cuando el estudio se encuenira solidamente fundado y kienipre
que sus resultados sean consistentes con otros elementos probalorios obranies gn el

caso e incluso con el propio senlido comin.

La definicion del mercado relevante en una operacion de congentracion ecgnomica

surge de un conjunto de elementos de juicio tales como 'gstudios de |iherdado

disponibles, encuestas a consumidores, declaraciones teslimf@niales reqL{c ridas a

empresas que operan en los mismos rubros gue ias partes notificanfe“ o en
I

mercacos verlicalmente relacionados, anlecedenles en el ambito znternafg de

Ir:Ie LINna

operacion originada a nivel internacional que fambién se encuentra alcaruai f por la

operaciones similares o bien la evaluacidon que se hace en olros paise
obligacion de notificar dentro del pals; asimismo la propia jurisprudencia 1] nerada
por esla Comision Nacional, En este conlexlo la utllizacion de llf&cn cas
economelricas puede resullar una aproximacion Olil aungue no decisiva en Ié met‘;iida

que Jo que se lrala de evaluar es un conjunto de indicadores Cualii'a.ivos Y,

eventualmente, cuanlitalivos que deben guardar cierta consistencia enire 51 y, en
by
definiliva reflejar la realidad econdmica de los mercados en los que |a opeq '“loq de
gue se lrate tiene efecto }

b
Por oo tado, tas paries presenlaron un esludio realizado por la Censullora

GRUPO IFOP que plantea diferenles aumentos de precios para considerar} fa
! i
3

. - ’ 4 !
susliticion entre marcas. Los resultados reflejan el porcenlaje de personas que

respondieron que se lrasladarian a ¢onsumir distintas marcas, Sin embarg6 dédo
que no es posible dimensionar la. significatividad de este porcentaje vy que e! 'esthlo
se basa en pregunlas hipotélicas, no es posible considerar este estudio ]céamo un
elemento que aporta conclusiones sobre elaslicidades de demanda para_.deﬁnlr
mercado relevante (Ver APENDICE |l ).

Por dltimo, las parles presentaron informacidn para demostrar que gran parte de los

consumidores de panificados industriales demandan a su vez galletas crackeérs, por
lo que la alla convivencia de estos produclos y su similar precio pr'omedio
justificarian su inclusién en el mismo mercado relevante. Sin embargo, eslo no

resulla evidencia suficiente (Ver APENDICE 11 ). e k

Asi, considerando que la informacion presentada por las partes no es concluyente ni

contpleta para definir el mercado relevanta corresponde considerar otros elémentos.

g { : -
f/j 16 ;
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A continuacion se presenlan las pruebas que fueron consideradas por la CNB\Q

definir los mercados relevantes.
Dks

Lezgisatn b o IARIA
1

- IR "'"".’l e l! {:ﬂ»?ﬁ':‘d'
PRI el

Mercado relevante del producto por el lado de la demanda

109. Con el objetivo de definir el mercado relevante se tendran en cuehth (4
caracteristicas, los usos y precios de los panificados industriales que afeclgn las
decisiones de consumo, de acuerdo a lo dispuesto por los Lineamienios hikra lef
Conlral de Concenlraciones Econémicas. Asimismo, se analizara la jurisprygendgia

-internacional en operaciones similares. _i

110. En primer -lugar existen importantes diferencias de los insumds ulilizados

T
0

produccion de pan artesanal y pan indusltrial. Para elaborar pan arlesanal sd liliZ
1

o o L

harina, agua, sal y adilivos como insumos principales mispiras que 1sul

imprescindible para la elaboracién del pan industrial el agregado de conservantes

para que éste lenga mayor durabilidad.

111. En cuanto a la presentacion del producto, por lo general el pan artesanal se|yende
en bollos, sin embolsar y a granel. En cambio, el pan industrial se vende en e vases,

rebanado o en bollo de acuerdo a su uso ¥ por pesos previamente determinad

- R

112. Una de las principales diferencias en su presentacién es la marca. Mientras ﬂJB el
L
pan artesanal se vende en panaderfas sin distincién especifica de la margc del

producto, uno de los mayores atribulos del pan mdustr:al £5 Su marca. Mas alin,

como se vera mas adelanla, el pan industria presenta una significativa d:ferencmcion

de productos por marca.

P

113. Por otro lado, existen importantes diferencias relacionadas con la durabilide{ﬁ dIa

, . : |
cada calegoria de pan. La vida atil promedio del pan industrial es de 1% idias,

E
mientras que la del pan arlesanal es de 3 o 4 dias. Incluso, en genera[1 Io[;:
consumidores compran pan artesanal para consumirlo durante el dia porque’ luego
i 1o i
i de unas horas pierde sus cualidades.™ :
te

114. La frecuencia de compra por parle de los consumidores de pan artesanal e mdustrldi

es lambien distinla. £l estudio del:Food Marketing [nslitute muesira que el 68 2% de

B

* Informacion aportada por las partes (1s. 1508 del presente expedienta} , audiencia al Sr. Mario Abel Caliaud
Geronla de Planta de ALIJOR S.A. {[s. 1165- 1162) , audiencia al Sr. Hebert Ruben Buloni, Direclor de Dona
/ﬁ\/ Noly (fs. 1425-1433) y audiencia af Sr. Rodolfo Antonio Vazquez, empleado de DEL SUR CA TERING S R.i.

{f5.957- 961) _
% /% X 17 3

{

N
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1 los consumidores de pan ind'uslrial compra este blen una vez por semang
fl; . frecuencia menor v solo el 2,1 % de los consumidores fo compra en forma
E;E’/f ' el contrario, el 75 % de los consumidores de pan artesanal lo compra diafi
:, Estas mismas diferencias se abservan en un sesiudio realizado por et GR

4 ] donde e} promedio mensual de compras de pan artesanal en panaderias:
veces, mientras que el promedio mensual de comp%as de pan industri
supermercados y almacenes es de 3.7 y 5.8 veces, respectivamentt. )
i}’:ﬁ afirmacion quedd evidenciada también a parlir de la informacion rece
j‘ audiencias. '

R

'sg 115, Estas diferencias en la frecuencia de compra confirman que los cons
#

valoran dislintos atributos de ambos bienes. En tal s entido, u wpdelas G
mas valoradas del pan arlesanal es su frescura v por ello 9 i compra SF realiza
frecuentemente, en general, en forma diaria.'’ En camblc}\;i la posibflidad de
almacenar el pan induslrial hace que sus consumidores valoren |la comod c‘i{ad‘- de no

!
i
i

{ener que abastecerse con lanta frecuencia.

116. En cuanto a los momentos de consumo y usos de los productos se [fresentan

importanles diferencias. Se puede afirmar que el pan artesanal es ([:t nsymido
i

principalmenle en las comidas, duranle el almuerzo y cena, en cambip el pan

indusirial se consume en las colacaones El estudio de IFOP muesltra que ur 625% de

los consumidores de pan de inolde lo consumen en el desayuno vy nlleriénda

rmientras que un 67% de los consumideres de pan arlesanal lo consum{an en el
almuerzo y cena. Al considerar el uso de cada pan surgen también Im;;orlanles
diferencias. Un 67% de los consumidores de pan de molde, lo utilizan panE reahzar
sandwich o lostadas, mienlras que s6lo un 9% acompanan las comidas cohlieste tipo

de pan. En cambio, el 40% de los consumidores de pan artesanal lo utlll“’anpara

=
LA

sandwich y tostadas y un 41% para acompanar comidas. 5 ;
. X |

117. Surge lambién de las audicncias vy de la descripeidn de productos ofr eudos teallaada

-

por las partes involucradas que e principal uso del pan industrial es la preparamon
de sandwiches, lostadas, hamburguesas y panchos, mieniras que el pan arle:Sana%

se uliliza principalmente para acompanar las comidas.'

T

B3

A

?f 118. Por olra parte existen marcadas diferencias enlre los precios por kito cobrados por
i . .

4 . . . ’ \
'&% estos productos. Puede Gbservarse que entre 1899 y 2003 se registraron precios
i :;- -

€

FiE

e

i S

"5‘ 13 Esludlu del (Jlup(} IFOP qui consta a ts. 16894 - 1747 del presente cxpedientc. -

F’; § Audiencias tomada a 1a Sra. Cecilin Alva, Directora General de Lalin Pancl obrants a [s. 1686-1690 del

N Presentu expediente.
Audiencia del Sr. Rubén Nalalie Salvio, Prebldenle de ta Federacidn ArgBatina do la [ndustria 'del Pan y
Afnes (FAIPAY obrante a [s. 13688-1372 de! presente expediente.
® Formutado F1 presentade por las parles ene el marco del presente expediente obrante a fs. 51 153 gel
presente expediente. Audiencia al Sr, Mario Abel Callaud, Gerente de Planta de ALIJOR S.A. obfante a [s.
1165~ 1162 dg! presente expedientle y al Sr. Hebert Ruben Bufoni, Diroclor de Doila Noly S.R.L., obrdnlc. als.
1425-1433 del plesente expediante,

/s
18
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promedio del pan indusltrial que alcanzaron por lo menos el doble del pregipidelipan

v b 1

sl o

A nsumidores se lidsiaden al pan artesdndl Eslos consumldores ya han elggide un

e AT

producta el 100% mas caro, porlo que no parece gue este pequeito aumn 3ntcf de

precios alectaria su decision de consumir pan industrial para pasar al pan ailt san:al.

Cuadro N"4: Diferencias de precios {por kg.) corrientes entre el §an industriil yle!

pan artesanal (pan Francés). 1989-2003.

> |
\ i

Porlodo P pan industrial |P pan Francds |{Diferencia en %
1999 3.37 1.65 104 i
2000 3.24 1.62 100 |
2001 3.28 1.65 98| ||
2002 4.52 2.12 113 |,
Ene-Mayo 2003 ' 5.22 2.28 128]

Fuente: CNDC sabre la base de datos de CCR aportados por las ampresas on

ol marco del presente expediente v deal INDEC.

MNofa: Los precios scn considerados son procios condenles del canal

ipermercados y supermercados. Esios precios del pan industilal se calculan |

e0mo ef cocienle enlre fas venlas en § y las canlidades en kg. el resultado as el i

precio por kilogramo, misntras qus Jos da pan francés se obluvieron ' %
i
f

directamente del INDEC y son lambién pracio por kg.

120. Por oo lado, una de las herramientas para determinar si dos produqtosése

encuentran en el mismo mercado relevanie es el analisis de la correlamoﬁ entre
precios 31 bien esta no es una herramienta que determina el mercado relevat'nte or
sl misnia, puede analizarse como parte def conjunto de indicadores cuanmahvos y
cualitalivos que permilen definirlo. En este sentido una elevada correlacion ! pos;lwa
entre el precio del pan industrial y el precio del pan artesanal seria un mdrcio que
eslos praoductos forman parte del mismo mercado.

'ff !
Lo -

121. Los covficientes de correlacidon se computan usualmente en valores absolulgs y en
. ) f . . ' Az
logaritrans, por razones de eficiencia y porque las primeras diferencias. de los

logaritros son una aproximacién a la tasa de crecimiento.*® Puede observarsé en el
B :

Cuadro N° 5 que los precios de los diferentes tipos de pan no presentan aitos f_hdices

de cor elacion con el pan francés como para ser considerados deniro del Enismo
mercaco refevanle. El indice de correlacion en el periodo 1999-2001 del pan blanco
y pan hiances fue de 0.44 en valores absolutos y de 0.59 en primeras diferencéjas de
logaritiins, La correlacion en el mismo periodo entre el paivirancés y el pan;negm

fue de 0.36 en valores absolutos y de 0.29 en primeras diferencias mienlras que la

- 5 4 v Ofﬁce of Faii lmdmg (OF 1}, Quantilnuve Techniques in Compelition Analysra October 1999,

hjs\}ﬁu’ / N

R L)
P b

Fpedan)

-
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de pan de bolleria y francés fue de 0.09 y 0.26. En todos los casos losiipdices no
resultaron suficientemente altos como para afirmar que los productos se g \CUtiBn'll'an

en el mismo mercado relevante. ‘

. - |

Cuadro N°5 : Correlacidn de precios promedio entre diferentes tipo de? pal

. 1 :

industrial y el pan artesanal (pan francés). -_ |

{1999-Mayo 2003) ;

- i

En valores absolutos _ |
Periodo {Pblanco, Pfrances) (Pnagro, Pfrances) (Pboileriaii "-’fra’nces)
Corr 1899-mayo 2003 0,48 0,47 ‘t 1 021
Icorr 1999-2001 0,44 0,36 : 0,09

En logaritmo . }

Periodo (LogPblan, LogPfran) j{LogPnegq, Longran {LogPholl \ o¢Rfran)
Corr 1999-mayo 2003 0,48 i 10,20
Corr 1999-2001 0,45 0 36 ;0,09

En primeras diferenclas de logaritmos

ds Delunsa e la Curnpalenclu

oll,

LP-LPyfran}

(LP+-LPoH

Perlodo {LP{-LPgblan, LP4-LPofran) | (LP-LPoneg, LPy-LPofran}
Corr 1989-mayo 2003 0,49 0,19 i l
Corr 1999-2001 0.59 0,29 ; '

0,30
0,26

Fuente: CNDC sobre Ia base de datos de CCR apertados por las empresas en el marco
expediente y dol INDEC.

Mota: Los precios son considerados son precios del canal hlpermercados y supermercados de
al IPC. Eslos precios del pan induslrial se calcutan como el coclente entre las venias en § v fas
kg, el rasultado es el pracio por kilogramo, mientras que los de pan francés so obluvieron dirg
INDEC y son tambidn preclo por kg. ‘

122. Adicionalmente, a partir de las audiencias realizadas puede conclulr

constmidor de pan industrializado posee un nivel sociogconomico meg

ey
e}
C

i
'ilel presente

{
PA (alauvos

ardidades en

slamenle del
E

E
:

G que cl

iano .a allo,

mas a(n en las calegorias de pan induslrial blanco y negro. Sin c,mbarlgo el pan

|
arlesanal es un producto de mayor poputaridad consumido por una'

|

F
1mga mas

amplia de consumidores. Como se dijo anleriormente, del otal de pan coqsunﬁ;do en

Argentina el 95% es pan artesanal.®®

".

H | H

123,

Otro de los argumentos a considerar en la definicion de mercado relevanté es la

percepcion de los productores respecto de sus compelidores y sus compradores. El

Sr. Gerente de Planta de ALIJOR 8.A. {marca "La

Salleria”), sostuvo gue el pan

artesanal no es sustilulo del pan industrial. Por su parte el Direclor de DéNA NOLY

S5.R.L, empresa elaboradora de pan industrial, afirmd gue no existe relaci

on entre el

mercado de pan artesanaly el pande molde. A suvez, el Gerente C_cj;mercial de

2 audiencia realizada a audiencia al Sr. Mario Abel Callaud, Gerente de Planta de ALIJOR S.
1162} , audiencia al Sr. Hebert Ruben
Fox Presaden da Métrlca S.A., obrante a fs. 1691-1694 del pressente expediente.

J‘}/ /

20

A, { fs. 1165-

Bufoni, Director de Dona Noty (fs. 1425-1433} y al Sr. Juan Gustavo
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GENERAL MILLS ARGENTINA S.A., empresa que elabora pan\frg “fé 5n forma

industrial, sostuvo que ellos no compiten con el pan de molde industHal.?!

o
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124. Los supermercados, quienes elaboran o vendsn pan artesanal en P}na(erias

dneLa et

. . |
instaladas deniro de sus sucursales sostuvieron que el negocio del pan arlésanat es

b

un negocio completamente distinto al del pan industrial y por elto en gjneraf las

A compras Y la fijacion de precios de ambos negocios se realizan en farmalsepgrada.
?} Los s upermercados perciben que los productos artesanales de elaborac fon propia
1 compiten con los elaborados por |las panaderias de barrio.? ;

125. La jurisprudencia a nivel nacional es limitada, a pesar de ello, la CNDC dstablecio

. ¥ N » I * H i
con anlerioridad clerta diferenciacion entre los mercados de fan artesanally dé pan

industrial. En la concentracién Fargo/Capital Foods, la CNdi‘ considerd idue éstas

ky

i
empresas no eran competidoras directas ya que no actuabanigh el mismo: §egmento

Iy S

.'%,_’ )

Ve
e

de los panificados, dividiendo esta categorla en panaderia industrial, ‘Hanalderia

gt

AR

tradicional y panaderla artesanal.”® Este ha sido el Gnico caso en el cual td_Conjision

T

ha hecho referencia al mercado de panificades industriales.

e
TS

R
5 E 3t

Y

126, En resumen, d

=

i

rislicas; -

o i

rabilidad:: preseritaciéiimomentos de-consumo 'y percepeionesde los ddloras dely/

tcada "del-panindustrial 'y del pan artesanal, no se puede afinmai lusl son

productos sustitutos por el lado de la demanda;

b i
H 1

127. Mas aln, no se presenla evidencia de que ante un aurnento de entre 5% IY elim%

del precio del pan Industrial se produzca un trasladoe importante de sus conjsﬁf:micéores
__\. hacia el pan artesanal que convierta a este aumento de precios en no rehiablé. La
L marcada diferencia que existe entre el precio de eslos productos posibili{ei:é qu;e los
productores de pan industrial realicen aumentos pequefios aunque significaétin}iosj_y ne
transitorios sin que se produzca un traspaso significalivo de sus consumid(;Jr;EFs llhacia
el pan artesanal. Por lo tanto el pan industrial forma un mercado en sl mismo. (Ver
Cuadro N° 4). ' S

. i' .
128. Luego de desecharse la posibilidad de incluir olros productos denlio del rercacdo del
i.

pan indusirial, es adecuado considerar, si desde el lado de la demanda, el mercado
relevante es mas acotado que el conjunto de calegorias de pan industrial.

129. Como se menciond anteriormente, existen diferentes lipos de pan industrial} blanco,

LR

g

%

i . negro y bolleria. En el periodo' diciembre 2002-septiembre 2003 las ventasi?dell‘ pan

) *! Audiencia al Sr, Mario Abel Callaud, Gerente de Planta da ALIJOR S.A. { fs. 1162- 1165 del presente
s axpadienta), al Sr. Hebort Ruben Bufoni, Director da Dofia Noly S.R.L, (1425-T433) y audiencia al Sr. Luciano
Fliess, Gerente Comercial de GENERAL MILLS ARGENTINA, { fs. 1180-1 186G). :-_
Audiencia at 8r, Pablo Luis Romanelli, Comprador de WALLMART ARGENTINA S.A. obrantg 4 fs, 1204-
1210 dal presenta expedienta, al Sr. Martin Ellas Macorelta, Jefo Senior de Compras de CARREFOUR S.A.
gs. 1211-1219} y al Sr. Alglandro Defarrari, Jule de Area de Compras de CENCOSUD S.A, tis. 1302:1308).
CNDC, copcenlracion econdmica correspondiente al Expedienle nro. 064-021452/99, 3

2
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130.

131,

132.

133.
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Segln surge de las audiencias realizadas, por el lado de la demanda, las dlfr
t

clases de pan industrial no resultan productos sustitutos entre si. En este s }

Director de DONA NOLY S.R.L. sostuvo que la principal diferencia eniré‘

tas !

blanco y negro es gue el segundo se consume para hacer dielas, los consuy

son fieles a cada tipo de pan por sus preferencias y habilos de consumo. IF‘or su
parie, el Sr. Gerente General de ALIJOR S.A. afirma que comercializan tres ifos de

panes de molde, la linea diet, los lacteados y los panes de mesa. EI pan j

tiene un sabor distinto, mas salado para encajar con la comida mientras que
lactal es mas dulce y 6ptimo para una merlenda, desayuno o haderlo tostadd:
diet se hace con salvado y tiene un valor vitamlnico v proteico sbfi:arior. %

De esta manera el pan negro posee ingredienles "especiales"gles COmo 5

ilistriales

cranies

idg, el

el ban

tiddres

mesa

el pan
El pan

F
!
|

lvado,

harina integral, cereales vy cenleno que lo diferencian del pan blanco. El pan I gro!se

comercializa principalmente coma producto "diet", mientras que no exist

en calorfas pero no dietético, Por su parte, el pan de bollerfa posee usos esps

. {:ific;os

ya que por su forma, se utiliza para la preparacidn de hamburguesas y panchos.

)
[

b

Como puede observarse en’el Cuadro N° 3 del APENDICE | los precios de

productos no presentan correlaciones importantes, lo que resulta un IhdICIO

nivel bajo de sustitucidon entre estos productos, ¥ La correlacion entre los prec

]

conceplo en el resto de los panes. Lo mas cercano es el pan blanco liviano, fe

!
c] eiste

juqdo

eSt_OS

e un

0S5 de!

pan blanco y negro fue de 0.07, la del pan blanco vy bolleria de 0.66 y la del pan

negro y bolleria fue de ~0.06 en el perfodo 1899-2001. El indice de correlacmn[ enlre

el pan blanco y negro no resulté significativo y el Indice entre el pan negro y! bpllena

ni siquiera presenta el Stgno ‘esperado, en este Ultimo caso los precios varlaron Fn

sentido contrario. El Unico indice de correlacidn medianamente srgnlﬂcatl

'YO i;e

presenta enlre el pan blanco y (a bollerla, sin embargo, al considerar sl Uso

especifico del pan de bofleria no resulta correcto suponer gue son produclos

sustitutos por el lado de la demanda. 5 g;

De esta manera,

¥ Datos preseniado por AC Nielsen en el marco dal presente L,xpcdtentv

2 Audiencia al Sr. Hebeil Ruben Bufoni, Director DOMA NOLY S.R.L. obranty o fb

axpediente
% Audiencia al Sr. Mario Abal’ Callaud, Gerante de Planta de ALIJOR S.A. chrante a s, 1165- 1152 dal
Eresenla axpedients.

- Offlce of aerradlng CFT), Quantitative Techniquites in Competilion Analysis, October 1959,
) .
- / ‘ 22

"'"'tuc:en slgnif!catwo por el lado de la demanda entre los panes rndus!rlahzados

blanco, negro y bolleria para ser conslderados dentro del mismo mercado relevante

1425-1433 del pr‘ésenle
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134. Los mercados relevantes de productos por el jade de la demanda in IucraF; s en 13

Presente operacion de concentracion e condimica son et mercado de pan ’i%r dustrial
blanco, pan industrial negro y pan de bolleria. i o

Posicionamiento de las marcas en cada mercado

135. Con relaclén a la posicion de las marcas, puede observarse una diferencia ?; precio
significativa entre las marcas Fargo y Bimbo (primeras marcas) y el rest[ci dellas

313]

. . L
marcas de pan industrial (segundas marcas) en todos los mercados definidosyf® .

nadas

LY R

136. Las empresas involucradas en la presente operacion poseen marcas posi

en el segmento de primeras marcas y de segundas marcas. Las pr

R

cipales
diferenclas que existen entre los productos de primeras marcas{ segundag;

L
nar%’:as
radica en la cantidad de materias primas ulilizadas. Al respect(g‘; IMBO ARG indica

fL'gU da

LA

que los productos marca Bimbo son mas ricos que los producligs Trigoro

marca) porque poseen un mayor contenido de azdcar, emulsificantes, enzin Ls, elc.

[ S

Aunque en determinadas categorias de panes las formulas ulilizadas para jprodiicir

Bimbo, Trigoro y marcas de los distribuidores son iguales.

]
137. Sin embargo, los gastos en publicidad de las primeras marcas y los precios coprados

P

i
4

por esltos productos son significativamenie diferentes,

v

= I
=
o

138. Por gjemplo, los gastos en publicidad y promociones de FARGO represent'::
un 13 y 15% de la estructura de costos de sus produclos marca Far q‘. Sin

3
embargo, no se registraron gastos en puhlicidad Yy promociones en las se?g‘und,as

marcas de esla empresa: Lactal y Sacaan. Sin embargo, en el caso de BIMB AF?G
T i

los gastos en publicidad de la marca Bimbo vy Trigoro representan porcénlajes

similares sobre el total del costo del producto.

A i

. . b
139. Los precios cobrados por los productos que se ubican en el segmento de gr{neqas
£ TP . . i ‘
o marcas resultaron significativaments diferentes a los precios cobrados por las

i
{
|

ubicadas én el segmento de segundas marcas. N
140. Para analizar la diferenciacion de productos es necesario considerar |a separacidn,
en lérminos de diferencias de precios, que existe enire los produclos que se
consideran como parte de un segmento de primeras marcas (marcas mas ca'_ras) y
olro segmento da segundals marcas (marcas mas econdmicas). Para el_'[_o. se
calcularon las diferencias ;')0‘1‘ceﬁluales enlre los precios de las primeras m%rcas:
Bimbo y Fargo y la préxima marca en términos de precio {tercer marca del rnergzadc}]‘
Asimismo se calculd la diferencia de precios entre la marca mas cara del mercado

(primer marca) y la marca maés barata (Gltima marca del mercado).

P

2 |as difersncias de precios que se presenlan on el canal hipermercades y supermercado no se prasentan en

/ el canal autoservicios y minoristas. Esto podria explicarse porque la diversidad raarcas ofracidas en este canal

- - esmenory consacuentements es menor la diferenciacién da precios. Por olra parte, la fijacién det margen por
Zﬁ/ \ parte del comerclante presenta mayor aleatoriedad. :

LN
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GBA para el canal supermercados. L as marcas Fargoy Bimbo se osicid anjen
primer y segundo lugar de la escala de precios del segmento de primerds mgfcas) en
cada mercado (ver también Cuadro N° 4 del APENDICE ).

T TR e

142. La diferencia de precios entre la primer y lercer marca de pan industrial -)Ianico,

negro y bollerla se Incrementa desde 1999, alcanzado niveles del 25.7%, 1‘43")@ y
e

39.4% respectivamente en el afio 2002, En el 2003 disminuyen eslas difaj ncias
aunque prevalece una importante diferenciacién de precios por i*narca_
Adicionalmente, la diferencia de precios enlre la primer y Gllima marca f(e pan
_ industrializado resultd adn mas significativa. Enire enero y mayo del 2003 Iﬂprin}wer
' marca de pan blanco, negro y bolleria tuvo precios promed;o un 82.9%, 4= 7 Q% v
. 46.4% mayor que la (tima marca, ) ) 1
Cuadro N® 6; Diferencias porcentuales de precios por marca del\ﬁan industri-ai eniel
canal Hipermercados y Supermercados de Capital y GBA, 1
71999- Mayo 2003, en %
Ao 1999 2000| 2001] 2002|Ene/May 2013
BLANCO
Diferencia porcentual con fa lercer marca ;
Bimbo 14.0 7.2 22.6 25.7 94
Fargo 2.2 4.5 10.7 14.7 18l7
Diferencia porcentual entre la tltima marca de pan industrial y la 1°
51 62.8] 59.1 81.1] 8219
NEGRO | )
Diferencia porceniual con fa re:cer marca LR
__ Fargo 16.5 16.2 20.0 14.3 1505]
© Bimbo 7.8 13.9 1150 18.1 15lo| |
e - Diferencia porcentual entre la tltima marca de pan industrial y la 1° TN
213 67.5| 62.7 44.4 4247
. BOLLERIA |
Diferencia porcentual con la tercer marca H I
Bimbo 33.6 38.4 394 22 1] |
Fargo 15.7 21.2 21.8 15{3] !
Diferencia porceniual enfre la tltima marca de pan industrial y la 1° 4
501  59.6 67 46“4 '

Fuanle: CNDC sobro la base de dalos ds CCR aportados por las emprasas sn el marco del presen!b
expediente.

Nota: Los precios son pracios carrientes por marca comerclafizados en ef canal hipermerca dos ¥
supermercados da Capital Federal yGBA calculados como cociente entie las ventas en § y las
canlidades en kg, el resuilado es el pracio por Kilogramo, Las marcas que no aparecen an a.-'gunos
aflos no realizaron ventas en el afio complelo.

143. Las brechas significalivas enlre las distintas marcas con las que se comercialiia pan
industrial permiten afirmar, a prlorl que este mercado se encuentra segmentado £n

el segmento superior, con precios altos, se encuentran los producfos

30 cabe destacar que los precios considerados son precios promedio calculados a parlir de los tolales de
' ventas, por 19 nue no exista discriminacion entre tamardo del paguele, lipo de pan dentro de cada ca(egorla

elc. Vg
/’ P 24
/
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comercializados con las marcas Bimbo y Fargo y en el segmento inferior s¢ utiica La

Saltena, segundas marcas y las marcas de los distribuidores.

|
t44. Asimismo, el posicionamiento de las marcas de pan industriailzja!io lquedo

- C . !
claramente definido en las audiencias realizadas en el marco de presente

operacion,

P

i

;

145. EI Sr. Gerente Comercial de perecederos de CENCOSUD S.A. explict coino se
! )

posicionan las marcas de ‘pan industrializado. Relalé que en la acidalidad se

encuentra Fargo como producto mas caro, Bimbo en segundo lugar, y L& Saltefia,

Lactal y el resto. La disparidad de precios cambid en los Ultimos cualroiineses ya

una menor disparidad de precios, v

)

r

que si bien no se modificaron las posiciones de las marcas, ton anterior{¢fad fxistia
!
1

146. Por otra parte, este representante de CENCOSUD S.A. hizo‘ﬁmoame tam )!E.'n! en el

bajo grado de competencia entre los segmentos ya que las marca:} qe los
distribuidores® establecen el precio como un porcentaje fijo por debd 1 aio ’je las
primeras marcas, sin que su objetivo sea aumentar su participacion en Fl i-ismo.

. !
Afirm¢ que la cadena de supermercados para la que trabaja comert:[}a!izaia pan
3
;

n n 1 I v
Industrializado marca "Jumbo" y que la politica de desarrollo de una marca’ propia se
I B

T
realiza para ofrecer una alternativa de igual calidad sin tener que compef r con las
primeras marcas, logrando una mejor ecuacién precio calidad ante el C|1lln[e:- Esta

: A
marca se posiciona aproximadamente un 15% por debajo del precn? lfds?r del
| :
|
i
1
1

mercado

'
|

147. El jefe senlor de compras de CARREFOUR S§.A. expllco respecto al posm_tdnamlenlc
de las marcas de estos productos que: “... Estd Fargo como lider apuntando ala
calidad, imagen de nombre y ctros aspectos que como lider es g que fua [m premo

mas alto. Bimbo en un prmmp;o habla optado por posicionamienio de precms alto

apostando a un producto de mayor calidad y frescura aun, ganaron !cuola de
mercada pero no la que tenlan como objetivo, por ende, principalmente en Io que es
este afo se hizo una politica muy fuerte de precios y se posicionan varlols];cen__!avos
mas abajo del lider. La Sallefia ya se posiciona cincuenta o sesenta cen:t:avos por
debajo y otros cuarenta o cincuenta centavos mas deba}o de la Saltefia esla Dona
Noly por ejemplo. La marca propia se suele posicionar entre lo que son las

i

segundas marcas y el lider...".

148, Por dllimo el comprador de panaderia de CQTO CICSA indicod que exmts, un rango
de precios de los panificados v que su marca "Coto” no compite con ¢l lE‘atU de las
marcas: "... De acuerdo a las rmarcas hay distintos posiciocnamienlos de ptecios"

‘en lineas generales, lo que es Saltefia y Fargo estan por debajo de Birﬁbo'i. "

’l Las marcas de los distribuldores son las marcas propias de los supermercados o hiperniercados, ilamadm
también marcas biancas. Algunos ejemplob son lag marcas Colo, Bells, Carrefour, olc.

Y VAL
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luego estan los primeros precios, que son algunas de las incorpo cloni uevas

qQue vamos a hacer”. “... Colo est4 posicionado de acuerdo a los praciys marca

Walimart o Carrefour, es decir, se compara marca propia con marca propial .’

149. Para dimensionar la importancia relativa de las marcas se analizo la particlpagion de
H

cada una de ellas en los mercados relevantes. Asl, las marcas Fargo vy E?imbo son

2l

o

!as mas importantes. En el afio 2003 confuntamente de eslas dos marcas!dlcanzaron

el 45% y 57% del volumen total comerciallzado de pan blanco iy Pegro,
! -
respectivamente milentras en bolleria alcanzé el aproximadamenle 25% ({/;ar Guadro

N® 5 en el APENDICE 1).% ,

150. En el mercado de pan blanco, la marca Fargo ha mantenido su posicion ¢
marca, seguida por la marca Bimbo en los afios 2001 v 2&2 . En el

JE 5 A

Irno primer
&0 12003,
aumenta la participacidon conjunta de las marcas de distdduidores (\dD Sin
embargo, cabe aclarar que en su caracler de marca, Bimbo coniinﬂa!siérdo la
segunda marca del mercado ya que la calegoria marcas de los dis{ribuidofps,abarca

un conjunto de marcas que no es posible identificar separadamente {Ver i‘ uagro N"
5y N°6 en el APENDICE i). ;

151. En el mercado de pan negro, también las marcas Fargo y Bimbo se manl:er en como
primer-y segunda marca en el periodo analizado y particularmente, la marFa Fargo

se mantiene para todos los afios y en fodos los canales como primer : rﬁaroa del

|
mercado con una participacion significativamente mayor que el resto de las marcas
i
Cabe destacar nuevamente el importante aumento de patlicipacion de las marcas de

o los distribuidores vy Lactal, (Ver Cuadro N" 5 y N7 en el APENDICE 1), ;

182. Finalmente, en el mercado de bolleria la marca Fargo fue la primer rnarca’abrah!e el

2001 y 2002 y en el afio 2003 pasd a tercer lugar favoreciendo a las miarcas de
supermercados y a Lactal. La marca Bimbo también perdié parilmpaglon én el
periodo analizado (Ver Cuadro N°5 y N°8 en el APENDIGE 1), 5 | '

153. En resumen, cada uno de los mercados de pan industrial presentan una mportante

diferenciacién de productos por marca. La marca con mayor parltc!paclon en todos
los mercados de productos y canales de distribucién es Fargo. La marca que te sigue

en importancia es Bimbo, a pesar que en el (ltimo periodo ha perdido su posu:ton en

algunos casos, favoreciendo las marcas de los distribuidores y Lactal. Sin embargo
estas ditimas no complten agresivamente con las primeras marcas ya que, como se

indicd anteriarmente, las marcas de los disiribuidores siguen a las marcas Jidemes y

ST

-

-

32 Audiencla Al Sr. Carlos Alberto Bonifall, Comprador de Panaderia de Terceros, Golosinas y Prodtrctos de
Fln de Afio do COTO CICSA.

La pamcipacién delas marcas Fargo y Bimbo en al volumen total comercializado resulla menor que la
participaci e,n 8l lotal de la enlas dado que estas maicas san las de mayor precio.

o 26
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Laclal, marca que ha incrementado su parlicipacién significativamenle el\g! total de

las ventas®, pertenece a FARGO.

Mercado relevante del producto por el lado de la ofert ‘

i

154. El proceso de elaboracién de los panificados industriales comienT con la

preparacion de una esponja liquida que consiste en una mezcla da harinag évedura,
agua, alimenio para levadura, oxidanies ¥y enzimas. Esla esponja‘ fuego es
fermentada durante dos horas y media o lres y enfriada. Como paso poste ior.‘se te
agrega harina fresca, emulqlflccmteb agua y conservantes en una me. zcladora,
Luego la masa es dividida y deposﬂada en moldes que son sometidos a gpor para

una nueva fermentacién durante aproximadamente una  hora. La ilasa ya

fermentada en los moldes es horneada, desmoldada y eql iada para Iirtegc! ser

embolsada. : Wt X
: |

155. La empresa BIMBO ARG produce pan industrial blanco, negro y bollerfa a fL-j'av
¢

diferentes lineas en su Gnica planta ubicada en Pilar. Estas lineas de prodL:

s de

12 TR

cidn son
independienies y no comparten ningan equipo entre ellas,

156. Por su parte, la empresa FARGO posee cinco plantas productoras de pan i dusﬁirial.

Una de ellas se encuenlrla en Pacheco y posee una linea de produccién}! araEpan
(negro y blanco) y otra linea de produccion para bolleria, las cudles no c‘onpérlen
ningtn equipo en la actualidad. La planta de Villa Tese] posee una un[ca mea de
produccion para bollerfa y la planta de San Martin tiene una linea de produwron de
pan y ofra linea dual con la que se puede producir pan vy bolleria. Por ultlmo en; sus
plantas de Moreno y Cérdoba, FARGO cuenta con una linea de producc:én de ;pan
en la primeray una linea de produccion dual (productorade pany bollena) en la

segunda.® - i :
| o

167. Puede observarse que en la mayoria de las plantas los panes |ndustrtalestt,&lanq;o y

negro se producen con lineas de produccidn diferentes a la linea productorai de
bolleria. Las ilneas de produccién duales son lineas que producen pan y; bO“LI’Ia
simultaneamente dado que comparten determinados equipos: horno, . proofer
amasadoras, atadoras y fechadores. Aunque existen delerminadas eiapas de {a
linea de produccién que no son compartidas por el pan y la bolleria. '

158. Asi, las principales diferencias que presenla la produccidn de pan blanco ¥ negro
son los insumos utillzados en su elaboracidn, Para fabricar pan negro se a‘grogan

ingredientes como salvado, cereales, centeno, elc. aunque el resto del proceso
i productivo, incluso los moldes wiilizados son iguales. En el caso de que_se

incrementase la demanda de algin tipo de pan, las empresas productoras no

-

™ L.a marca Lactal increments su paricipacion entre el afio 2001 y 2003 8h al total de ventas de pan blanc:o
{de 9.5% a 15.8%), en el lotal de vantas de pan negro (de 4.6% a 9.7%) y an el lolal de ventas de balieria (de
5.5% a 18, 2%} Aer Cuadro N° & det APENDIGE |. :

27
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:
pasar de producir pan blanco a producir pan negro y viceversa. '[i; o
i

f i

159. En cambio, al comparar el proceso productivo del pan blanco y negro con: el de
bolleria puede observarse que la principal diferencla se relaciona con e[,c rmado de
bollos, los moldes ufilizados y el ambolsado del producto. Dado ’@e ein las
principales plantas productoras las llneas de panes son independientes def las :Jineas

ndustrial

de bolleria, no se puede afirmar que ante un aumento en el precio del p A

se podra pasar a producir rapidamente este producto con las lineas de bo[giic ria.
160, De esta forma, por el lado de la oferta existe upa alta sustitucion en la prol'd gcc on de
pan blanco y negro. Sin embargo, eslas dos clases de pan no resultani suslitutos

cercanos de pan de bollerla por el lado de la oferta, v

]

161. A pesar de que por el lado de la demanda se definieron 1res‘?bercados: pien blanco,

negro y bolleria al considerar la sustitucién por el lade de la oferta se defipen Ccomo
mercados relevantes del producto: el mercado de pan industrial blancolly negro,

por una parile y el pan de bolleria por olra.

Jurisprudencia Internacional®

162. A cantinuacion se analizara la jurisprudencia internacional acerca de la def;niciién de
mercado relevante en casos de fusiones que involucraron panificados mdus rlal'es.

163. El Departamento de Justicia de los EEUU en el analisis de la fusién dos cc?mpdmas
productoras y comercializadoras de pan industrial, Interstate Bakeries Cor?orahon y

Continental Baking Company (1895), establecioé comoe mercado relevante il mercado

de pan blanco de molde. :

| o
164. El pan de molde diferia significativamente del resto de los panes debitlo ? sUS
atributos. Entre ellos se seilalo que el pan blanco de. molde posee un gus < bla’pdo y

liviano y una textura consisiente, se vende en rodajas, se ulifiza principalm"!_t‘enteii para
sandwiches y lostadas y permanece fresco de siete a diez dlas. Por olro E_fadoy gste
tipo de pan se vende bajo fas marcas del productor con publicidad o bajp marcas
privadas de algin negocio minorista. Se diferencié a esle pan de molde bfanco del

resto de las variedades de pan: “wheal, rye, raisin, pumpernickel, sourdough French,

ltalian, elc" afirmando que no forman parte de mismo mercado, alento a que estos

altimos poseen diferentes alributos como un gusto mas fuerte, mayor densidad,

TG IART

diferente textura. Finalmente, se considerd que ef pan arlesanal fresco deberia

i
b

excluirse también del mercado relevante considerando sus diferencias en ¢l guslo y

la textura. Esta clase de pan es horneada con la premisa de ofrecer un producto mas

-

-

% Lalinea de produccion de pan de Moreno esla fuera de produccion y a su vez no esta completa ya que se
19 han relirado componentes,

® Fuslones: lNTERESTATE BAKERIES CORPORATION and CONTINENTAL BAKING COMPANY (1995) vy
THE EARTHGRAI COMPANY, SPECIALITY FOODS CORFORATION and METZ HOLDINGS INC {2000).
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fresco que el pan industrial, no se ulilizan conservanles en su produ y su

{
I
duracion es solo de uno o dos dias. ;

i

165. De esta manera se determind que el pan de molde blanco representa un mercado en

sl mismo ya gque no existen sustitutos razonables de este producto. D{;aidc a las

diferencias entre los tipos de panes, se considerd que un aumento sigri:t cativo del

precio por parte de un Unico productor de pan blanco de molde nejgeneraria
v
sustitucion por otro tipo de pan, de manera tal que 6l aumento de preciog resultara

no rentable. .

166, Adicionalmente, en el caso de The Earlhigrains Company, Specigfity [Foods

..,.LJ.. T .

Corporation y Metz Holdings inc (2000} se afirmé la definicién ?e mercadé relevante
anterior. Se puntualizé que por su apariencia y sus alribulos, &lipan blanga de Imolde
comercializado en negocios minorista seria el mercado relevalie para eI nallsis de

los efectos de la operacion.

IV.3.2. Mercado geograflco

167. Las empresas involucradas en la presente operacion poseen una amplid||coiertura

= e

geografica en la comercializacién de pan industrial. Estas empresas afitnjan gue el

mercado geografico incluye a todo el pais. Sus principates plantas praduclivas se

ubican en la provincia de Buenos Aires y comercializan sus productos alj resto del

pals, enfrentando costos de transporte similares.
i
l

SR - A =

168, El ransporte de los productos involucrados se realiza directamente debda L;]b phnta*‘
productoras o por medio de cenlro de distribucidén ubicados en olras pI‘OVIhCIab Los
centros de distribucion de {erceros ulilizados por FARGO se encuantran en

Avellaneda Mar del Plata, Bahia Blanca, Cérdoba, Mendoza y Rosario. PchL parie

Bimbo posee centros de distribucién propios ubicados en Capital Federa\_ y Pllar y
distribuye el resto de sus productos a través de centros de distribucion de terceros

1 .
en el interior del pals. De esta manera, las empresas involucradas lograniun alcance

5
F

nacionat en la comercializacion de sus productes. | - i-g’; ;

A
&
5t
[
B

e
-

169. El mercado geogréafico relevanle para el analisis de los efleclos de Ia presenle

concenlracion economica es el mercado nacional.

Participacion de las marcas a nivel regional

170. Los mercados relevantes de la presenle operacion son los mercados nacionales de
pan blanco v negro, por un tado vy el de bolleria, por otro. Sin embargo, cofresponde
analizar la participacion de las marcas a nivel regional para ampliar las conclusiones

acerca de la diferenciacion de los productos comercializadps.

* Las partes axplican en el F1 que nl BIMBO ARG no FARGO realizan Importaciones de los productos
Involucrados., Sin ambargo, eslas empresas han exportados eslos produclos en tos Gllimos afios. Las
axpt?clones se han visto incremenladas por el beneficio que significa un lipo de cambio*lavorable,

SN
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171. En el Cuadro N° 8 del APENDICE 1 se presentan las parlicipaciones Yelglondles de
las - principales marcas de pan industrial en el 2003. RPuede obser arlée q!ue las
marcas Fargo y Bimbo se encuentran en los primeros lugares de las regionds mas
Importantes del pals. Asi, en la regién de GBA, Capilal Federal y Ff»vin:ia de

Buenos Aires, que represenltan en conjunto un 75% de la comercializaTi n de pan
industrial a nivel nacional, la marca Fargo es la primera marca del mercadp y Bimbo

la segunda, confarme a sus participaciones en las ventas lolales.?®

172. En el resto de las regiones la presencia de estas marcas fue menos sign f catiya, En

la region det Litoral, la marca Lactal es la primera marca del mercado, sﬁigmda por

y Flmbo
ugar. En

Bimbo y Fargo. En la regidn andina, nuevamente Fargo es la primer mar:;'

la segunda mientras que en la Provincia de Cérdoba Laclal ?_ pa el primeg

e stas

o
0=
o

el area del Sur el primerlugar lo acupala marca L.a Salte

1. Sinemb

regiones no son importantes en términos de comercializaciory de pan indystrial, las

S, — A
w
—_
-

cuatro regiones totallzan el restante 25% de total de pan industrializado.

173, Al realizar un andlisls regional de las marcas puede conclulrse que las martas

B

argo

R SIS

y Bimbo son las primeras dos o pciones d el consumidor en las regiones donde se

comercializa la mayor parte del pan industrial, ;
b

: f
V.4, PARTICIPACIONES EN LOS MERCADOS DE PAN BLANGO Y NEGRO Y DE BOLLER}A

'
i

|

b
174. Considerando el analisis realizado anteriormente, puede afirmarse que, por e[ lado

a

de la demanda, exislen tres mercados relevanies involucrados en | prefsenle

e mm e b et

operacion; mercado de pan industrial blanco, negro y bolleria,

! 'mercado dé pan blanco Y negro separado- déi;,mercadof

'l‘-,mercado geografico se definid con alcance naézonag

1735, De esta manera, en el presente caso de concentracion econamica se anai’i?aréh sus
consecuencias en los mercados de producto de pan blanco y negro,, en forma

conjunia y en el mercado de bolleria ambos a nivel nacional. , i-; !

176. Las empresas FARGO y BIMBO ARG poseen una participacion significativa en los

mercados relevantes involucrados en la presente operacion. Puede observarse en el

Cuadro N° 7 que la empresa FARGO produjo aproximadamente el 58%2E del pan

industrial blanco y negro en el afo 2003 mientras que BIMBO ARG tuvo una
partlcmacmn del 21% en este mercado en el mismo afio. Asi, las empresas FARGO
y BIMBO ARG a parlir de la presente operacién pasarian a producir el _-;?9% an

mercado de pan industrial negro y blanco. E1 indice Herfindahl-Hirschman { IRH )™,

e
*Si bien en et Cuadro N° 8 del APENDICE | las marcas de los distribuidores (MD) ocupan al h(gundo lugat,
como se mencionsd anteriormante asla no 8s una unica marea sino que es la suma e las partic E[)EIL-IOI"LL‘; de

lodas las marcas de los distribuidores.
¥ E| Indice de Herfindahl-Hirschmann es una herramienta ufitizada para la medicion de la c,onccntracuén diun

mercado; se;define como la sumatoria del cuadrado de las participaciones de las empresas que adldan en el
A % /D ,
E ’:“ . / 30
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concentracién de 2406 puntos. Este cambio en la estructura de mercado
significativamente el alto nivel de concentracidn que se presentaba ajjtes! de la

operacién.*

Cuadro N°7 : Particlpacién de las empresas en [a produccion de pan industrializado
BLANCO y NEGRO, total pais, total canales, 2001-2003,

Marcas : 2001 2002 2003 I
TOTAL FARGO 0.5 53.8 58.5 | B
Fargo 47.3 40,3 33.7 :
Sacaan o241 1.8 1.7 !
Lactal 7.3 11.5 13.1 i
Marcas del distribuidor Facgo 37 6.3 10.0 1 .
TOTAL BIMBO 22.8 227} =208| &
Bimbo - 19.9 18.2) \ 187 |
Trigoro 2,0
Clras marcas Bimbo 0.0 r

0.9 :
TOTAL LA SALTENA 49 :
l.a SalleRa 4.9 |
Slerra Grands 0.0 :
Brany 0.0
TOTAL LA PERLA 1.8 . . |
La Perla . 0.1 0.1 0.02 B
King 1.7 0.8 .1 ? :
VENECIANA ' 3.0 1.4 0.7 g
LA ESPANOLA 0.3 0.2 0.2 !
YACOPAN 0.01 0.01 0,02 ?
FERNANDEZ 0.004 0.00030 _ 0.00001 E
OTRASMD 3.4 5.2 5.8 ;
OTRAS 3.3 3.0 4.5 !
TOTAL 100 100 100 ?

Fuente: CNDC sobre Ia base de dales aportados por AC Nielsen e marco del
presente expedionts. '

Nola: El volumen da cada ano se lomo desdo el mes du diciernbre da ano
anterior hasla noviembre dol afo considerado, dada la dispanibilidad de los
datos. En el aiio 2003 se foma el velumen acumulade hasla seplicmbine.

i

177. En el mercado de bolieria la parlicipacion de FARGO fue del 47% del totéz!iprot_ducido
. by

en el afo 2003 y la participacién de BIMBO ARG de 156%, por lo que eﬁ conjunio

ra
esta empresas producirian el 62% de pan de bollerfa. Aunque la participacion
conjunta de las empresas es menor que en el caso anterior, su magnilud resulta

igualmente significativa (Cuadro N° 8). Con relacion al HH, esle [ndice pasaré de

mercado. Los valoros del HHI oscilan entru 00 (mercado perleslamentu comgutilivo) y 100000 (mercada
monopdlico). La Federal Trade Commission (FTC) es el organismo que utlliza la variacidn d¢l HHIl como
criterlo para evaluar el aumento de concenlracion en los morcados y considera que vardacionas superioras a
100 punlos en mescados previamonte poco concentrados y variacioney superiores a 50 puntos en mercados !
?oraviamante concentrados, son mollves da preocupacldn desde sl punlo de vista do la competencia,

Es necesario aclarar qus se realizaron algunos supuestos para el calculo del indice IHH. Por un lado, al no
contar con la Informacién de la produccidn para marcas de distribuldoras de lodas Jas finmas se dislribuyo la
calegoria otras marcas de distributdores entre el resto de fas firmas distintas de BIMBO ARG y FARGO en
forma proporclonal a su producclon. Adiclonalmente, tampoco se cuenta,con la Informacion acerca de la
particlpacién individual de la categoria “otras marcas” por lo que se supuso arbitrariaments que’ poseen una
particlpactén del 0.5%. Cualquiera de los supuestos que se realicen no modificarad slgnificativamente fos
valores del Indice IHH dada la alta particlpacion de las principales firmas del mercado. Por otra’ parte, eslos
supusstos modifican los nivelas de {HH pero no el cambio que se producird en esle Indice como onsecuencia
dela operagjén. : : ;
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1
2588 punlos a 3999 puntos a parlir de la presenle operacion, por lo ghe & niv&%i'qe
. !
goticentracion se incrementara en 1411 puntos. . i
Cuadro N°8: Participacion de las empresas en la produccidn de pan Industiializado
de BOLLERIA, total pals, total canales. 2001-2003. |
Marcas : - 2001 2002 2003
TOTAL FARGO 43,5 47.3 46.9 | |
Fargo 20.6 219 16.0
) Sacaan 2.7 1.7 2.1
Lactal 5.5 15.5 16.2
Marcas del disiribuidor Fargo 5.7 8.2 12.6 :
TOTAL BIMBO 17.7 17.9 15 “
Bimbo _ 4.3 i2.8 9.1
Trigoro 2.5 3.7 4.7
Otras Bimbo 0 2 \ 0.3
Marcas def distrib ildor Bimbo . ' 0.9 :
TOTAL A ; ﬁiabﬂfém:?s‘é‘a‘f | R L
TOTAL LA SALTERA 5.4 ‘V; 721 i
La Saltefta 54 ' 58| |,
Sierra Grande 0.5 '
Brany - 0.9 ,
TOTAL LA PERLA 3.8 1.3 0.4 :
La Perla 0.6 0.2 01| I
King 3.2 1.1 0.3 ;
VENEZIANA 3.5 1.9 taf |
LA ESPANOLA 0.7 0.5 1.0
YACOPAN ) 0.1 Q.1 0 :
FERNANDEZ 0.5 0.3 g3 I
Otras Margas del distribuidor 5.6 6.4 6.0 | i
OTRAS 19,2 18.7 21,9 i
TOTAL 100 100 100

Fuente: CNDC sobre la basa de datos aportados por AC Nielsen el marco del presents expadierjle.
Nola: El volumen de cada aflo se tom¢ desde el mes de diciembre de afio anterior hasta no ]emb}re
del ano considarado, dada la disponibilldad de los datos. En al afio 2003 se loma el volumev1

acumulado hasia sepliambra. i
i i
{
o
r sentan

- S

178, Las participaciones correspondiente a los Cuadros N° 7 y 8 re

!
allzado
|
por la propia empresa o por terceros (supermercados). A través de este ca[culo se
i
trataron de aproximar las participaciones a un conceplo mas cercand; al. de

participaciones por volumen efectivamente producido ya sea para ser comer

capacidad productiva, ya gue consldera la produccion que realizan las er_[gpresas

Involucradas a las cadenas de supermercados coma parle de su participacion,

179. Adicionalmenle se analizaran las parlicipaciones de las empresas sin considerar sus
ventas a los distribuidores, en este caso las participaciones de BIMBO ARG vy

FARGO también resultaron significativamente altas. *'

180. En el Cuadro N°® 9 se muestran ias participaciones en el total de ventas en $ del cada
uno de los mercados: pan blanco + negro y bolleria. FARGO posee una

e : :
' En los casos de mercados de producloes diferenctades resulla adscuade considerar la participacion de las
empresas en el lotal de venlas en pesos dal mercado. Sin embargo, en el presente caso se conlaba'sdlo cen

dalos de vanlas en volumen a las marcas de los distribuldores, por lo que so calculd la parhmpacmn en
volumen para- poder incluir la produccién  a distribuidores. Sin embargo al exciule las vc,ntas a los

32 . ,
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participacion, a través de todas sus marcas, de aproximadamenle ur
mercado de pan blanco y negro y BIMBO ARG de aproximadamente 2
manera la parliclpacion conjunta de ambas firmas alcanzarfa aproxima amente un

73% de las ventas totales en § de pan hlanco y negro.

181, En el mercado de bollerfa, {a participacion de FARGOQ, a través de todas sus nril"' rcais,
fue de aproximadamente un 40% en el total de ventas en $ de 2003, mientras 1que [a

. |
participacion de BIMBO ARG fue de 17.8%. Por lo tanto fa participacion conjurita de

estas empresas ascenderla a 57.6% de las ventas totales en $ de bollerfa.

182. De esta forma, puede observarse que tanto en un escenario de maximo efectolde la
I

operacion (incluyendo MD en las participaciones de BIMBO ARG vy FARG’EH? asi

como en un escenario de minimo efecto (sin incluirlas) la partigigacion conjurifa de

L]

las empresas involucradas resultd altamente significativa. \

i
:

2%

distribuidores de la panlcipacldn de las empraesas del mercade, su dL.err:l calcular tas parlmipduones en
vanias. !

33
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Cuadro N° 9: Participaciones de las empresas en la comercializaci® pan

industrializado negro + blanco y de bolleria, total pals, total canales, 2003.

Mercado do pan [Mercado de

Marcas blanco+ negro bolleria ;
TOTAL FARGO 52.3 40 ‘;
Fargo 37.7 19.7 ;
Sacaan 1.8 2.4 :
Lactal 12.8 17.9 ;
TOTAL BIMBO 21.1 17.6 | I
Bimbo 18.2 12.2 | .
Trigoro 2.7 5.0 .
Otras marcas Bimbao ' 0.1 0.4 '
S e R R Ty ;
TOTAL LA SALTENA 9,1 1 8.0 :
La Sallefia 8.7 v1 6.8
Starra Grande 0.2 : ‘ 0.4 :
Brany 0.2 Y 0.8
TOTAL LA PERLA 0.1 ARCE
La Peria 0.0 0.1
King 0.1 0.2
VENEZIANA 0.7 1.1
LA ESPANOLA 0.2 0.7] ;-
YACOPAN 0.02 0.1 -=,
FERNANDEZ 0,000004 0.1
Otras marcas dsl distribuidor 12.8 15.5 !
OTRAS - 3.8 16.5 f
TOTAL 100 100

Fuente: CNDC sobre [a base da datos aportados por AC Nielsen el marco dol
presente expediento,

Nota: El volumen en al afto 2003 se toma desde Diciembro de 2002 hasla .l
Sepliembre de 2003, iz i

b
{ i
l
'

LA 1 83 ;

esumen, I@s mercados anatizados se encontraban allamente concentrado CO”..

an[enorldad a Ia presente operacién, los cambios que resultan de la concentrac;on
econémica son preocupantes desde e punto de visla de !a defensa |a
.compelencia asi como también el nivel de concentracion al que se arribara Iueggo qe
la operacién, o

eyt

IV.5. OTRAS CONSIDERACIONES SOBRE LA OPERACION

184. En este caso entendemos que para evaluar el potencial perjuicic de fa opcracron
vale la pena considerar algunos aspectos particulares ademas del cambio que se

presenia en el nivel de concentracion de los mercados.

IV.5.1. Competencia entre firmas

188. Las empresas involucradas en la presente operacion, FARGO y BIMBO ARG iison
ias principales empresas que comercializan pan industrial en Argentlna La
particlpacion de estas empresas en la produccion de pan blanct y negro y de pan de
bolleria es altamente significativa. Mas aun, las restantes empresas produc{oras de

pan mdustraal poseen una participacion significativamente menor.

— .- 34
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186. Puede observarse en los cuadros ammientras FARGO vy I13) ARG
poseen participaciones de 58% y 21% en la produccion de pan blanco y neg en el
afio 2003, la tercer empresa, La Sallefia, produce solamente el 9.6% del pd:n_ blahco
y negro. La participacion del resta de las firmas en este mercado no super}c’ﬂ el 1%.
En el mercado de bollerla se presenta una situacién similar, La participadion ! de
FARGO fue del 47% en la produccion total del 2003 y la de BIMBO ARG ﬁé 15%

mientras que La Saltefia tiene un participacion de aproximadamente un 7%. '(I ‘pesar

de que en este mercado existe un mayor nimero de oferenles respecto al mercado

de pan blanco y negro, la participacion de las restantes firmas no superod el 114%,

187. De esta manera, la presente operacién tendra como resultado, la absorciaf:r'i -def la
principal empresa productora de pan industrial por parte \

de BIMBO['ARG.
Indiscutiblemente, FARGO es fa empresa lider en los mercado K‘gnahzados
ha mantenido como primera firma, con su principal marca: Fargj%

:ue se

=y

también ¢ bn. s,us
segundas marcas como Lactal, A su vez BIMBO ARG es |a segunda empresalen i’os
mercados analizados y Unlca compelidora efecliva de FARGO. A
188, Como-resultado de la presents operac:én desapareceria un competidor vigo ’Lso 2N

ios ‘mercados de pan industrial definidos. La empresa FARGO ostehla in

posicionamienlo en el mercado que nl siqulera una empresa inlernacional comolel

GRUPO BIMBO, que entré al mercado argentino en el aiio 1994 con und fuente

polltica compelitiva, ha podldo igualar. Las restantes empresas no compiten ‘a nivlel
que lo hacen las empresas Involucradas en la presente operacién. La frrml- C]l%l'e
maneja la marca "La Saltefia” para panificados industriales, es una empré;’sa c:ie
capital nacional gue posee sélo una planta de produccidn y su alcance geogréf Co &re
distribucion es significativamente menor que el de BIMBO ARG v FARGQ‘J‘12 La
Saltefia, es una marca que actda en él mercado desde 1964, sin embargo, nojrusulia
un competidor vigoroso ya que se ha mantenido en tercer lugar con una pamcip acic’fn

significativamente menor que la de FARGO y BIMBO ARG. 1 ‘

1

189. La situacion, en términos de competencia entre firmas, se vera negativamente

el

afectada con la absorcidnde la e mpresa [ [der del mercado por parte del G‘ﬁ'UPb

BIMBO ya que las restantes firmas no se encuentran en posicion de compeltr con

It

esta nueva empresa fusionada productora de pan industrial. i

N SRR T T R R R

IV.5.2. Competencia entre marcas: diferenclacion de productos

190. Algunas de las caracteristicas de los mercados de pan industrial hasta aquf

descriptas tales come la compelencia entre primeras y segundas marcas

b segmentadas por precics, la conformacién de carteras de marcas para competir en

distintos segmenlos, &8 ‘marcas mismas como atibuto compelitivo, permiten:
_ <

? Al respacto cabe senalar que en la prabentamOn de los clienles- distribuidores de FARGQ obrante_ a fs,
2317-2374 del presanle expadients, los mismos afirman que : "La distribucidn do FARGO liens Hegada 2 casi
sl 88%da los comerclos donde so vende pan envasado miantras que la torcora cimpresa, LA SALTERNA,
apanas alcagza al 30% de eslos comercios.”

,zf/cﬂ/‘%
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garacterizar a dichos mercados como de productos diferenciados. En funcic’;nL ‘
sa haran algunas conslderaciones adicicnales sobre las condiciones de comk: lAen’cia

en estos mercados que completan ef anallsis usual en términos de participacrc nes: de

mercado realizado en los puntos precedentes. ,
'

191. En términos tedricos, la diferenciacién hace que los productos comercializa:; Qs por

los distintos participantes en el mercado no resulten ser sustitutos "perfectqqt entre

si, Ademas, los diferentes productos dentro de dicho mercado pueden difeir; ‘%er el
grado de sustitucion que presentan entre si. En aste contexlo Ia competenciia ﬁ:ue de
-no ser uniforme sino, en cambio, resultar localizada, de forma tal queic’:ier;ios
- oferentes compiten mas directamente con aquelles rivales que venden s'q fitutos

mas cercanos. En este tipo de situacién la principal preocupacid%_ desde el pyntolde
vista de la defensa de la competencia es el ejercicio unilateral de poder de mﬂrce do
por parte de las empresas involucradas en la operacion. ' :

]
i

192. Una concentracion e n un mercado d e productos diferenciados puede perm:i. |r ag a

P

|
-~empresa fusionada beneficlarse aumentando unilateralmente el precio de unp 0 rr%és

vanltas

productos por encima del que tenfan antes de [a operacidn. Algunas de las'
perdidas debido al incremento de precies se dirigird hacia el producto de {a o!tra

empresa parle en la operacion, y al recaplurar esas ventas perdidas, puede [—ésuftar

]
H

rentable un incremento de precios que no lo serfa antes de dicha aperacion.

193. En términos generales, un aumento sustancial de precios en un mercado éde

productos diferenciados requiere que haya una proporcién significativa de ve r{tas gen

el mercado representada por consumidores gue consideren a los produclos gde las
P i

empresas parte en la operacidn como su primera y segunda opcion, y que no Fesu‘_lle

probable el reposicionamientio de los productos de los restanles competidofe;is_prijra

reemplazar la competencia localizada que se pierde como consecuenciéiﬁ dej [a

‘s . . . . \ 4 ]
aperacian, Es de espoarar que gl aumento en el Precio sera mas pronuncnadq i::ua|!nlo
s

7@-;- Ry T
!

mayor sea la proximidad, como sustilutos, enlre los produclos de las empresas parle

o)

v

en la operacion. En oftras palabras el-aumenio en el precio es mas [>robablef';5:uar11l0

ARG

T

mas compradores de un producto consideren al olro como su opcién mas cercana:

194, Como se menciond anteriormenle existe una importante segmentacion én fos

RS

mercados de produccion y comercializacion minorista de pan blanco y negré yde

o

ol

pan de bollerla. La principales empresas productoras, BIMBO ARG y FARGO,
comercializan productos con su primer marca gue lleva su nombre y con segfund'as
marcas. De esla forma FARGO, comercializa productos con la marca Farg_o, los
cuales representan los productos mas importanies dada su alta parlicipacion ‘f_en las
ventas de esla firma. Asimismo comercializa productos con su segunda marca

Laclal, la cual ha incrementado significativamente su participacion en los mercados

o
"
o
b
3.
¥
F
b
<
rd~
f

de pan blanco y negro y en el mercado de bollerta. Sacaan es ofra segunda marca

de Feygo.-’bue ha mantenido su baja participacion en ambos mercados. Por ﬂlli_mo.§ la

Y |
WA
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produccion de pan para marcas de los distribuidores se ha nlado

significativamente en el Gllimo perfodo.

195, Por su parle, la empresa BIMBO ARG también ubica sus marcas en*jﬁifeientes
i

segmentos del mercado. El desarrollo de publicidad se encuentra enfo;' ido} a su

principal marca: Bimbo, mientras que produce también segundas marcaq Trigoro 1%
otras. Si bien estas segundas marcas han incrementado su partrcapamél n(;') han
conseguido una poslcién importante. Asimismo, BIMBO ARG produce par:a los

! H 4
! i

distribuidores en cantidades poco significativas. i ]

1"96. Puede abservarse que entre el 2002 y 2003 se ha producido una suslitt qién ienlre

marcas en los mercados analizados, desde primeras marcas iFargo y BimPo hacia

segundas marcas, en especial Lactal, y marcas de los dlslrlbu ores (Ver ;Cbadlro N©
8 vy 9). Como se mencionara anteriormente, en el ultimo eriodo anéﬁzado se
presentd un cambio en los habitos de consumo dadas, entre otros fact reg, las
expectativas pesimistas que influyeron sobre las decisiones de’ consu.qo nﬁ:omo

. . i
consecuencia de la crisis. ;I

197. Sin embargo no resulta razonable suponer, a priori, que con la recuperacuon de ia

economia se mantendran estos patrones de consumo. En un articulo de ¢ IarO La

Nacion publicado en marzo de 2004 se menciona un informe realizadiﬂi} por la

consullora C CR dondse s e demuestra que |as primeras marcas estan recqperando

participacion en los diferentes sectores productivos. Este articulo explica C]L!e chn la
rt ctpacmn

recuperacion del consumo, las primeras marcas registraron un pico de pal
en el mercado (47.6%) desde agosto del 2002, que sumado a las marcas premlum %
nuevas primeras marcas, alcanzan una participacion del 65%. Especmcamente, en
el caso de alimentos no bésicos, rubro al que se encuadraria el pan mdt‘rslrlal

participacion de las marcas p remium, primeras marcas y nuevas prlmerasi mqrcas
alcanza un 62.8% del rubro. De esta forma, para CCR “superada la crlslsg los

argentinos recuperan progresivamente su histérico vinculo con las marcas”; "\"

L

i !

198. Asl, el traspaso del consumo a segundas marcas no ha sido consecuenua de, una
fuerte polilica de competencia por parte de ellas sino mas bien de una elecmon de
los consumidores en perfodo de crisis econdmica., Con la recuperacié_ﬁ de la
economia los consumnidores podrian volver a las primeras marcas y en el é_:asci del
pan industriaf sus opclones se llmitan a las marcas Fargo y Bimbo en este squénto.

Por oftra parte, respeclo de las marcas de los distribuidores, como se aclaré’ con

anterioridad eslas no representan competencia vigorosa ya que no compiten por
precio con las primeras marcas sino que se ubican siempre un porcentaje por debajo

de éstas,

*3 Diario ta Nacién: "Las marcas recuperan terreno” publicado el domingo 14 da marzo de 2004 en el
suplemento Economia v Negoclos. :




Qtindistonio do %wnoena’a— ¥ Phoduwcidn I ﬁ. l'OnSi l&ﬁ(i fuf&m{l’ a\l .
d 12 {t
é"m&zw’a ) %ooﬂbmouin P donéoe ! : 3 LOmpeiantia
Gomisidn @V acionad de Wfanss ds bs Gompstancis

s nargas en

199, Asimismo, a pesar de la sustilucion de los consumidores hacia segund
el periodo de crisis, las marcas Fargo y Bimbo conlinuaron siendo las .)rin?ipa!es
marcas en las que las empresas involucradas en {a operacién focalizaronlsu politica
de promocién y desarrollo. E stas marcas han logrado mantener s U p osl sién ¢ oo

) . . e
primer y segunda marca del mercado a pesar del cambio en los habilos defjconsumo.

200. Al exislir una importante diferenciacion de produclos en los mercados deii an blanco
y negro y de pan de bolleria, se agravan los efeclos de |a presente ori)' racion de
concenlracion econdmica sobre la competancia. La compra de FARGO p|} r parte de

BIMBO ARG implicarfa la virtual eliminacién de la competencia en el sTg mento de

primeras marcas del mercado de pan industrial.

3

201. En algunos mercados analizados se ha observado gue las seg das maric‘fs ‘podrian

[imitar la posrbliidad de incrementar los prectos de las prikgbras mar as.| Cabe

productos lo cual dificulta el disciplinamiento que pueden ejercer Iac segundas

marcas. Sin embargo, al concretarse la presente operaclén, el freng alfosible
aumento de precio de las primeras marcas que elercen las segundas marcgs no serd
operativo porque [as segundas marcas de mayor participacion perterHe:eh a las

firmas involucradas.

H

202, Se debe considerar tambien que existe un grupo de consumidores que a Asar de la

'l

crisis se mantuvo fiel a las primeras marcas y olro grupo gque ya esta valwendo a

T -.._<_. SR,
ok % ety

elegirlas con la recuperacion de la economia.

i T

T

203. Por lo tanto, la presente operacion de concenlracion econdmica modxﬂcana
T ! t
;‘\ negativamenie fa compelencia entre marcas. Como se mencioné al pllﬂCIp!O en
i

T

--..-_‘_..
T

mercados diferenciados cuando dos productores de bienes sustitutos cerjc!anos para

los consumidores se fusionan existe un fuerte incentivo para lncremenlar[h‘?s precms

l
unilateralmenle por encima del precio previo a la {usion. ;» |.

204. Estos incentivos se presenlan porque la pérdida de venlas de una délerminada
marca que resulta del aumento de precios se veria parcialmente o'fbtalhlenle
recuperada por el produclo .suslilulo de marca mas proxima, conlrolade por la firma
fusionada. La rentabilidad de este aumento de precios depende Crucialmeﬁte de que
exista un nimero significativo de consumidores para los cuéles eslos "produclos
resulten su primera vy segunda opcién®. En el caso de la presente oper!acién las
marcas Fargo y Bimbo son la primera y segunda opcién de los consumldores Anle
un aumento de precio en la'marca Bimbo, un porcentaje importante de consumldores
glegiria la marca Fargo. A padir de la presente operacion, con la adimnlstraoon
conjunta de amhbas marcas por parle de una Gnica.firma, resu!tariejf rentable

aumentar el precio de alguna de las marcas va que es de prever gue :’imaA parte

** Office of Fair Trgging (OFT), Quanillalwa Technigques in Compalition Analysls, October 1949,

N7
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i
significativa de los consumidores serla captada por la otra marca\de Ia empresa

concentrada.

205. La proximidad en el espacio de productos mencionado con anterioridad se| ¢ e’nqmina

“Diversion Ratio”, Este Indice representa la fraccidn de ventas perdida-§ rjori una

marca ante un aumento de su precio, que es capturada por otra marca.* E; te Indice

serd mas allo en.los casos donde las marcas que se fusionan tienen cargqieristicas

. , ) N
simitares. Es decir en los casos donde dichas marcas tengan importantes

[a Tarca

-rcacijo de

e

participaciones en el mercado o cuando una marca que se fusiona con ¢

que posee posicion dominante en el mercado. L.a alla participacidon en el m

R

la marca dominante hace probable que los consumidores la elijan ante un aun?ento

en el precio de la otra marca. : i

-

e

206. Las caracteristicas mencionadas se encuentran presentes ?cién de

—
ey

concenlracidn econdmica, r"ﬁl-‘éi_d@__;_qu;a-;FARGO posee una particip dcion sign(ficatiya en

¢ada uno de los mercados analizados. De esia manera anle un aumento d_’: precios

“de. la marca Bimbo es altamente probable que una proporcion significa I a dg los
consumidores pase a cohsumir la marca Fargo. Para la firma que contro a8 waas
marcas, el aumento resultafia rentable ya que no tendria grandes pé_[ildas en
términos de cantidades vendidas y cobrarla mayores precios por los jprodjictos.

marca Bimbo.

IV.6. BARRERAS A LA ENTRADA T

TR R

207. En los Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econdmicas Se indica

. . .2 EoLy,
especificamente que aun en los casos en que una operacion de concantracmn
' |
econdmica aumente significativamente el nivel de conceniracion exislcrle en el

mercado relevante

osibleque glia; no-afecle negativamente al inlerés (]aooncimlco'

T

. geneéral §inoexisten barréras queimpidan-el ingreso de risevos compe_hdo,r_%
I
208. La amenaza de ingreso de nuevos compelidores conslltuye un limite a la capacidad
1 i
de subir sus precios de las empresas existenles en ei mercado, Para elio a5

111 ;

necesario que el ingreso de nuevos competidores al mercado pueda real:aaroe en

forma réapida, probable y blgn[flbalIVd.

209. Dadas las caraclerlsticas de la produccién y comercializacion de pan mdustrlal y las
particularidades de esle negocio en nuestro pals, existen imporianles baneras a ia
entrada de nuevos competidores en los mercados de pan blanco y negro, 'y de
bolleria. A parlir de! analisis de las pruebas obrantes en el presente expe(:jienjte se
han encontrados dos elementos que consliluyen importantes barreras a la entrada
en estos mercado: la marca, en conjunto con el resto de Ips aclivos necesarios:para

Q producir y comercializar pan industria! y la capacidad ociosa.

1% Shaplro, Carl, "Mergers with dJfferenciated products November 1995, Disponible en el site www.0sdo].qov.
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mercados de pamflcados mdustnales es el desarrollo de una marca. Cup
descripto en los apartados anteriores lograr establecer una marca para connermahzar
pan industrial resulta costoso. Es claro que podrian entrar empresas que ; ,ompﬂan
en el segmento mas bajo de la comaercializacidn de pan induslrial, es deq:i co:h las
segundas marcas del mercado aunque resulla poco probable que una nué a marca

logre competir con Fargo y Bimbo en el segmenio de primeras marcas. ‘

i

211. Al respecto el anterlor presidente de ila empresa productora de pan fndustrial
SACAAN indicé que ".. E! pesc de las marcas es uno de los facldres| que

determinaria que no pueda entrar un nuevo Jugador en el mercado, tajibién los
: !

sistemas de distribucion, la comarcializacion, los gastos de distribucion ifg)nimuy

altos para que entren nuevos ]ugadores e impongan productq 0 una mar Eg o, una
compafia...". Asimismo agregd que "...Ninguna marca por s fuerle due

quiera entrar al mercado, por ejemplo como fue el caso de Bimbo, por mas|

gue sea, el precio no le va a pagar la operacion, Es decir, el margen de coq ribucion
gque hay en la operacion no puede imponer una nueva marca. Los pre :f s o le
pagarian poder introducir una nueva marca en el mercado con cam[:; 'ﬁaJ]; de
television o medios para imponerla. Hay que inverlir en tecnologia y iw%ay é)lros

factores que hacen falta para imponer una marca en el mercado, eso llevalimuthos

afios. En cuanto a la distribucién, esta el canal de los supermercados_ I};randes
cadenas y minoristas. Los volimenes del canal minorisla no paga tener

distribuidores en la calle independientes o prOpIos que puedan sobrevivir. Ltp mismo
pasa con las cadenas, las negoclaclones con las cadenas en cuanto a ;piremos y
otros factores como descuentos, bonlficaciones por cumplearios, ofertas, p|!azo,s de
pago hacen que no cualquiera pueda entrar en este mercado "% ! i
212, En el mismo sentido el Sr. Gerente Comerclal de GENERAL MILLS,. empjfresa
comercializadora de panificados congeladoes, tapas de empanadas, pascLEallngs y

pastas, indicd que contar con una marca para un nuevo enfrante represe_'zfnt_za';una
ventaja. De esta forma, respondid a la pregunta acerca de si Gonsiaérja 'mas
conveniente comprar una marca que desarroliar una marca propia en el mercado
argentino que: * Depende de !la postura o posiclon con fa que uno parta. f\:!osoiros
tenemos una marca fuerte que es La Saltefia. En la medida que pud'iéramos
solucionar los problemas con los parientes no buscarfamos otra marca. Si a?igtm dia
pudiéramos comprar Alijor nos conformariamos con nuestra propia marca, Sl el que
tiene que comprar no tiene marca es bueno comprar una buena marca comi) fargo,
De hecho Bimbo es una buena marca, todo depende de lo que uné quiera

comprar”,*’

-

-

*® Audiencia al Sr. Carlos Alberlo Sacaan, ex presidente de Alimentos Sacaan Argentina obrante a rs 2250-
2254 dal presenis expedients.

7 Audiencla realizada al Sr. Luciano FLIESS, Gerente Comercial a cargo de la direccién Gomercial en forma
inlerina de General Mills, obirants a fs. 1180- 1186 del presente expadiente.
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215, En este sentido el gerente comermal de GENERAL MILLS, al ser preguntadé ;{ce ‘ca
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se produce el pan, se envasa y distribuye a distintos punlos del pals. Para iC rmr.etlr
- . . . . L

con las firmas involucradas en la presente operacién es necesario corar con

determinada infraestructura y maquinarla sl 5e pretende tener una esdala!de
1
produccién similar a la de estas empresas. En este caso, debera realizars%z

una
sIgnlflcatlva inversion de capital para entrar al mercade con un alcance stm;lf_rﬁial de
FARGO y BIMBO ARG., lo cual podria constituir una importanie barrgﬁa a la

entrada.®® i | :

:l
214, Por otra parte, no existen empresas o industrias distintas a las qg pan industijat due
|
empleen una tecnologla de produccién similar o adaptable \ta necesa)rl r para
fabricar esle producto asl como tampoco existen compehd}gs potenma es jen

mercados de productos refacionados (aguas arriba o aguas abajo).

%
i;
de la posibilidad de utilizar el proceso productivo de su empresa para produ Sir pan
industrial, dijo que es posible aunque explicd que "... es simplemente agreJar as
lineas que no tenemos. Para eso tendriamos que hacer una inversion. Hoy qc%t otios

no lo podemos hacer pero se podrfa agregar molderla, coccién total en sigsterlna

continuo y envasado. Para clerto proyecto que nosolros lenemos en carPeta

a

inversion estarfa en un milién de pesosy en un tlempo de seis meses, e St? p;ra
producir una pequeﬁa cantidad de volumen que nos permitiria ten r un
autosuministro que tenemos colocado en nuestras propias panaderias pero: que no

es el volumen que se mueven estas empresas .. “... No se compara to qLJe

. TR LY . 1 .
podriamos ltegar a hacer con lo que son estas empresas”. ** : 1: E

216. Adicionalmente al preguntarsele si GENERAL MILLS evaluo la posibitidad de uréailzar

T S R

T e T,

N TR T

e

la inversion necesaria para producir pan industrial contesld que "... Sblo ,sn
compramos una planta actual instalada, pero no construyéndola desde ce'ro La
segunda empresa que tiene General Mills en Argentina, como socio mayorilarlo, es
La Saltefia S.A., que tiene una distribucion de produclos refrigerados v que va a los
canales de supermercados, autoservicios y despensas, con lo cual anexar una
categorla de similar caracteristicas de transporte y cartera de clienles finales como
es la de pan de molde tiene sentido a los efectos de las sinergias y ahorros que se
pueden enconlrar en la dlstr:bucmn Un primer motivo para este razonamlento es Ia

velocidad de imptementacion, porque una planta instalada la COMmpramaos y es_ta en

1 Al respaclo, el Sr. Gerente Comerclal a cargo do la Direccién Comercial en forria interina de GI:NERAL
MILLS ARGENTINA, Luclano Fliess, indico que la inverslon requerida para ingrosar ai mercado do pan da
molde como un jugador importante es de aproximadamanioe 20 millonas de délares. Audiencia obrante a fs
1180-1166 del presents expediants, .
¥ Audiencla realizada al Sr. Luciano Fliess, Gerenle Comercial a cargo de la Dircccidn Comorcial en I’Urma
lnlerlna de GENERAL MILLS ARGENTINA, obrante als. 1180-1186 del presente expadienta.

. ﬁ/ }
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funcionamiento. El segundo motivo es que no escapa a ningun operado condmico

, |
que hoy en Argentina se compran empresas, medido su valor en ddlar ok a muy
buen precio. Un inversor que compra los equipamlentos nuevos con unEi:ost:o al

: . P
100% en ddlares, mientras que sl los compra en el mercado local los o mpra a

i i
mucho menor precio”.* ;

217. Por olro lado, el pan Industrial se distribuye a través de diversos | danales:

supermercados e hipermercado, auloservicios y canal tradicional. Asimismp,: estos
i
productos se distribuyen a bares, restoranes vy clubes, los que se agrupan en el canal

institucional.

218. Segln surge de las audiencias realizadas en el marco d el pre&ente e xpedienié 1a

distribucion de productos en este canal podria constitulr una bé‘_r‘ ra a la enfjada. El
canal supermercédos es el principal canal de distribucion e |os pariificados
industrializados. Este es un canal diflcil de abastecer par sus exigencias en téiminos
de financiamiento, Los supermercados exigen extensos plazos de pago p(‘ff lo cual
los productores de pan industrial deberan contar c¢on un nivel de capital st? ficignte

para llevar adelante el negocio.

219. Asimismo, los clientes, distribuidores de FARGO, indicaron que unajie |las

g
principales barreras a la entrada del mercado de pan Indusirializado es el sistémai de

distribucion y que luego de la presente operacion, se fortalecera esta barrerai®)

220. FARGO conslituyd durante mas de 20 afios un sistema de distribucion que oipigera i:)or
) by :

medio de distribuidores que compran el producto a la empresa y o revehéen;en
distintos puntos de venta. BIMBO ARG posee un sistema de disﬁrbtlcién

personalizado con vehlculos propios y algun grado de tercerizacion. Los %sit'entées-
|

i 1
distribuidores afirman que la concentracién de ambos sistemas de distripuclon
. i H {

ue ino

generara una importante barrera a la entrada de nuevos productores ya|

s (T {7
=2 ==

podra conslituirse de manera inmediata un sistema de distribucion : de bas
caracteristicas de eslas empresas. Indican también que la loglstica de disgri;fjucién
es uno de los factores claves para el 8xito comercial en el mercado de pan egwéiase{do
ya que los punlos de venta se encuentran sumamente. atomizados y al ser pro_ductos
perecederos su sistema de distribucion no puede sustituirse por otro til’po de

productos.®

221. Asl, la necesidad de contar con una marca importanie junlo con la inversion
necesaria para poseer una planta de panificados con escala significativa, el sistema

% Audiencia reaiizada al Sr. Luclano FLIESS, Gerente Comaercial a cargo de ia direccién Comercial en forma
interina de General Mills, obrants a fs. 1180-1186 del prasente expedionts. _
' { 05 cllenies- distribuidores expllcan que para compelir de manera sustancial sg.debe llegar al menos‘dos
YoGes por semana a casf 50.000 comercios que vanden pan envasado en el pais. E
*? Presentacién esponténea da los cllentes- distribuldores de FARGO obrants 4 fs. 2371-2373 del presente
axpedlante. Lo
® Audiencia al Sr. Carlos Alberto Sacaan, ex presidente do Alimentos Sacaan Argentina obrante a fs. 2250-
2254 del presente expadiente. : E
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¥
222. La segunda barrera que se detecld a la enirada a los mercados de pan ind!

1

la capacidad ociosa que se presenta en la industria. i

223. Las empresas involucradas en la presente operacion cuentan con una i

capacidad ociosa, lo cual constituye un factor disuasivo para la entrada dé:

Enloml 96 Oelenss ds 1¢ Compatengh

TR . Paetia

| ’ff/. .)I.ﬂlj,r‘

FECHETARIA

|

[
porfante
[
E

S de pan

strial es

por{ante

nuevos

desde el afio 2000 ha contado con una elevada capacidad oclosa. En el afig

capacidad ociosa alcanzd al 59% de la capacidad potencial. Pgr otra parte

2003 contd con una capacidad ociosa del 53% (Ver Cuadro N%3,en el APE
Cabe destacar que s| bien BIMBC ARG mantuvo siempre ha capacidéii
la capacidad ociosa de FARGO
‘significativamente a partir del afio 2002 por fa crisis econdmica que g

i

imporlante en su planta de Pilar,

~consumo de pan industrial y la situacién particular de la empresa.

Cuadro N® 10: Porcenta]e da Capacldad oclosa en los mercados relevan

1
competidores. Puede observarse en el Cuadro N° 10 que la empresa BIM}:iO

ARG
2003, I

EAR
que a principios de la década trabajaba casl al maximo de si.papacidad, 3’1

DIG

OC

as.

l]’ect-o el

GO,
gl afio
E 1.
josa

‘Fumento
}

2000+2003.:

Empresas

Lineas

2000

2001

2002

20;3

Bimbo

Pan Industrial
Bolleria

57
35

52
16

64
18

62
i0|

TOTAL

54

47

61

59

Fargo

Pan industrial
Bollerfa

31
27

31
27

51
46

5%
48

TOTAL

29

29

50

53 .

l
Fuente: CNDC sobre 1a base de dalos aportados por las emprasas en el marco del presenle
axpediente.
Nota: Para FARGO ss contaba con la informaclén de su produccion afectiva hasla 11/2003,
por lo que para el calculo de la produccidn sfectiva anual se considerd la produccion _t
meansual realizando un promeadio simple. !

224, A partlir de la operacion conjunta de ambas empresas, esta nueva firma coﬁtaria con -

una capacidad ociosa de mas del 50%%. Esto le olorgarfa a la nueva ! flrma la

posibilidad d e responder rapidamente con el incremento de su produccmn ante la
enfrada de un competidor con menores precios. Como se mencion6 esta szluacnfm
desalienta la entrada de nuevos compelidores, consliluyendo una importanlé; barrera

ala entrada.

225, Cabe destacar que si bien la capacidad ociosa se ha incrementado como
consecuencia de la disminucién del volumen comercializado de pan industrial (uego
de fa crisis, en los aiios 2000 y 2001 también se regislraron elevados niveles de

capacidad ociosa. De esta manera, BIMBO ARG posela una capacidad oéiosa de

i

¥ Audlencia realizada al Sr, Luciano FLIESS, Gerente Comercial a cargo da la direccion Comercial en forma
Interina de General Mills, obrante a fs. 1180-1186 def prasente expedisnis.

Este porcentaje se calculd conslderando la producelén efectiva y potencial agregada de tas empresas
BIMBC ARGJY FARGO en el afio 2003. .
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aproximadamente un 50% y FARGO de 30%. éPor o que i b|er f‘ anilas

barreras a la entrada por capacidad comio efecto de la crisis, con la relcl br-;ér de

la economia se estima que segulra existiondo capacidad ociosa para ré jer con

mayor produccion ante la entrada de una nueva firma.

226. En resumen, en el caso de los mercados de pan Industrial analizados se p{c ,s_ertan";f
'dos dmportantes:barreras-a+a entrada: la necesidad.de contar con una mar,a yld
‘capacldad ociosa, por lo que la amenaza de entrada de nuevos competldc fes no

i ;
imita-los perjuiclos ‘en términos dé defensa de la competencia resultantépde la’
presente operacién de concentracién econdmica. i

e
i

IV.7. GANANCIAS DE EFIGIENGIA . \ i
¥ i
227, Las partes involucradas en la presente operacion han info\%edo acerca{_ ;:de la
gxistencia de gananciaé de eficiencia como consecuencia de la operacién c njunta
de FARGO y BIMBO ARG. Estas ganancias son aproximadamenle d\l $11 9
millones, lo que representa un 5.83% de las ventas totales.

228. Los ahorros que se presentaron como ganancias de eficiencias son;

- Ahorro por compra de harinas: se pasara a comprar una mayor propo;icf.lién de
. . . . } { :

este insumo directamente al productor de trigo, como lo hace FARGO, en' lugar

de adquirirlo a molinos harineros. Este cambio en fa estruclura de comprg iesulta

rentable dado el mayor volumen de harina que serfa adquirido. |

J

1
Y
- Ahorro del costo de empaques dado por la produccaon propia de las bolsas de

polielilenc en la planta de FARGO,

i
o}

u
o

- Ahorro derivado por mejores negociaciones en la campra del otros insumcs:

]
- Ahorro derivado del cierre de fa planta de San Martin perteneciente a FARGO.

1
4 l
- Ahorro por reduccion refativa de inversion publicitaria, 1- ;

i
i

- Ahoarro por mejores condiciones de negociacién en el canal de venlas de

supermercados, derivadas del aumento del volumen comercializado, reduccién

R

de las nolas de débito de los supermercados e hipermercados y de los p!azos de
pago.

o T

e

Ahorro en el costo de asesores exlernos.

T R
B
r

- Ahorio en bandejas plasticas para transporte de mercaderia por la aphcamén de
mejores praclicas de BIMBO ARG a [os produclos de FARGO. :

Kl
\

- Ahorro en coslos de Iogisllca y distribucion.

229. En los Lineamientos para et Conlrol de Concentraciones Ecofibmicas se conSIdera

(que las operaciones tienen el potencial de generar eficiencias medianie el me;or uso

e et ar rrry
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aumentar la capacidad y el incenlivo de las empresas para compelir,
resultar en menores precios. En este sentido, la concenlracion benefic
i
economico general porque la mayor eficiencia libera recursos que pueqm ser
E
!

destinados hacia otras actividades productivas.

230. Por otro lado, se consideran comg posibles juslificaciones de eficiencia pgr una
Yy

t
concentracion sélo aguellas que surjan de la operacion de concentracxop'
P
I

puedan ser alcanzadas sin la concrecion de la misma.

|
231. Del mismo modo, no podran invocarse como ganancias de eficientip I:as
1

" dlsminuciones de cosios que impliquen transferencias enire dos o mas agenfgs. Tal

es el caso de reducciones de costos que no representan uh aho:;reai de recyrsos y

que deriven del mayor poder de negociacion que posea la emipresa concg

P €
=

_—

=

jat]
i &

o))

como consecuencia de la operacién. ' . %'

232, Una pérte importante de las ganancias de eficiencia descriplas por las parteié surge

por el mayor poder de negociacion que deteniara la nueva empresa en fa corjn; ra de
insumos y en la venta de productos a supermercados. Esios ahorros reprélzcentan
transferencias entre agenles econdmicos por lo que no se consideran ganan!c as de
eficiencia que benefician al inlerés econémico general. ;
233. El resto de las ganancias de eficiencia e nunciadas ¢ orresponden a ahorro:; por el

mejor manejo de bandejas plasticas, ahorro del costo de empaques dadd‘ por {la

produccion propia de las bolsa de polietileno y ahorros derivado del cuerre de {la

planta de San Martin. i ; i
0

234. En el expediente no se encuenira probado que estas ganancias de eficiencia 'p‘ued?an

ser Unicamente alcanzadas mediante la presente operacion como tampoco qua ellas
< O

seran trasladadas a los consumidores. . ﬁ b

| . . o o N
235. Las partes afirman que “Las ganancias de eficiencia seran capitalizadas tantoipor»Ia
empresa como por los consumidores en proporciones que nos son desconocidas al
presente, ya que las mismas dependen de Ia fuerza competitiva que ejerzanlotros

'

productores de productos panificados... La magnitud y velocidad con que d:chas

ganancias de eficiencia se trasladaran a los consumidores dependera criticamente

de la reaccién competitiva del resto de las empresas productoras del sector...”. 56

236. Surge de las anleriores afirmaciones que los ahorros de costos provenienieside la
operacién se lrasladardn a los consumidores siempre que exisla un eﬁtoniﬁo
compelilivo que exija a las empresas bajar precios para lograr que los consumigjores
eljan sus produclos. Sin embarge, dado el mercado relevante definido, las

condiciones de competencia que se presentarian luego de la.presente aperacion no -

¥ Infarmacién presentada por las parles an et marco de la operacion, obranta a Is. 1535 ded presenle -
expadiente.
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resultarian en una presion significativa al traslado de las ganancias eﬁc‘i'e ncia en
O y de

|
BIMBO ARG serfa de aproximadamente un 79% en el mercado de pan [blanco y

o

menores precios. Como se mencionara, la participacién conjunta dg\FARCG

negro y de 62% en el mercado de bollerla considerando el volumen efectiiamente

producido y no existe, en la actuatidad, algin competidor vigoroso para enffentar a
) I

esta nueva firma. B

237. Por lo lanto, la estructura de mercado altamente concentrado gue se pr!af:ent'aria

luego de la operacién dealienta la competencla por precios y no presiona a a firma

.que resultarla de ta concentracidn al traslado de los menores costos a n enores

i
precios para los consumidores. ' : i

238, La presente operacibn no genera ganancias de eficiencia qt)e mejoren F‘Fl interés
LY [;— .

economico general. Por lo que el perjulcio que se erlge por | sibilidad de

ejercer

poder de mercado por parte del GRUPO BIMBO luego de la presente opergcién no

se veria compensado con ninguna de las ganancias de eficlencia efédflivas v

legitimas declaradas por las partes notificantes

IV. 8. CONCLUSIONES SOBRE DE LOS EFECTOS ECONOMICOS DE LA PRESENTE OPERACION
]
239. Los efectos negativos de la presente operacidn se desprenden, a priori, del analisis

de las participaciones de mercado con las que contarla el GRUPO BI]\JIBO en

Argentina  al adquirir el control de FARGO. La participacién de este grup) en el

mercado nacional de pan blanco y negro seria de 79% v en el mercado nacibnal de
g Y s ,J ;

St el e

bolleria de 62% del volumen efectivamente producido. ' ii

i )
: !

o
240, Sin embargo el andlisis de operaciones de concentracion econdmica no‘E puede
basarse exclusivamente en el cdlculo de las participaciones de mercado#dejlas
empresas involucradas, sino que deben considerarse elementos adtuonales

analizarse las barreras a la entrada a los mercados. ‘

C

241. En este caso se analizé la compelencia entre firmas que parlicipan en el mercado
: Se concluyd que la misma se verfa fuerlemenie lesionada dado que la ob?aracélon
podria significar la absorcidn de la empresa lider del mercado por parte det GRUPO
BIMBO. E! resultado serla la conformacion de una “mega” empresa que no
enfrentaria a ningin competidor vigoroso, dadas las caracleristicas del resto de las

empresas que actlUan en el mercado.

242, Con relacion a la competencia entre marcas, se concluyd que las marcas Biimbo Y
Fargo son la primera y segunda opcion de los consumidores, las cuales Iueg’r:o de la
presente operacion, quedarfan controladas por el GRUPO BIMBO. De esta manera,
/ el aumento de precio de alguna de estas marcas podria resultar rentable para el
GRUPO BIMBO, dado que un porcentaje importante de los consumidnre;é; serla
- /%/ absorbido por la marca que no incrementd su precio. ‘

) \n/y 7 "



243,

244,

. Considerando los argumentos destacados en el presente diclaijnen se eslim que la

. CONSIDERACIONES RELATIVAS A LA SITUACION CONCURSAL DE FARGO

247.

248,

249.

DEL DP\\G‘ t aellly tirkusn ﬂﬁlka;:i;ﬁ‘ ¢ :
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sfrial, La

|
Por otro lado, la capacidad ociosa que presentan las empresas\ i J;J:l.Jcre das
configura una significativa barrera a 1a entrada a la produccion de pan mdL[;
capacidad ociosa de estas empresas es en la actualidad, de aprox1madap;ienté LN
50%, lo que habilita la posibilidad de responder estratégicamente, increr‘nénlaindo-
rapidamente y a bajo costo su produccidén ante la entrada de un nuevo compe i[dcir, lo

cual constituye una barrera al mercado endégena al GRUPO BIMBO. :
Por Ullimo, 1a presente operacién no genera ganancias de eficiencia que rﬁj_e.‘joren el
Interés economico general. El entorno poco competilivo que resultar E’ de la
operacidon no genera incentives para las empresas concentradas a traslgdar las

ganancias de eficiencia a los consumidores.

presente operacién de conceniracion econdmica restringiriay %.igniﬁcativar’r ente la

compelencia en los mercados de pan blanco vy negro, por un lada y de bolier:l‘:ﬁ, por el
otro. Adicionalmente la operacidn otorgaria al GRUPO BIMBO |a posiblii

ejercer su poder en cada uno de estos mercados.

. El analisis lecnico realizado precedentemente sugiere que existe Upa ialla

probabilidad de que la operactén de concentracidn notificada restrinja la congtﬁ;etepcia

en el mercado del pan induslrlal afectandose de este modo el interés eca nériﬂco

general. R i:contexto - normal ..y de. no . mediar mrcumtanblas_

excepcionales, esta Comisidn aconsejarfa prohibir la presente operacién. ! P
I
Sin embargo este caso liene dos particularidades que esta Comisién no puede die}ar

de considerar. La primera es que FARGO se encuentra en concurso de acrgquorgs y

la segunda es que Fernando Chico Pardo, un socio eslralégico de BIMBO: F_en ésta
Pl

operacion, ya ha tomado el control de FARGO medianie una operacion ;'guq no
eslaba sujeta a notificacion.

Vo
"

En estas circunstanclas y dada la incertidumbre sobre la evolucién del' prodeso
concursal de FARGO, esta Comisién e ntiende que una prohibicién de la presente
operacion no garantizarla la preservacion de las condiciones de competencia en los
mercados involucrados. Por el conltrario una decislén en este sentido con]levé el
riesge de ciertos escenarios en los que FARGO podria desaparecef‘ como
compelidor, o dejar de ser un competidor independiente. )

Por otra parle, aungque esta Comision restringe su inlervencién teniendo eni;- cuenta
estrictamente los aspectos vinculados a la combetenciﬁy en los mercédos. y
exclusivamente sobre la base de ellos funda sus Conc[usignes, ella no pued:e dejar
de tener en cuenta las consecuencias que estos escenarios tendrian, tanto réspécto
de la destruccion de valor y como de pérdidas de empleos. :

47
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V. EL COMPROMISO PROPUESTO POR LAS PARTES

250. En atencion a los riesgos para la competencia que conllevaria la concigcion de la

operacion tal como fuera presentada por LAS PARTES -referidos en IJFS ;:Sérrafos
54

. i
precedentes- con fecha 3 de Septiembre de 2004 las mismas ofrecigfonia esta
CNDC un Compromiso de Desinversion con la finalidad de preservar la !:rt)mp;elencia

en los mercados de pan industrial.

251. El Compromiso referido consiste basicamente en la transfersncia)ldentro de

! .
determinado plazo, de una unidad de negocios (denominada en adelante el Negocio

a Desinvertir'} a un comprador aprobado por la CNDC.

i
252. El cumplimiento del mencionade Compromise, que como A‘ XC 1 fonin 5:parte del
presente Dictamen, constituye una condicién para la aprxacién defqt;va de Ia

operacién.

253. El Negocio a Desinvertir conforma una unidad de negocios viable v en éwtarc ha, de

produccién y comercializacion de los productos panificados industria er‘ En ese
sentido, LAS PARTES se comprometen a transferir los activos v recui'_é‘q's que se

enumeran a centinuacion: :

a) La marca denominada “Lactal” {en adelante “LA MARCA", é:.tua:lmente

comercializada por FARGQ, incluyendo todos los derechos que LAS Pfi\RTES
P
posean para el uso de las mismas y los registros respecto de las form _L{ as para la

elaboracién de los productos comercializados bajo dichas marcas.

i

b) La planta de produccion de pan industrial ubicada la Ruta Panamencana y
Marcos Sastre, en la Localidad de £i Talar de Pacheco, Provincia: de Buenos

i
Aires, (en adelante LA PLANTA") incluyendo el inmueble y! §t0d$s las

maquinarias e instalaciones que al momento de la celebracién derf cbntrato
permiten la operacion de dicha planta. ”i ]

¢} Un sistema de Distribucion de pan industrial apropiado para la comé?c’:iali'zacién
de los productos marca “Lactal’, (en adelanle "EL SISTEMA DE

[ DISTRIBUCIONY), incluyencdo todos los activas tangibles, intangibles y sistemas
necesarios para la disirbucion de los productos mencionados a los comercios

minoristas.

254. Por otra parte, segun los términos del Compromiso, el comprador podra oplar por no
adquirir EL SISTEMA DE DISTRIBUCION pero debera indefectiblemente adquirir
conjunlamente LA MARCA y LA PLANTA.

\W/‘@/ﬁ |
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Como se advierte, el Negoclo a Desinvertir incluye la mejor planta preductiva ql.he en

la actualidad posee FARGO, y la marca mas importante de dicha empresa i]parle de
la propia marca “Fargo”. I

' i
De este modo, el Negocio a Desinverlir contara con una capacidad de prodn) cidn
‘inicial estimada de 24.045 Toneladas/afio de pan, y de 8.201 Tonelad'a:,ia o de

bolleria, lo cual representa aproximadamente el 39% de la capamdag :totgﬂ de

FARGO para pan y el 31% para bollerfa.

Por otra lado, como se explicara previamente, fa marca resulta un elementg]nes sncial

diferenciados donde existén ‘dos segmentos delimitados por |

para el nuevo enirante ya que constituye una barrera a la entrada a los| ipergados
involucrados. I‘ , '
‘ v |
. Cabe recordar que los mercados ana!izados son mercados dexgroductos fLrE flerpente
ortantes dﬁere ncias

r:r arcas. El
GRUPO BIMBO luego de la presente operacidn, manejara las (Inicas d' marcas
que pertenecen al segmento de primeras marcas; Bimbo y Fargo, cuya pértlcipacién

conjunta alcanza el 50,4% en pan blanco y negroy 25,1% en bolleria. |

N

. Dada la alta concentracion que se presentard en el segmento de pnmeras narcas la

dnica via para que se restablezcan las condiciones de competencia en e mercado

es que alguna de las segundas marcas asclenda al segmento de prlmerasimas‘cas 0

que tanga suficiente importancia para limitar el posible aumento de estaé prif(neras

marcas. Para ello, es necesario que la marca del entrante sea una ingarc'a con

suficiente participacion en los mercados como para lograr su ascenso Fapidb coN una

inversion razonable en promoc;1ones

'

1
|
P
i
3

Por las razones expresadas precedentemente esta CNDC considera aproplac(o que
sea la marca Lactal la que forme parte de la unidad de negocios a deSInUBﬂH‘ Esla

marca es la mas imporlante en el segmente de segundas marcaslcon una
participacion del 13,1% en pan blanco y negro y del 16,2% en bolleria. - ¢ !
it

. Por otra parte Lactal cuenla con una antigliedad significativa en el mercado

argentino y representa el nombre gencrico del pan industrial, por fo qu:é la firma
- entrante podria hacer uso de estas ventajas para reposicionar la marca a un costo
menor que el que deberia alrontar el nuevo entrante para lanzar L{na marca

desconocida al mercado.

En consecuencia, considerando lo mencionado anleriormente, ta segunda marca
Lactal, en manos de una empresa independiente de LAS PARTES, podrm dtsmphnar
el posible ejercicio de poder de mercado que eslas (ltifias pudieren prachcar en el

segmento de primeras marcas.

49
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participacién actual del GRUPO BIMBO de 20,6 % en el mercado de pan 5} %

en el de bolleria). i

)
264. Por ello esta Comision considera que la transferencla del Negocio a Desinyertir a un
competidor vigoroso e independiente mantendria las condiciones de competencia

existentes en los mercados de pan y bollerfa con anterioridad a la {presknte

operacion y por lo lanlo constituye un remedio adecuado.

285, Segin los términos del Compromiso, el comprador debera sej un tercer?, que no
LAS PARIEC al
momento de la transferencia. Asimismo, debera contar con losyecursos fm% Icieros,

mantenga vinculos societarios ni alianzas estraldgicas ce

acreditar idoneidad y tener incentivos para desarrollarse como un cc:j pet_'idor

efectivo en el mercado argentino de pan industrial.

266. El Compromiso establece reglas para asegurar que se preserve la corri‘

(.P.. T
4
[ TR
a
oy

durante el proceso de desinversion Y se generen los incentivos necesarios 'dera ue

=
8

LAS PARTES conformen el Negocio a Desinvertir coOMo una unidad ecq‘}wé
viable y en marcha, v lo transfieran a un comprador adecuado en un plazo razbna

o
@

267. En ese orden el Compromiso prevé un Primer Perlode de Desinversion, de una

duracién de dieciocho {18) meses contados a partirde la fechade la Reso!umon
Esle plazo de dieciocho {18) meses podrd ser extendido por ta CNDC a pedldo de
LAS PARTES en caso de que éstas, a pesar de haber realizado sus rmejores
esfuerzos, no hubieren obtenido la autorizacién del Juez del Concurso de | FARGO
para celebrar el Contrato de Venta. La extensién mencionada serd por un Eg;i)so{de
treinta (30) dias a partir de que la autorizacién judicial sea olorgada. i! lr
S
268. En el Compromiso se prevé un Periodo de Desinversién Extendido de dcul:ie (|12
meses de duracidbn contados desde la finalizacién -del Primer Perfodo 'de
Desinversién, o desde el otorgamiento de mandato a un Agente Vendedor, flo que
ocurra primero. En ese senlido LAS PARTES podran integrar sus Operaciones si en

cualquier momento del Primer Periodo de Desinversidn otorgan el mandato alud|do

anteriormente.

269, El Agente Vendedor es una figura que incorpora el Compromise y al cuél LAS
PARTES olorgan un mandato para transferir el Negocio a Desinvertir. El Agente
Vendedor debera ser independiente de LAS PARTES vy su designacion contaré con
la previa aprobacién de fa CNDC,

-

270. Los términos vy procedimiento propuestos en el Compromiso responden en buena
/@ \UJ(// medn}la a los hneamlentos para el ofrecimiento de compromisos prewslos en el

SRLTEFEREYS 1 o RTTe T ey
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marco de la regulacion de la Comisién'.E"uropefa para el control ravio de
concentraciones, con las adaptaciones necesarias para contemplar la eis;Leciai
situacion por la cual atravlesa FARGO.Y |
i
271. En el Compromiso se incluye Ia previsidén de que GRUPO BIMBO no podra. Fje‘}r:er la
opmén de compra por el resto del capital social de PIERRE hasta el cze're: de la
venta del Negocio a Desinvertir y la prevision de que LAS PARTES j ;z:mdrén
integrar sus negocios hasta la fecha de aprobacion por parte de la CNDC det
Contrato de Venta del Negocio a Desinvertir, 0 hasta que, previa aproba(j: én de la
CNDC, sea puesto en funcicnes el Agente Vendedor. J: j
s |
272, -i'_';_as dos previsiones mencionadas en !ps_ parrafos prece_djztes conf::i:nrr{m un :
procedimiento que guarda relacién con el utilizado en la exgeriencia c:(];mberada
cuando se verifican ciertas circunstancias.®® El referido 'proced" iento uti!iié dgf) en la ‘
experiencia comparada se conoce como el criterio del "comprador inicial” ;J'uip front
buyer”). El propésito de este tipo de medida es disminuir el rlesgo ?:rl ;que el
condicionamlento resulte ineficaz cuando existen sltuaciones que potendialmente
crean incertidumbre al respeclo, tal como ocurre en el presente caso dILl' |cio a la
sltuacion concursal que atraviesa FARGO y al hecho de que el conjunto d Hcftf\'fos a
desinverlir no conformaban iniclaimente una unidad de negocios pree E1<i"lerle y
auténoma. §

273. A su vez, habida cuenta de que el Negocio a Desinvertir permanecera bajoi él bcéntrol
del GRUPO FARGO hasla tanto sea transferido al Comprador, las mehcion:adas

previsiones tienden a dlsmsnmr el riesgo de daio transilorio a la competencnq yajque,
LAS PARTES sélo se consohdaran juridica y operativamente como un umqo glrupo
econdmico cuando aquel_las resullen cumplidas, y por otro lado, crea mcenhYos ipara
acelerar el proceso de desinversion. t ;! :
R

274. El Compromiso aludido asimismo prevé que LAS PARTES no podran Contr:egia} eEantre
sl sin la previa autorizacién de la CNDC, hasta que el contrato de venta daﬁiNegocio
1

a Desinvertir resulte aprobado, o hasta que sea puesto en funciones e|, Adente
Vendedor.

275, Una vez efectuado ef "Cierre” de la cperacion instrumenlada en el "Coritrato de

Venta", la CNDC recomendara al Sefior Secrelario la autorizacién de |a operacion

&
zﬁ -

notificada en los términos del articulo 13 inc a) de la Ley 25.156 y su-Decrelo

e

Reglamentario, Sin perjuicio de lo expuesto, si LAS PARTES acreditaran que el

dictamen de l[a CNDC y la aprobaci6n definitiva del Sefior Secretario 0;)eran?_corno la

Onica condicién suspensiva para que se concrete &l Clerre bajo los términos del

¥ Gonsgjo de Regulacion (CEE) No 4064/69 del 21 de diciembre de 1989 sobre et conlrol de concenuauones
d QJ L 385, 30.12.1989, p. 1; carrigendum OJ L 257, 21.9.1990, p.
4
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276.

VI. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

277.

VIl. CONCLUSIONES:

278,

278,
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Contrato de Venta, acreditados dichos extremos por LAS PARTES, la Ch
Seifior Secrelario emitirdn el dictamen y la aprobacion definiliva, respec i

previo al Cierre.

\l - 1 SECRETARIA _
islhn-Haclonl de Dafanyd g2 12 Cnmpmncls
DC\v el
amente,

En resumen, es opinién de esta Comlsién que el Compromiso ofrecido! permitiria

resiablecer las condiciones de competencia que prevalecian en los mercadq

industrial previo a la notificacién de la presente operacion.

Habiendo analizado los instrumentos suministrados por las parles a los ¢f
esta operacién, y de acuerdo a lo manifestado, no se advigrte la exis

clausulas accesorias restrictivas de la competencia. .

e

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACId
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de con

economica notificada en el mercado de pan industrial, infringe el artfculo 79!

B

N° 25.158, al disminuir, restringir o distorsionar fa competencia de modo (}‘It

resultar perjuicio al interés econdimico general.

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMF

TENCIA

5 de pan

INAL DE

%r;quacién
le I% Ley
e pueda

i

aconseja al SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECN
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, subordinar ia ope
concentracion economica notificada por la cual’ GRUPO BIMBO SQ
ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE adquiere en la Replblica Argentinai ¢

TN

-\
o

A DEL
clon de
CIEDAD

oy
I;C(i)nlroi

sobre COMPANIA DE ALIMENTOS FARGO 8.A., al cumplimiento del Cc}r

Promiso

propuesto por las partes con fecha 3 de septiembre de 2004, que en copia f}cér'tifi'cada

se agrega y forma parte del presente Dictamen, todo ello de Conformidaid'cpn io

previsto por el 3;pjiculo 13 inciso b} de la Ley N® 25,156.

7
"‘ P

PREBIDENTE )
GOHGHAN £AGIDHAL GE DEFeNSA OF 73040 W IR ( o

% COMUNICACION DE LA COMISION EUROPEA sobre las soluciones aceptables con arreglo al Reg!amenlo
(CEE) N° 4064/89 det Consejo y al Reglamenlo (CE} N° 447/98 de la Comlslén {2001/C 68/03), D|ar|o Oficlal
de las q:;munldades Europeas del 2.3.200, parrafos 18 y 20,
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Graflco N1: Evolucién de! volumen(en toneladas) y precio promedio d

industrializado.
{1999-May-2003)

5500
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4500 -
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4500 e
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2000 \ S — — A 2.0

db & éb S O Qp Qp S P QS ‘}p
Q? @?% qfﬂ «° @@* qu &* ¢$ qﬁg «* Q@ﬁ eﬁg ® X
—e—Volumen ~ —m—Preclo promedic |
1999/2000 2000/2001 2001)’2002 2002/2003*

Volumen -1.6 0.3 -21.5 -13.3}.
Preclo 3.2 -2.3 29.7 32.8

datos estudio Flel.

53

Fuenle; CCR. Incluye los dalos do las princlpales emprasas {partlcipacion mayar af 2

Nota: *Varlacién entre los preclos promedio de los primeres ¢inco meses de afio.
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Gréﬂco N°® 2: Diferencia de precios entre canales {Hlper+Super y Aut+Min’
marcas "Fargo " y “Blmbo"

R
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Cuadro N°1: Diferencias de precios por canales

S g g ﬁmqs?* ¢
o

T

L, LT
S e R
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(1999.2002) -

Diferencla porcentual ontre preclos promaodlo anualos do canales R

19990 2000 2001 2002

Blanco FARGO -11.8 16,1 -12.0 4.0
BIMBO -0.3 -5.8 2.9 1,4

INegro FARGO -13.0 -16.6 15.4 -6.5
BIMBO -10.5 -12.6 13,1 -5 .4

. Bollerfa FARGOQ -17.0 -20.4 -15.8 -3.6
g BIMBO -4 .1 -8.7 -4.8 3.

Fuenta: CNDC sobre la base de datos de CCR aportados por las emprasas en el marco del prosenta
expedients. )
Nota: Los precios conslderarios son precios promadio de
se calculan como el cociants
kllegrama.

pan respaclo al IPC para‘lodo el pals. Eslos p:l:recios
entre fas venlas en § y las cantidades en kg, ol resullado os al precio por

e e ——— [T
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Cuadro N° 2: Coeficiente de correlacién entre la cantidad y el precio priqmz
pan industrializado en valores absolutos y en logaritmos (1999-may{c

En valores absolutos

1
|
i
i
i
|
I
;
b
|
I
]

Pan Industrial {Qindustr, Pindusir) '
Corr 1999-mayo 2003 -0.86

Corr 1898-2001 -0.19

Por tino de pan (Qblanco, Pbianco) {@negro, Pneqro) (Qbolleril, Pholierfa)
Corr 1999-mayo 2003 -0.80 -0.79 -0.45].
Corr 1999-2001 -0.i0 -0.08 0.07
En logaritmos 1

 Pan industrial {Log Qind, Log Pind}

Corr 199%-mayo 2003 -0.83 : |

Corr 1999-2001 -0.11 l T ]

Por tipo e pan (Log Qbico, Log Phico} | (Log Qneq, Log Pneq) | (Log Qboll Lok Phol)
Corr 198%-mayo 2003 -0.79 -0, | -0.47
Corr1999-2001 -0.11 . -0yl K 0.06
Fuehts: CNDC sobre la bass de datos de CCR aportados por las empresa& en e mardd del} presente
expediente, he

MNota: Las cantidades y praclos son considarados son precios del canal hipermercados Y suf i:rr‘:r\arca(fos de
GBA. . Los precios son precios son relativos at IPC y se calculan como el cociente enire las veiftas én $ y las
cantidades en kg, el resuitado es el precio por kilogramo. - ¥ ;
Cabe destacar que la mayor correlacitn entre las variables en el parlodo 1999- may 2003 respdcto al periodo
1999-2001 no se explica por una mayer cantidad de cbservacionss. Al realizar los caloulos Je cprrelacion
entre 2000-may 2003 (Par ejemplo, Cori (Qindustr, Pindustr}= -0.88, Carr {Log Qind, Log Pind}i=1-0.88)

se obtuvieron Indices muy similares a los de 1999-may 2003. o

Cuadro N°3: Correlacién de precios promedio por tipo de pan industrial E{'_EEJEifg‘—i'v}atyo
2003) A

En.valores absolutos . i

Periodo (Pblanco, Pnegro} |{Pblanco, Pholleria}i{Pbolleria, Pnegro

Corr 1999-mayo 2003 0.91 0.69 , 10.54

Corr 1999.2001 0.07 0.66 :0.058

e

. | I

En logaritmo o
Pariodo _J{LogPblco, LogPneg) [{LogPblco, LogPboll) (LongoH,?jLoaneg}
Corr 1899-mayo 2003 0.90 0.68 i, 053
Gorr 1999.2001 0.07 0.686 -0.06
Fuente: CNDC saobre la base de datos de CCR aporados por las empresas en el marco ‘.'gdel presents

expodiente. .
Nota: Los precios son considerados san precios del canal hipermercados y supermercados de GBA relativos
al IPC. Estos precios se calculan como el cociente entre las ventas en $ y las cantidades en ki el resultado
8s el precto por kllagramo, Cabe destacar que la mayor correlacién entre fas variables en el Herlodo 1999-
may 2003 respecto al perlode 1999-2001 no se explica por una mayer canlidad de observaciones
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B6 Cuadro Ne 4; Escala de precios por.marca del pan industrial en el canali Hipermet y
: Supermercadaos de Capital y GBA. :
7999- Mayo 2008 :
Blanco .
Afio 1999 2000 2001 2002 Elle/May 2003
Bimbo 3.64{Bimbo J.50|Bimbo J.60(Bimbo 5.04|Fargo 5.48
Fargo 3.26(Fargo 3.12|Fargo 3.25!Fargo 4,60(Bimbo ] 5.14
Venezlana 3.19\Venezlana 2.98/La Saltena 2.94]L.a Saltena 4.01iLa Saltef HiR 4.70
- |El Triunfo 2.76|La Saitena 2.84|Venaziana 2.65[Lactal 3.86]Lactal 4.67
- [MD El Triunfo 12.53[MO 2.45|MD 3.47]MD ? 4.16
WD .; 2.481E1 Trlunfo 2.32(Veneziana 3.14|El Triunfo ;.Y - 3.14
Atliactgl © v 2.15]| actal 226(E Trlunfo 278 Veneziana ¥ | 3.00
al can a tercer marca . il
A40] wE L 5k 17,2 ;. e2ef 25.7 il
St 1-] 21044 MR 14.7 167
a marca de pan indusirial v fa 1° .y
62.8] 59.1] gl r 1829
- ]
] . i
Marca 1999 2000 2001 zgéz EnalMay 2003
Fargo 3.53Fargo 3.37|Fargo 3.49(Bimbo 4.95|Fargo . | 563
Veneziana 3.32|Bimbo 3.31|Bimbo 3.24{Fargo 4.80|Bimbo 5.61
EBlmbo 3.27(El Triunfo 2.890[La Salteda 2.90|La Saltefa 4.20{Lactal 4.88
El Friunfe 3.03{Veneziana 2.87|El Triunfo 2.86|Lactal 4. 10(MD 477
MD 2.93|La Saltefia 2.85(MD 2.78]El Triunfo 3.99(La Salteik 4.75
La Saltefia 2.45(MD 2.72{Veneziana 2.7t MO 3.99(El Triunfo] 395
Lactal 1.13|Lactal 2.01/Lactal 2.14[Veneziana 3.43
- |Diferencia porcentual de Bimbo Y Farqgo con marca siaulente
'[Fargo 16.5 16.2 20.0 14.3 ! 115.5
Blmbo 7.8 13.9 11.5 18.1 ! H15.0
Diferencia parcentyal antre la ultima marca dg pan industrial v ia 1°. |
213 67.5] 62.7 44.4] il fap 7]
Bolleria 4!
Afio 1999 2000 2001 2002 Ené/May 2003
Veneziana 6.17|Blmbo 4,79|Bimbo 5.01]Bimbo 6.81[{Bimbo 17.48
Bimbo 4.85/Fargo 4.15|Fargo 4.39|Fargo 5.95(Fargo i7.05
Fargo 4.41|El Triunfo 3.59|MD 3.62(Lactal 4.89 L actal B8.12
El Triunfa 4.23|Veneziana 3.581E| Triunfo 3.55iMD 4. 7H|MD ‘ 15.74
MDD 3.79|MD 3.58|Veneziana 3.551Eil Triunfo 4.32|El Friunfg | 5.16
Ladtal 3.42|Lactal 3.27|Lactal 3.27|La Sakea  4.08[La Saltefia |  5.10
La Salisfia 2.79|La Saltefia 3.19!La Saltesa 3.14 3
Difereneia porcentual de Bimbo ¥ Fargo con marca siguiente 14 !
Bimbo 14.7 33.6 38.4 39.4 Ll 224
Farqo 4.2 15.7 21.2 21.8 T 53
Diferencla porcentual entra la ultima marea de pan Industrial v ia 1°
121] 50.1] 50.6] ___ 67 4s.ﬂ

Fuents: CNDC sobre la base de datos de CCR apontados por las eMpiesas e
expediente. .

Nola: Los pracios son pracios corrientes por marca comercializados  en
supermercados de GBA, calculados como cociente enlre las ventas en § y las ca

s el precio por kilogramo. Las marcas que no aparecen en algunos afas
aio comptato;

(s

-!
n el marce del presante

el canat hipermer¢ados vy
ntidades en ky, el resultado
@5 porque no realizaron ventas en o)

.
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i Cuadro N° 5: Particlpaciones de las marcas en los mercados relevantes d
B , por ¢l lado de la demanda. (2001-2003) X
BLANCO
Marcas 2001 2002 2003
- |Fargo 43.8 |Fargo 36.8 {Fargo 29
Bimbo 19.0 |Bimbo 171 (M D, 18.7
TLactal 9.5 [MD 15.3 [Bimbo 15.9
M D 9.1 |Lactal 13.6 [Lactal . 15.8
La $altena 5.7 |La Saltena 6.6 |La Saitena 9.2
King 2.8 Trigoro 2.8 |Trigoro 3.1
Trigoro _ 2.6 |{Sacaan 2.1 |Sacaan 2
Sacaan 2.4 1King 11 '
Veneciana 1.4 |Veneciana 1 :
Toial Bimbo+Fargo 62.8 53.8 _ 44.9 i :
NEGRO ?
x Marcas 2001 2002 1 20037
Fargo 52.2 | Fargo 45.7 | Fargo } 39.6 |14,
5 Bimbo 21.1 | Bimbo 19.9 | Bimbe 1V 17.8 |1,
o M D : 6.8 MD 11.0 [ M D S REER i T
’.;f Veneziana 4.9 | Lactal 8.4 § Lactal \ 8.7 |ith:
by Lactal 4.6 | La Saltefia 6.3 | La Sallefia 8.9 ||:
5 La Saltefa - 3.8 | Otras 2.9 | Otras 4.2 {
Otras 2.8 | Veneziana 2.0 | Trigoro 2.2 il
Sacaan 1.6 | Trigoro 1.8 | Sacaan 1.3 [
Trigoro 1.4 | Sacaan 1.2 | Veneziana 1
Total Bimbo+Farge 73 66 57
BOLLERIA '
_|Marcas 2001 2002 2003
Fargo 29.6 |Fargo 219 IMD 19.5|
Bimbo 143 |MD 16.0 jLaclal 16.2
MD 12.2 |Lactal 15.5 |Fargo 18.0
Lactal 5,5 [Bimbo 12.8 (Bimbo 9.1
La Salteda 5.4 {La Sallefa 5.4 |La sallefa 5.8
Veneziana ' 3.5 |Trigoro 3.7 |Trigoro 4.71|
King 3.2 {Veneziana 1.9 |Sacaan 2.1
Sacaan 2.7 |Sacaan 1.7 [Veneziana 1.4
Trigoro 2.5 [King 1.1 [La Espaiinla 1 ’
La Espafola 0.7 jLa Espaiiola 0.5 |Brany 0.9k
La Perla 0.6 : Sierra Grande 0.5 i ;
Total Bimbo+Fargo 44 34.7 25 114
Fuente: CNDC sobre la base de datos aportados por AC Nielsen el marco del presents expediehla.
Nota: Ef volumen de cada afio se tomé desde el mes de diciembre de afo anlerior hasla noviel thre

del afio considerado, dada la disponibilidad de los datos. En el afio 2003 se toma &l volimen

acurnulado hasta saptiembra. : P
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: Cuadro N° 8: Participacién de las principales marcas de pan industrial BL A P por
_ canal. (2001 2003)
= [aRo o01] .7 2002} 200y
¢ [SUPERMERCADOS o s1% . 53% #9%!
- [Fargo 41,1 [Fargo  35.4 |Fargo 25.4
Bimbo 17.5 [MD 20.9 (MD 128
Lactal i4.4 |Bimbo 18.0 |Bimbo 20,71
MD 13.2 [Lactal 13 lLactal ;2.5{
King 5.3 [La Saltefia 5.4 |La Saltefia 19.6
La Salteia 4.0 |King 2.6 |Sierra Grando Jo.s!
Veneziana 2 [Veneziana 1.3 [Brany i
Trigoro
aaw i E' a‘ 3
, AUTOSERV!CIOS
) Fargo : 46,0 |Fargo MD a1
Bimbo 18.5 {MD Fargo 28.1
M D 9.6 |Bimbo t_.acta_!_\ i2:3
La Saltefia 6.3 {Lactal BimbY, 1l1.6
Lactal 4.9 |La Saltafia La Sa g‘ﬁa 8,1 '
Trigoro 3.7 [Trigoro Trigor&'ﬂ 3.7
Sacaan 3.0 [Sacaan Sacaan 2.1
Venez'iana _ 0.6 |Veneziana g
Total Bt I A D o AR s oA
TRADICIONALES 25% 27%
Fargo 46 [Fargo Fargo 37
Bimbo 23 [Lactal Lactal H 25
La Saltoiia g [Bimbo Bimbo N AR
Sacaan 7 |La Saltefia g [La Saltefia P10
Trigero 6 [Trigoro . 8 |Trigoro 7]
;. |Lactal - 4 [Sacaan . 6 |Sacaan 4 6
‘ anlana N 1 |Venezland * i g
- i BIRERE e s e
Fuente CNDC sobre la bdse de datos aponados por AC Nlelsan a! marco dol presente expedientd, :
Nota: £l volumen de cada afio se tomd desde el mes de diciembre de afc anterior hasta noviemgre
del ‘afo considerado, dada la disponibilidad de los datos. En el ado 2003 se toma el volu-n}en {
acumulado hasta septiembre. po
1
i
|
|
i
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3y S

. T R I canal: (2001-2003) A
¢ Tamg . i 2001] 2002 T2003)
T SUPERMERCADOS 59% .. . 60% 57 %
i |Fargo 50.1 |Fargo 45.3 |Fargo n7, GI
Bimbo 21.4 |Bimbo 21.8 |Bimbo D228
MD 88 |MD 129 [MD ;—;;15.3[
Venezlana 7.8 fLaclal 8.7 |La Saltedia "_fIO‘St
Lactal _ 54 (|La Saltaﬁa 5.7 [Lactal ; ‘_?.35
LaSarteﬁa 18 o ';Vnezi -. ‘h_: nezina‘_" L:'
AUTOSERVJCJOS
Fargo 46.4 | Fargo l}ﬁ 3
Bimbo 19.7 | MD ;?._5;3;
MD 11.3 | Bimbo gflizf?.i
La Sallefia : 7.2 | Lactal §8.1E
Lactal 3.5 | La Salleiia La Qaltefia .0
Sacaan 2.4 | Trigoro ' '
Trigoro 2.1 Sacaan |
Veneziana Veneziana 091 Al bl
Fob "ﬁﬁ&%ﬁﬁ%&@éﬁ%ﬁ%w@%ﬁi i
TRADICIONALES 20% -
Fargo £5.0 Fargo
Bimbo 22.4 | Bimbo . 7.5
Sacaan 5.4 | Lactal 10.8 | Bimbo 10.%
La Salteda 5.3 | La Saltefia 7.3 | La Saltefa 7.4
Trigoro 4.8 | Trigoro 5.4 t Trigoro 6.1
Lactal 3.3 | Sacaan 4,3 ; Sacaan 4.2
Veneziana 1.0 | Veneziana 1.3 § Vensziana 0.6
La Esaﬁo!a

Fuente: CNDC sobre la base de datos aportados por AC Nislsen el marco def presente expeme; te. 1
Mata: El volumen do cada aflo sa tomo desde el mes de diciembre de afio anterior hasta nowenbre
del afo considerado, dada la dispenibilidad de los datos. En el aflc 2003 se toma el volt
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Cuadro N° 8: Participacion de las principales marcas de pan de BOLL[{% ,onr
canal, (2001-2003) !

N
Afio 2001 2002| |.2003
SUPERMERCADOS 39% 40% n37%
MD 25.7|M D 29.4/M D 4310
Fargo ' 25.4 |Lactal 19.8|Lactal 1413
Bimbo 16.9|Fargo 16.4{Bimbo 132
Laclal 9.9|Bimbo 15.7|Fargo .97
Veneziana 6.4|La Sallefia 5.6|La Salleiia il : 614
La Saltefia 5.6{Veneziana 2.9{Brany . 24
La Espafiola 1.5|La Espafiola 1.1]La Espanola o2l
La Perla 1.41Trigoro 0.7]Trigoro 1 1:8
114

A 0S | 26
Fargo ' 32.8[Fargo 26.0[M D .}, JFatls
Bimbo . 15.4|MD 18.3 Fargéﬁ( 7.9
MD 10.2{Bimbo 13.3]Lactal i1 2.0

La Saltefta 5.9fLactal 10.5|Bimbo i 7.2
Trigoro 3.7|La Salleiia 5.6|Trigoro 1 - 5.3
Lactal 3.21Trigoro 4.9l a Saltefia 4 5.4
Sacaan 3.0|Sacaan 2.0[{Sacaan i o

\/ 21Ve " 0.
ADICIONALES ' 188%

Fargo 34.7|Fargo 26.0Lactal 121.0
Bimbo ) 13.1{Lactaj 14.4|Fargo 120.8
Sacaan 5.6(Bimbo 9.5| Trigoro i+ 72

La Saliefa 5.2{Trigoro 6.3/Bimbo ! 6.3
Trigoro 4.6|La Salteia 5.3|La Saltefa 157
Lactal 2.8fSacaan 3.4|Sacaan RN
Veneziana 2.0|Veneziana 1.5|Veneziana i1
Femandez - 0, : N

TOtAL BN oREaTae A S sel

Fuente: CNDC sobra la bass de datos aporados par AC Nislsen el marco def presente expedienf:é!
Nota: El volumen de cada afto se temé desde el mes de dicismbre de afio anterior hasta novienbre

del afio considerado, dada la disponibilidad de los datos. En el afie 2003 se toma el volumdn
acumulado hasta septiembre. |
i
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i6n regional de las principales marcas de pan industrial en el volumen total comercializado

(Diciembre 2002-Septiembre 2003).

36% {CARITAL FEDERAL 24% |PCIA BS AS 15% IAREA LITORAL 10%

31.1|Fargo uﬁ% 28.5{Lactal 22.0

18.6{M D 23.F{MD 17.1|Bimbo 19.1

T TBimbo 14.4|Bimbo 16.3|Bimbo 15.1|Fargo 18.5

=1 |Lactal 14.0]Lactal 10.2|Lactal 12.3{M D 7.8

La Safteria 10.5|La Saitedia 8.2{La Saltefia 8.0{Trigoro 6.6

£ { [Trigoro 4 0[Trigaro 0.7{Sacaan 5.7|La Salefa 4.0

wj i ISacaan 1.9|Sierra Grande .B.5{ Trigora 2.9{Veneziana 0.5
Z | |Brany o7f " TP

< | SeraGrande _

e e, s

EEGb AR DO AT GeY g

wmm. AREA ANDINA 8% |PCIA CORDOBA 5%

2n |Fargo 16.7|Lactal 25.5/MD 338 .

.- |Bimbo 15.3[Fargo 228 _um Saliefa 24.9 :

= Lactal 11.2}Bimbo 11.0|Bimbo 12,6 m
MD 6.8{Veneziana 92{Fargo 8.7 3
La Espafiola S5.7MD 5.8|kactal 5.3 w
Veneziana 2.5{Trigoro 5.5{Veneziana 2.0 ]
Trigoro 2.3|La Saltefia 1.7{Trigoro 1.5 3
Sacaan 2.2 X :
La Saftefia 13 3
Fernandez 1.1 r
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Cuadro N° 9 Produccién efectiva, poten(;iai y capamdad ociosa en lo
+ - i+ .mercados: re!evantes. :
. 2000-2003 W i
Afio | - 2000 [ S007 | 2002 i 2
o Produccién efectiva {Tons! R
: Pan Industrial | 14,073 16,062 12,008 10i667
Bimbo {Boller/a 3,404 3,882 2,013 47
TOTAL 17,477 18,894 14,021 12}184
Pan industrial 43,150 43,102 30,286 2'& 057
Fargo  |Bollerla 19,664 19,632 14,448 131941,
5 TOTAL. -- - 62,814 L 62,734° 44 734 41598 g
e .. ! Poduccién patencial:(Tons i R
. |Panindustral | 33,034 .- 33,138, 33,547 28388 '
Bimbo  |Bollerfa- - 5273 | - 4547 2,487 1. 5497
: TOTAL | 38,307 37,886 36,034 29,385
: Panindustrial | 62,125 62,125 62,12 82125
Fargo  |Bollerla 26,819 26,819 ___26,81¢ 261819
TOTAL 88,944 88,944 88,944 88.944
Capacidad Ociosa en % \%’ 35
Pan industrial 57 52 64 62
Bimbo  [Bollerfa 35 16 19 0}
TOTAL 54 47 61 59
Pan industiial 31 31 51 E?S
Fargo Bollerla 27 27 46 48
TOTAL 29 29 50 2
Fuente: CNDC sobre la base de datos aportados por las empresas en el matco dol presente r
expedients,
Nota: Para COMPARIA DE ALIMENTOS FARGO S.A. se contaba con la informacién de su
praduccion efectiva hasta 11/2003, por lo que para el calculo de fa produccién efecliva anual
s considerd la produccién mensual realizando un promedio simple.
<, i

‘\\ =
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En el presente apéndice se evaluara la definicion de mercado
las partes y sus fundamentos.

galletitas crackers. -

Los argumentos que justifican la inclusién’del pan artesanal

Investigaciones Econémicas Latincamericana).®
compuesto por el grupo mas estrecho de productos en el

25,158.°

Con el objetivo de aplicar el "test del monopolista hipotético”,

‘marcado, .

productos controlados porel hipotético monopalista.®*

LY

“El-yalor de la elasticidad efectiva de demanda debe estimarse

partes se basaron en el Estudio FIEL,

*? De aqui en adelante estudio de FIEL.
*® Resolucién 164/2001 ds fa scbync

Si en cambio Ia elasticidad efectiva s menor a la crliica, el mercado rel
tos productos para cuyos precios se postuld el aumento del 5%.

G3

relevante reallzZada

‘En las presentaciones realizadas por las empresas involucradas se sostien ;’que el
mercado relevante del producto estid constituldo por pan industrial, pan artaganal y

‘metodologla de efasticidad critica de demanda. A su vez, para la aplicacion ﬂ-{e jsta
metodologla las partes - presentaron el estudio: "Un analisis econométric‘c‘:ﬁd la
‘demanda de pan industrial en Ia Argentina®, ‘realizado por FIEL (Fundadion

]
Segiin el “test del monopalista hipotético” el mercado relevantg del produgcio esta

hipotético puede apiicar en forma rentable un‘incremento peque !
transitorio del precio. Dicho test es considerado en los Lineamiento para el C?g
fas Congentraciones_Econt’)micas para definir el mercado relevante segunilla |

metodologia de efasticidad critica de ja demanda, Esta elasticidad estd definlds
la .maxima elasticidad -que podrfa enfrentar: un hipotético monopolista pa
partiendo de los precios previos a |a fusién, un'incremento det 5% en el precioE_ o sli/s
producto/s le resulte rentable. Una vez obtenida la elasticidad critica, la [({?
consiste en comparar dicha elasticidad con la slasticidad efectiva que enfre
monopolista hipetético a los precios vigentes con anterioridad a la fusién en dic!ho

Si la elasticidad efectiva fuase mayor a la elasticidad critica, el hipotético monb?oliéta
nojencentraria. rentable aumentar of precio del mercado en un 5%. Dado ;due ila
perdida en términos.ge;'menor cantidad de producto vendido resultaria mayor, que ila
ganancia por el aumento- dol precio. En este caso el marcado relevante sé?

.ampliar:abarcando aquéligs productos sustitutos cercanos no incluidos dentro! &

conocerlo directaments. Para obtener este valor en el caso del pan industrig|

R R R TR st TN Tt o 1 St me o

HESHETAR

consisten bésnéﬂmente

en;la implementacidn. del test del monopollsta hipotético mediante el usd: dg la
|

dal, un mongpolista

5, significatifo yino
frolide
ey

iy

i
las partes ufilizgron la

COi’l'ﬂO

qre,

i

SChica
nta! el

7
i

debe
de los

T
I

ya que no es p sible
; las

evante estard conformado por

1A
1% Datensa da 1a .

Smplencr:

2
i
* .




¥

. @%/mdtom o n&:& y gbmWJ'wb
C Seorsdarta do Boordivacidn Fdonica
Gonnisids @ aciomol ds Dhifoness s b %ﬂﬂm

"
W

’; Gonsidera

ndo. distifos &

éidfes de eiastiqidad_}'ef@g—ctiva}._obtenidds en el estul

: Indystrial incrementa
5 . 8 [ntsystituto’ gertal
., panndustrial e inclgria’

: partgs; concluyen que, o} seria: redituablezpara -_fy,r.l;_hipméticof.-fmonopoliéta,jg -

1

n:5% el precio-de’sus productas puesto.que el pan ar 5¢
r}0:tanto, el mercado relevante del producto excdderig al
nads al pan‘artesanal.. :

AR
5
AF

al

il
F O W L. :‘ﬁ:‘:.‘;{‘-i'[ ' S PR . e l%
. Gongel .:fin” de -analizar ;dicha - evidencla.: se_evalud la validez de las gstintas

é:a%i‘I‘cidades"_.efectif"a‘éaa’é"t_i"miadas_ an el esttidio de FIEL y la posibilidad de qud bslos
.- valgres puedan sar-utilizados'como'herra’mi“enta‘en la definicién de mercado re euf]anta.
L E Sstudio dé FIEL Se andlizé'en dos seﬁ'_}aog':-1) directamente'se consideratan Jos

* resUltados obtenidos sy .cémo -podrfan haberse meforado estos resultados & 2) Ise
realizaron otras consideracionas acerca de ‘la utilizacidn de un estudio sconomstrico
en &l estimacion de elasticldades de demanda para definlr mercados relevantes.|

l

- e .'_::‘ Lo - s i

. Consideraciones acerca te los resultados cbtenidos por el estudio de FIEL i
Conrelacién a las ‘_}_i;ﬁgr'i?-‘;ja—e'r'aciones proplas del estudio de FIEL}cabe destatar en
prircipio, que a- finestdel-ano 2001 se -devalyd 'de la monedat

% 7 .

consecuentslreducclé"_r']{eqi_el ingreso real da los consumidores:yy
. cambios en sus expactativas con la consecuente repercusion en
. de compra de productos alimenticios.

Para calcular las elasticidades de demanda, el Estudio FIEL utilizé datos de Dl
cantidades desde enero de 2000 hasta abril de 2003. Es razonable suponel
comportamiento de los consumidores no ha sido uniforme en el periodo abarc |
el informe. Como se menciond con anterigridad, los precios del pan industr aflzal
registraron un aumento significativo a parlir del afo 2002 explicado por el p?rioido
inflacionario que siglid a.la crisls argentina. E! incremento en los precios ;F[a los
alimentos no fue compensado con un aumento en los ingresos de la poblaciénlporilo
que: se produjo una disminuclon del Ingreso real en términos de dichos tbfr;ne»s.
Consecuentemente o se-puede suponer que los consumidores decidieron éql igyal
manera que con anterioridad a la crisis.

B Wi

De las audiencias realizadas se desprende que, dada la restriccién de ingresos He los
consumidores, las segundas marcas de varios productos alimenticios comenzgron a
ganar importancia. Con un conceplo atin mas amplio el estudio de Latin Panel afirma
que"..En épocas de crisis todas aquellas categorias que satisfacen una ;rfv"wisrr?za
necesidad bésica compiten entre si. Tras la crisis del 2002 resurge el concepto de
agrupacion de las categorias en funcién de un uso basico y no de un uso espegifico.
Se pasa de un Set Competitivo de Marcas a un Set Competitivo Multicategoriaﬁ.ig". N
particular, los agentss del mercado reconocieron que esta siluacion se ha reflejaii:io :tn
el mercado de pan industrial a través de la sustitucién de su consumo por el consumo
de pan artesanal a partir del inicio de la crisis 5 LI

i
i

82 Audiencia a Cecilia Alva, Directora General del Lalin Panel, realizada sn el marco del presente
) gxpediente obranto a fs. 1686-16908uscar fojas de awdiencias: FAIPA, LATIN PAMEL, ALMOR.
A 4
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Es decir, que de haber exlstido sustitucion en el periodo de crisis entre el pan it
y el pan artesanal, la-misma fue consacuencia de esta situacion particular que |3
la base de productos a sustituir. Se produce una ampliacién desde marcas|:
industrial a categorfas de pan, pan industrial y pan artesanal o pan ind
galletitas crakers.

Asl, no es correcto considerar el periode 2000-2003 coma un periodo hom
dado-que las decislones de sustitucion de las consumidores no respondier;

-

mismos incentivos eh"este periodo y sus expactativas se encontraron influencias
-und, fuerte crisis econdmica. El estudio econométrico debié haber testpado; la
‘existencia de.este cambio estructural en el Ultimo, periodo o al menos consideig
. .serle.mas larga de datos donde las decisiones del tltimo periodo tuviesen unin
" -pesp relativo, Por otro lado, durante este perfodo los consumidores disminuy
. ~consumo de pan Industrial aunque no por un incremento del precio pequerio, ¢
significativo y no transitorio sino por un importante aumeanto en el precio y upi |crisis
‘que’afectd fuertemente sus ingresos reales y decisiones de consumo. En aste| ério’do
las’: decisiones de los consumidores no se basaron exclugivamente ﬁr‘ Ina
comparacion directa de precios sino que fueron claramente %ectadas p@__l jotros
factores como incertidumbre y expectativas pesimistas. ! il |

]
ol i

A modo de ejemplo, v sin restar valor al recurso de la economets}%‘, gue consgi‘fq;eral la
interaccion de distintas variables para explicar los cambios en la cadtidad dema idada,
puede observarse una diferencia significativa en la relacion entre |a cantidad
demandada de pan industrial y su precio en el perfodo 1999-mayo 2003 y el [iBriodo
pravio a la crisis, 1999,2001. El coeficiente de correlacién entre la cantidad total :de
pan, industrial y el pfecio relativo del pan industrial respecto del 1PC es de -O0. r'ienl el
primer caso, mientras: que este coeficiante es de ~0.19 al considerar el periodo;‘fgre io
a lacrisis (1999-2001); Esta diferencia- significativa entre los coeficientps Le
corfelacién se mantiene, al considerar los productos pan blanco, negro y boll?‘ {

nan . Hia por
separado. - Asimismo, se presentan diferenclas importantes entre los P jodos
considerados al estimar las correlaciones de las variables en logaritmo (Ver Cuagro N°
2 en el APENDICE). . I ’

De esta manera tomando un periodo més extenso que el analizado por el estfugio be
FIEL y considerando las diferencias que existen .entre la relacidén de preg¢jos} y
canfidades, al incluir o excluir el periodo de crisis los resultados obtenidos p‘o:r este
estudio se podrian modificar, S

Asimismo, esta Comisién considera que no es adecuado definir mercados rele\ia

basandose en datos:que reflejan decisiones tomadas por fos consumidores Ee'ﬁ_. un
crisls como la que experimentd Argentina. A priori no se supone que estas de ii, ones
se mantendran en el periodo de recuperacién. Si bien el estudio de FIEL no pﬁe'ﬁen:ta
resultados acerca de un posible cambio estructural, se estima que tal cambio exlstia y
que deberfa haberseincluidoe en el modelo o haber encontrado alguna variabl‘fg que
refleje este cambio en las expactativas de los consumidores.® L

nte

o e

TR

TTH
Uno de los regresores ulilizades en la estimacion de demanda fue ol salario real, sin embargo en Ja

mayorfa ds las estimacionaes esta variable resultd no significativa, por lo que no resulld una variable;

adecuada para reflejar el cambio en las expectalivas de los consurnidores. ;
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' Adlclona!mente se debe mencionar que el estudio de FIEL utiliza e} Indice Gelﬂ.ﬁral
Precios (IPC) para calcular las variables reales y los precios relatives def pan respecto
al IPC. Sin embargo, el IPC . considera las variaciones de precios de una canastaide
productos entre los que se pueden citar alimentos y bebidas, indumentaria, vl\(l afda y
servicios basicos, equ:pamlento y mantenimiento del hogar, atencidén medica Y gastos
para Ia salud, entre otros ) .

T ———

" En el pertodo abarcado por ‘el estudio de FIEL se registrd un aumento. mayo ,eq el
precio de los alimentos gue el aumento promedio del resto de los bienes de iat hasta
~ de consume. Puede pbsarvarse en el Cuadro N © 3 que la variacién del Nivel G qneral
de: .Precios fue de. 26% ‘entre 2001 y 2002 mlentras que el.indice promlatfllo de
Alimentos y Bebidas aumenté un 35%, Considerando estas diférencias hubielsl 4 sldo
preferible utilizar un Indice como el de alimentos y bebidas para el calcula:He |as
variables reales y de los precios relativos utilizados en las regresiones.

Cuadro N° 3: Variacién del IPC, Nivel general y Catqgoria

-~ . Alimentos y Bebtdas (%) x.k
Perlodo = .~.]_. Nivel General Alimentos y Bebldas| |’
© |2000/2001 7 -1 Q ~2,6) i}
, 2001/200% 25,9 34,8| Iy
2 2002}2003 ; 13,4 19.4] il

Nora CNDC sobre !a base de dalos da INDEC

) e 4

. La p{lmera parle del estudio caleula la elastucudad del pan industrial a nlvel agfe: Jado,
incl;iyando pan .- blanco,,:jnegro y- bolleria para todo el pais, por.un-lado,.y: F’"r las
i ragioness de ‘Capital;y . GBA e Interior, por otro, para el canal hlpermerc‘a oS | +

. supermercados. En;al -.;apartado anterior ‘se mostré que las empresas coqs deran
diferentes polfticas de precios por canal vy regidn del pais, por ello esta Comlsson

considera que lo mas adacuado es estimar elasticidades tomando canales y re |ones

del pais por separado, | ?

5 S
Sin. ambargo la prlmera parte del estudio agrega los productos en una catsegona
- gengrica “pan industrial*.lo cudl no resulta adecuado. Como se demostrarahenuel
presente dictamen, esta,gategorla abarca productos diferentes (pan industrial, blanco
- negro.y bolleria) desda ‘8l punto de vista de la demanda. Al analizar la corre]acuon
entre los precios de astos productos puede observarse que los mlsmos no prean;aron
politicas uniformes de précies.' Un indicador de sustitucién entre los productos!esila
variacién de sus precios-en forma similar y en el mismo sentido. Al calcdfar el
coeficlente de correlacién no se observé que estos precios se encuentren altg ente
correlacionados, més aun’ al considerar el periodo 1999-2000, previo a la c”5',F (Ver
Cuadro N° 3 def APENDICE). '

H-
51‘

Las:bondades de todo: estudio econométrico se analizan a través de'! c:ertas
propledades que deben cumplir los errores de las estimaciones (distribucion normai
ausencia de’ autocorrelacion y de helerocedasticidad). £1 Estudio FIEL deberfa haber
presentado las respeclivas pruebas a los errores de las acuaciones para evaluarisi las
estimaciones de las elasticidades de demanda eran buenas aproximaciones de los

AN ?
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algres ‘de, .
-estimaciones Tesults]

““adstuado y para podep
.. UnZproblema’, que :s¢  presenta en gonéral<cuand

‘dematidas es la enddgengldad de los dato

o 14+ elastifidal sfectiva del mefcads, FEI “anslisis dé los errore
nprescindible para verific
confiar en los resuitado
:Q,‘.-.' N I

5

1

i

R

e .,_'reaii;;an estimaci

o ESI‘E& probla
sesgos sosteniendo .qus;las:elasticidades gstimadas a partir del método de
instrumentales son similares-a‘las elasticldades del modslo original. Sin emt

diferencias entre slasticidades no son estadisticamente significativa, EI

}
£d
|,
|

[ . |
sizel.modelo lineal en Iogar]n

s0s5g0s en las elasticldades estimadas. En.este analisis; FIEL desecha la existe

il
rgoz, la

menclonada :similitud no -resulta suficiente pruebd si no se demusstra gl

tampoco incluye pruebas para constatar la bondad de las variables elegida

e =]
s

Insu_:umentos.

estifnaciones no puedan’ser consideradas __co_mo;repre_sentativaf,.: e las ve
elagticidades'da demanda del pan industrials- + «
cOos parg

-
3

Consideraciones_sobre el uso de estudios econométri

Toﬂ%s las consideraciones mencionadas anteriarmente despiertan dudas acenJc”
confiabilidad: de las. estimaciones de elasticidades de demands por lo q 8

T (D e

b
definir me

S

=

165, d

ot SECAETARIA .
pigion ;Hzclgns! 9% Delensa de'la Comiigle,

te'p ?ﬁ‘gd_fue analizado en e‘I;ie'_s'tu:dio
a través del uso de varlables instrumentales, éoniel fin de identificar ia existahqiai de

cia! de

o
fables
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Itales

Tomo

de la
tﬁ!es

gderas

¥

relsvantes 7 '

Adémas de las consideraciones propias de| estudio de FIEL; otro punto a obs

grupo de productos utilizado por las partes para llevar a cabo del test del mo
un aumento pequeiio, pero significativo y no transitorio sea rentable.

de precio de la marca de,pan blanco Bimbo y comparar la elasticidad efectiv

de precios.

realizar inferencias acerca de la elasticidad de demanda de los productores

aumento da precios pequafio, aunque significativo ¥ na transiterio,..”.
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hipotético resulté demasiado amplio.®* Dicho test define como mercado reley
minimo grupo de productos que deberian ser controlados por este productor p

industrial se limitan a datos del canal supermercados. Esto restringe la utiliza
los resuitados de un estudio econométrico en la definicién de mercado relevante, ya

[+
H
i
5

la presentacion de las partes fue la aplicacién.de los resultados de este esty;

¥ !

o}

P
Eﬁa gue

,11
Por [o tanto, para hacer operativo aste test se debe comenzar postulando un gt

en el preclo de un producto, para luego ir incluyendo otros productos potencita mente
sustitutos, si este fuese el caso. Por gjemplo, se podria haber postulado un at

+

elasticidad critica, En el caso de ser procedente se deberia incluir al pan blanc? i
Fargo, luego realizar este ejercicio con las segundas marcas y asi. En carrgtfjii:o fas
partes tomaron en forma arbitraria un grupo de produclos formado por et panblanco,

negro y la bolleria como el menor grupo de productos para el cual postular el atimento

Adicionalmente, los datos disponibles que pueden utilizarse de manera confiab{l

'%ados
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% Como ya se Indlcara, en “Linoamientos para sl Control de las Concentraciones Econémicas” aprobado
por la Resolucldén N° 164/01 del Sacrefario da la Competencia, la Desregulaclén y la Defensa del
Consumidor se seflala qua ... el mercado retevante del producio ss definird come el menar grupo de
productos respecto dal cual, a un hipotético menopolista de todos ellos, le resultarla rentable imponar un
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"“qug no se estd considerando al canal autoserviclos y tradicional que repres;e_n)tran}Me \
conjunto un 50% de las ventas. _ ¥ ﬂ'.j sécg?w, .
C : Camgs!nh _Haw?nal oe Dolensa oe
Por ofro lado, los productores de panificados industriales son empresas difer;e_ ptes de
las’- firmas que venden pan industriali al . consumidor (como superm'e‘c;aqos,
autoservicios, etc). La dafinicién de! mercado relevante requiere estimar la i manda
que enfrentan estas empresas productoras (nivel upstream). Sin embargo, elpstudio
FIEL realiza estimaclonss sobre la demanda final de panificados induslrialpég(n’fvei
downstream) dado que utiliza datos de compras del consumidor final,®® NE

Bempslensta

' |
La demanda que enfrentan las firmas elaboradoras de pan industrial se deriiv 3:d¢ la
demanda final de estos bienes. A pesar de elio, existen distintos factores que pueden
generar diferencias.entre_el valor de la elasicidad de*demanda que enfre’l an |los
.productores. de pan‘Industrial y el de demanda’final de pan industrial (enfrentdda por
'ﬁgos{fgninqristas), Las diferencias entre eiastigldg; 25 del canal minorista y may? istal se
préseptan:especialments en.los-casos donde |05 inorigtas son ultiproductg[ pxiste
praguccion bajo smarcas,: propias  del :,canal de . distribucion} y se pfgisentan
bonjificaciones, cuotas, promociones e inversiohes-de los: productprps en la cadenal de
distribucion. Estas circlnstancias afectan los preclos cobrados p:@os productﬁ reside

forma diferents a los precios sfectivamente pagados por el consuniffor final,

Por lo tanto, es altamente probable que las elasticldades de demanda en la e?apa de

produccién de pan industrial sean distintas de las elasticidades de demandd :en la
venta minorista, it 1

Por otra parte, la agregacién de datos utilizada por FIEL, dado que fueron los 'Ljni(i,OS
datos disponibles, presenta problemas. Para aproximar los precios promedios c{él pan
industrial se utilizé el ingreso medio mensual, es decir que se calculé al pracio ,q‘?mc:w el
coclente entre. el volumen de ventas en.peses.y.la cantidad de kilos vendidos, {El Jso
de ingresos promadlo genera la aparicién de efactos no modslados, como pueden ser
promociones, ofertas y otro tipo de competancié'qua no son captadas por la v{a‘*iaclén
en los ingresos medios da los supermercados o hipermercados. % [ ;{

k3 : L ' . - B -y

A modo de conclusién;-esta Comisién considera que ‘la escasez de 'p:ti.uebfas
necesarias para darle-robustez al trabajo econométrico de FIEL, las mencionadas
debilidades en la implementacion de la metodoldgla de la elasticidad critica, lalfalta ide
representatividad de los .datos utilizados no generan resultados confiables para dar
sustento sélido y concluyente a la definicion del mercado relevants postulada; por |as
partes, it

L
P
e

g . : . . . e
Otra:evidencia presentada por las partes para inclyir al pan artesanal en el mércado
relevante . E

;: H]
o B

"_?El;t_raba]o de Hosken (2002) sefiala las diferenclas que pueden surgir al estimar demandas en el
upstream a partir de demandas en sl downstream. Hosken, Daniel; O’'Brien, Daniel y otros %{2002);
;Damgnd System Estimation and fts Application To Horizontal Merger Analysis”, L :
~ Hosken (2002) analiza tos Inconvenientes que pucden generar las agregacienes de datosten las

estimaciones econométricas de demanda. i
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En el mismo sentido, las partes presentaron un estudio realizado por ia C])_
GRUPO IFOP que plantea diferentes escenarios de precios que podrian cong
para definir el mercado relevante. Este estudioc realizé preguntas a los eng
~ acerca de la sustitucién’ entre marcas de pan ds molde y entre pan deigimol
artesanal ‘ante aumentos de precios (5%, 10%. y 25%). En .lineas gene
conclusién es que un-aumento de precio de.la marca preferida de pan de mojde haria
que el consumidor se trasladass a-una marca-de.pan de molde: mas barat!
segunda etapa, ante un aumento de precios-ds todas las, marcas de pan de
consumidoras pasar{an a consumir pan artes: nal. i i :

b3 detla é’f{istehcié de un altﬁaf ,niv';c-gl de

R )

Sin ermbarga,. esfa’ rds

& no:as una. pr

- & TR Y A : . A Lot N Lo P St e i 1 - - e il a
+ 1 sustitycidn entre _aj_;_pan-;ci‘gg_;!}]o.lgg:y,!eI._j_.pan,jartesanal‘,queigl_eve a la inclusion :J a: bos
Praduciosen-el- misn ¥ méfcado relevante; ©oE : !

TSRS X - 2R S :
Waje. do personag; qu [responden que se trasladarian a

‘consumir-pan artesanal.désde sl pan de malde;:8in:embargo, no se puede alﬁ:ar s
9ste porcentaje-representa ul '

de moalde coma para:queis!

_ sallva:paraJas firmas- productoray dal pan o
-aumanto de; pretlos:sg convigrta en ReFo rentable. Bs por

lly que: el método cuantitativo de definlclén ;dé ‘mercado ;refpvante qﬁ’fizé las
' ‘elasticidades de demanda.y las compara con elasticidades 'criticas.\! g'jl_

A’dicionalmente, este estudio se encuentra ‘basado en preguntas de h
aumentos de precios que enfrentarian los consumidores, lo que es tg I‘%lnﬁante
diferente a los datos provenlentes de auditar las‘cantidades reales consym aas; ante
aumentos de precios, En principio, ante la“pregunta de un aumento hipot:étic:c de
pracios existiria una tendencia a responder hacla la disminucién o sustitucidn en el
consume de estos productos. R :

Z,otéﬂcos
]

t

Asi, las ﬁr’u’ebas presentadas por las partes no resultaron suficientes para su_s'_tlan'tar la

integracién del pan artesanal dentro del mercado relevante dei producto, f

Las partes presentaron también informacién para demostrar que gran parg) deiios
consumidores de panificados industriales demandan a su vez galletas crackers.”
Ellos afirman que las galletas crackers tienen un precio promedio por kilogranid; similar
a al pan de molde y que, en las audiencias. realizadas en el marco del presente
expediente, surge la sustitucién entre sl pan de molde y las gallelas crakers. PhoLg

Hi
LR

i
" - . o I
Enfre las pruebas presentadas existe un estudio de ‘convivencia” en el consuma que

indica que los consumidores no tienen una alta fidelidad hacia el pan industr}ié;l Yy ‘por
ello demandan a su vez pan artesanal y galletas crackers. o

[
P

P

_ O

Los cuadros de convivencia en el consumo de Latin Panel indican que dentrojc%falj total

de consumidores de pan industrial, el 90 % demanda a su vez crackers y el 82 %

demanda a su vez pan artésanal. En s mismo sentido, el estudio de IPSOS muaestra , 4
que del total de consuridores de pan industrial, el 79 % demanda a su vez:galletas L
crackers y que el 86% demanda a sy vez pan artesanal. :

T 1

¥ Estudios de mercado de Latin Panel e IPSOS ~ AS| que constan en fs. 1699 - 1606 y 1s 1649, - 1653,
respoactivamente. " :

' }),u(-./ é? /? | 69 w2




TANEXD 1

“La Sra. Dirsctora General de Latin Pane SXANICE & T Btidlencia t@i;r]_
de la Presente. investigaclén_,qge.};pgrg yanalizar fa convivencia sq{s !
" -hogares _'qué.-pbhsumen‘lasjﬁ'éatng‘[faéjg‘eba_lin_’ifféstudio (pan industriali!’_—fps(
“galletitascradiers) <Y se analiza_coma se -distribuye e] CONsSUMo: en u
. tiempo, en este caso P . ’

N
L

: : Ton.
k)

-ASl,: unaiiala fconvivencia - enjiel

! _ el consumo -entre productos n:Ié-s‘e enclientra_ -
& necesar_iam_ntef;vin’cu_lada_a_';;]a;i‘sjqf\;_tj_;t,gg@q’ang;entre eflos, Dentro de[.;]os.i__tres‘;;‘gngée:‘s..
G consideradas I‘(_),}sv'.._gons_gmidpr_;éﬁj;; Diedentconsimir pan industrial -y lugga sustituirlopar
Wl ‘ial_;j;pan;fart;fis,s_?n‘é!jg j'garle'tas-_‘g;aq&_ ] neremanto; en of precio def:p jpero o plieden:
Imir-lestagséats  COnjintams te dq-qua: los -_preﬁeren'r!i
Moqgide ejemplo, pueda pic _'@niarse Uhalto’
comg:ld came y o] pan anesanal ya-quia‘jos.
1T ffetlencla similar, sin é;i-’

® qua'fos'mismos son praductos'stistitttos. £n este caso, una
del prodiicto indicaria qus se utilfz

5 SHstity ;lta. convivencia -
an'con distintos fines ¥, por lo tanty
conslderados prody

4 noi pusden ser
ctos sustitutos, mas bien $@ complementarian. s |

o
dg analizar |a Informacion prese :

dsl pan arigsanal ni de fa

entada por las partes t?n el marco
ente, la misma no Justifica la inclusie
' de pan ingustral,

e
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Artii@t:lo 1.- Definiciones

A los fines del presente compromiso de dé’_sinversjén {en adela
expresiones que se incluyen a continuacién tienen el sigulente senlido:

“Activos”: significan los bienes detallados en el arliculo 3 del Compromiso.

“Agente Vendedor"; 'significa una 0 mas personas fisicas o juridicas, a las

Primer Periodo de Desinversion.

. “Ap}”obacién Definitiva™: significa {a resolucion final dictada por el Secrelario, ¢

-2

cumplido et Compromiso y por aprobada la Operacion Notificada.
“Cigrré”: slgnifica la transferencia al Comprador del Negocio a Desinvertir,

“Cohcurso Fargo”: significa el concurso de acreddores ‘de Fargo, aclualmente |

amlefel Juzgado Nacional de Primera Instancia en.lo Comercial N°®120, Secretaria: N°
de la:Ciudad de Buenos Aires.  ~ by g I a
“Comprador”: significa Ia o las entidades aprobadas por la Comisfln como aii:’

del Negocio a Desinvertir, de acuerdo al: criterio eslablecido el articl q| %

Compromiso. - - P )

“Contrato de Venta"; significa el contrato por el cual las Partes se obligan a trahife
Negacio a Desinvertir. El Conlrato de Venta sera propuesio y negociado por lag

el Agente:Vendedor, segiin el caso, y su efeclividad estara condiclonada a la ob

las aprobaciones correspondientes de la Comislon -y evenivalmente de)
Gonglirsa Fargo, o _

"'Eeg’ha_.‘dé "Aprobaclén”; es la fecha de la resolycion de la Aprobacion Defln
Opergcion Notificada. o .

il N P S o . - Yot "
“Fecha-de la:Resoluclon™: es la fecha da:la-resolucién del Secrelario, dicta

i termfﬁqs del arliculo 13 inciso'b) de Ia Ley-25.156porla clal se aprueba_ el Comjp
- a'BImboslgnifiéa’ fa ssciédad denominada:GRUPO.BIMBO SOCIEDAD ANO }1 A

CAP|TAL VARIABLE, ‘adquirente en nuestro pals dé una participacién accionarlg '-_!Flir'e’cia

~'vinculadas o controladas,

“Farﬁo": significa la sociedad denominada COMPARIA DE ALIMENTOS FARG

sus empresas controladas.

“Comisién”; significa la Comision Nacional de Defensa de la Compelencia,.
“Negocio a Desinvertir”: significa el negocio definldo en el articulo 3 del Compr

“Notificaciéon’ significa la notificacion de la O
a la Comision el 23 de jullo de 2003 asi como
los Formularios F1, F2 y F3.
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Partes otorgaran mandato para transferir el Negocio a Desinvertir. Sin perjw

eslablecido en el punto 2.3, las Partes podran designar y olorgar mandatoi®
Vendedor, de conformidad con lo eslablecido en el articulo 8, antes de que!
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" “Operacion Notificada” 1 signifi

en virlud de la cual, suleto:alicumplimiento dés :condiciongs, . Bipbo. padrer
hasig’ el:100% ‘de . Piér ulsition LLC,: tilula) djrecla.del conyrol ihccionarig dé! F
Holding: Glbraltar, de.deligrdo a lo’ informdda, porilas- Partes e;

_ deifacliar ido, porlas-F \: la \Notificacic F'Li -
Holdng Glbraltar es, a'su vez!elacclonista conlrclante de Fargo. ;. 14

“ ripafies #¥sighifica BimbG. § Pierre  Agquisilich,” LG, notificanths \de la Qjéjér?a
';Ngjtit:_!jjc;a‘d_a, B L l'ﬂ;ﬁlf}férégci_or?f

cio a Dgsinvertir,

l|{i

N e :; L R -;:;-,. . . - , .
{_"Pergonal”,' slgnifica; todo el personal actualmente empleado en el Ne

“ogn el ilfer]

oot el
R

; 0.éstablecido en el arlfculo 3; .
*, "Perfo

i i:lcf,i‘_'_daf'D'esinv"efsiéng-‘__Extepdido”: significa’yel-"periodoyde doce (1
contadosdeste la finafizacion del Primer " Perfodo de Desinverslon, o 1 :
oforgamiento de mandato al Agente:Vendedor en los términos del tltimo parrafo ;

8.1, l_c') que ocurra primero. ; - ' ; g y

"Priri_‘:ler Perfodo de Desinversién®: significa el perlodo de 'g#ciocho {1t

. . : 31 Imeses
contados desde la fecha de la Resolucion, : i
. - T : H t
“Resolucién; significa la resolucion del Secrelario, dictada en jofférminos deli-arliculo
13 inciso b) de la Ley 25.156, por la cual se aprueba el Compromiso. ! ~
- : ’ i
"Secretario", significa el Secrelario de Coordinacién Técnica del Ministerio de Ec~¢ nomia y
Produccion. i i
Artiéﬁlo 2.- Condiciones Genarales ! f
2,1.-°A fin de mantener la efectiva compelencia en los mercados de pan industii % Fargo
debera transferir el Negocio a Desinvertir a un Comprador aprobado por esta ¢ i]sr”lén,
de aguerdo a los lérminos conlractuales, plazos y procedimientos establecidg; en el
Compromiso. vy iii: |
' i1 i
2.2- Para llevar a cabo la desinversién referida, las Partes deberan engc.;%_’lralrg al
- Comprador y suscribir con él el Conlrato de Venta respecto del Negocio a Deg|nverlir,
ol antes de que finalice el Primer Perlodo de Desinversion. I:iia ;
) Ll
2.3.- En el caso de que las Parles no suscriban el Conirato de Venta antes de qt}g!ﬁnahce

el Primer Perlodo de Desinversion, éstas y Fargo deberan olorgar un mandalo alfAgente
Vendedor para que transfiera el Negoclo a Desinverlir, de acuerdo al pracedimiento
establecido en ef arliculo 7. Si a la fecha de finalizacion del Primer Periado ; de
Desinversion, Fargo careclese aun de la facultad o de ta aulorizacién del !Jf?fezg;del
Concurso Fargo para celebrar ef Conlrato de Venta, pese a haber realizado Fal o}wa
mejores esfuerzos a lal fin, a pedido fundado de las Partes, la Comisidn extery erd el
~Primer Periodo de Desinversion por un lapso de treinta (30) dias contados a par['iij;'de!que
dichas restricciones sea levanlada.

ST P
2.4.- La toma de conlrol de la Operacion Nolificada no podra hacerse efectiva hasta tanto
la Comision haya aprobado el Conlrato de Venla y el Comprador de acuerdo a lo
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TESTOPIA FIEL
DEL ORIBINAL

' eélatﬂecido en €l punto 7.2, o las F'artesg:rh'enkg@gT
- conformidad con lo dispuesto en el arliculg Bty ol 0 @ - &
2.,5-,{_Una vez que la Comislon haya aprobado-el Comprador y el Conlr %o de Vﬁ,
aguerdo a lo estableclds &n éi punto 7.2, y: que’ las:Parles hayan efeisaado el

1

. déndg cumplimlento integral al presente:Compromiso, la -Comisién emijia un |dic

recomendando al Sécretario |a autorizacidn de.la; Operacion Nolificada, aVin dej dy

dicte Ja Aprobacion Definitiva, Sin perjuicio de lo expuesto; si tas Partes acreditasei q

-dictamen de la Comisidn y.la Aprobacion Definitiva:del Secretarig operan como;: :

condicion suspensiva.para.que se concrete’el" Clerre bajo los términos del Coj *

Ventg; acreditados dichos gxtremos por las Partes, |a Comisidn y'8l Secretfario e
&

. dictarhen y la Aprobacldn Definitiva, respectivamente, previe al Cierre.
26.:A fin de mai1ténér°"lbé:?’e’réclos_éstruclur’aiés’del Compromisg, las Partes nig;
por un lapso de.cinco (5) afios desde la Aprobacion Definitiva, adquirir Ja totalidigg
parteidel Negocio a Desinverlir, sin anles oblener la aprobacidn de la operacié;;

términos del articulo 13 de la Ley 25.156. i

Afticiilo 3.- Estructura y Definlclén del Negoclo a Deslnvertir g ‘

3.1.- Al momento de la venta, el Negocio a Desinvertls sera na unidad de negd
marcha, de produccion y comercializacion de pan industrial, integra‘ia por los sig

componentes: _-

ERa B b ‘ . . ™
a) ' Todas las marcas denominadas "Lactal’ y lodos los productos: 8omerclalizag
~ dichas marcas en los Gllimos dos (2) afios con sus respectivas alkds y bajas;

b)i_' La plénla‘de produccidn de pan induslrial propledad de Fa""rgg, ubicada

-~ Panamericana y Marcos Sastre, Localidad de, General Pacheco, provincia deilBue
- Alres,.- con lodas ¢susimaquinarias e instalaciones existentes a . la. fecha de 1a
. Notificacién, con'165.reéemplazos, adiciones y bajas que puedan producirse d?:
- cirso ordinario de’los negocios y por el desgaste normal producido por su s

paso del tismpo o razones lecnoldgicas; y -

0
:( |

c) Un sistema de distribucion aproptado para la comercializacién de los pre
indicados en el incise a) enlendiéndose por fal al conjunto de aclivos,
sistemas y coniralos necesarios para asegurar el abaslecimientio de los prd
incluidos en el inciso a), a los canales de distribucién establecidos.

3.2,- Cada uno de los componenles del Negocio a Desinvertir mencionado en s
previo incluira:

oy

.

a)} Todos los aclivos langibles e intangibles {incluyendo los derechos de pé&i)iecad

- intelectual) existentes a la fecha de la Nolificacién. necesarios para asegti
- viabilidad econémica y compelitividad del Negocio a Desinvertir; :i,-_i :

b) Tados'los registros, licéncias, permisos y autorizaciones gubernamentales exl
a’la fecha-de la Nofificacion con sus respectivas altas y bajas necesariosj

operacion del Negocio a Desinvertir;

. o _ ' ‘ ' il
¢} Tedos los contralos, obligaciones de lerceros, regislros de clienles del Ne pmcr a
Desinvertir existentes a la fecha de la Notificacion con sus respectivas allas y bajas;i
S . . : - ||l t

d) ElPersonal Clave necesario para la operacién del Negocio a Desinverlir; y ok

o
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--propt.}esta

] mcluldos en el inciso ¢) del punte 3.1 e incisos c), d) y e) del punto 3.2,

Tl
oAby
7

-

s

. competitividad y valor de realizacion def Negocio a Desinvertir en el marco del; 4

.-J
s

-_qUe resulte de & incert_ldumbre mharanle a suitransferencia, SR £ :
s ' 58 5 oncurso d

[e ) Tomar todas las acciones necesarias para alentar al Personal a que permané

o
i of

S

fal MARTA A. q.ﬁ-il :
MARLA
BEOREY (.h“ﬁ

KA{ |HM| i D“i"“"l

}’3 2 La Comision podral gl
mcluslén de- Items no propuestos por las’ Parles; conforme fas constanmas obra ' '
Notlﬁcackbn _ por. resoluclon fundada dentro de.

3.4.- EI Comprador podré\ sollc:lar a las Parles la exclus:dn de cualquiera dei

Artlculo 4.- Preservamon del Negocio a Deslnvertir : Eﬂﬂ?#

4.1.-Fargo deberd, hasla la fecha de Cierre  preservar la viabilidad at

de Fargo y de la situacion legal, econdmica y financiera de la Reptiblica Argen
sector, industrial en generaly especificamente en el mercado de pan industrial,
al: mlnlmo cualquier rlesgo’de; pérdida de. potencfal ‘competitiva del mismo, mch g

_‘: .a(,
u;eto ala marcha dql

_ a: esolucaén y ewlando i ualqu[er aclo - que puedal fe
sugnincalivo [mpacto adverso sobre el “valor; zadministracion o competilly

;Nagoc:o a-: DesinVertlr,fo ‘que pueda allerar: la:naturaleza, alcance de lals
v eSlrategia industrial o comerclal o polltica de’ Inversmnes del mismo; :

‘ .
b) SUmmistrar suﬂmenles recursos para ‘el desarrollo del Negocio a Dg
continuando con el p[an de negocaos existente ‘

Negomo a Des:nvert:r dentro del marco Iegal y econémlco vlgent& en la.
Argentina y A _ s

d): Admlnlstrar el Negocao a Desmverhr hasta el Clerre como una unidad identifi
~vendible, en el exclusiva, interés del misma, asegurando su continuidad, /
economlca valor de realizacmm y competitividad réspecto de los negomos g : ,

o,

Artlculo 5.- Separacmn de los Negocios Ph
4 t . 1
5.1.- Las Partes deberdn mantener todos los negoclos de Fargo, incluyendo el Ne ogio a
Desinvertir, separados de los de Bimbo hasta la fecha en que la Comisién hayal a E
al Comprador y el Contrato de Venta, de acuerdo a lo establecido en &l punto 7. 2 ; Ih

{

que haya sido puesto en funciones el Agente Vendedor, 10 que ocurra primero. E i t

5.2.- Bimbo no podra ejercer su opcidn de adquirir fa mayoria del capital de P:erne
Acquisition LLC, establecida en el respeclivo contrato acompanado con la Nolmcacson
hasta-la fecha de Cierre. No obstanle, las Partes podran solicitar a la [{Ggmision
autorizacion para ejercer dicha opcién previo al Cietre, en la medida que demuestren que

o
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 Articlilo 6.- Prohibiclén de Contratar Personal Slave :

W

g

oy

.. _:e l}f‘i( ;.,.' o . . L . ‘. . . .
- 7:1.2A fin de'mantener las condiciones ‘de corpetencia en los mercados afe
. . Comprador.deberd cumplit jos siguientes requisitos® .- .

a); Ser independiente

In'ig: preyic
fof yrel

Veridedor, o que odyk

sBimboimo, podraiconiratarcon las empres
300, hasta. que.la Comision haya' apra

ue‘haya sido pligsto’en funciones ef Agent

843,
adg-al

T

[

Lgs ﬁaftés se obligan a no conlratar por sf, o a través de sus fillales, al Persar
transferido con el Negocio a Desinvertir por un perlado de.dos (2) afios luego de{]{l

.

Artit;&ulo Y.EEi Compradof

Comis j

R =

'j;y'nd'siener ningtin tipo defv'_‘l_i.i!cmo soclelario ylo econdomic
. egr[es: y - Lo _ ao L ) E
¥ T !

b) Tfél‘ier'f'récursos .-ﬁné'n?:-ier'os, acreditar idqhéldaﬁﬁ g, incentivos para md
. dgsarrollar el Neggcio a:Desinvertir, como un competidor vigoroso de las Part
mercados-de pan industrial y bolleria. B 5 W

- ) J

B . 3
7.2.<El Comprador y el Contrato de Venla estaran sujelos -a la aprdbhclon de la G
Dlcha aprobacion versard exclusivamente sobre ‘el cumplimiento { Compradg
requisitos previstos en el punlo 7.1y, con relaclon.al Contrato de Vénia, L‘micarh‘;
sus términos y condiciones cumplen con el objetivo de maniener & competent
mercado de pan industrial en el marco del Compromiso y de la Ley 25.156.

7.3.-7A los fines de la aprobacion del punto 7.2; Jas Parles o, en su caso, g
Vendedor deberan presentar un inférme a la Comlsldn en el cual deberan acredit
Comprador-cumple con los requisitos antes previslos, que los términos y condiLJ'::[
contralo resultan consistenles con el Compromisp vy que la transferencia del N ¢
Deslinvertir permite mantener las condiciones -de competencia en los

invalucrados en la Operacion Nolificada. El informe referido debera estar docume? tacio.

?.4_i?'Lés Partes o el Comprador, segin corresponda, deberan acredilgr adicioﬁ[
que cuentan con las autorizaciones judiciales que pudieran corresponder para efe
transferencia del Negocio a Desinvertir. {

te;jque
a en el

7.5.- Para la aprobacion a que se refiere el punto 7.2, . la Comisién debera verificar e el
Comprador cumpla con los requisitos eslablecidos y. que el Negocio a Desimverlit se
transfiera de manera consistenle con el Compromiso. A fin de dar cumplimierio can lo

descripto precedentemente la Comisién podrd ordenar las diligencias que cansidere
procedentes.- :

i

Articulo 8.- El Agente Vendedor

i
i

i

8.1.- En el caso de que, treinta {30) dias anles de la finalizacion del Primer P_'g_y;{iodb de

Desinversion, las Partes y/o Fargo no hubiesen firmado el Contralo de Venta,oigi a Eesa

fecha la Comisién hubiera rechazado al Comprador propuesto, las Partes yi/g}:) Fargo

deberan otorgar un mandato al Agente Vendedor para que ésle lransfiera el Negogio a

Desinvertir de acuerdo a lo especificado en el Compromiso. Sin perjuicio de 1o ébﬁpuesto,
4
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las Partes y/o Fargo podran designar al Agente;Vendedor y\s
mandato en cualquier momento de! Primer Perlado de Desinve
8.2 El mandato otorgado al Agente Vendedorienirara en vigehcia el prim

Perfodo de Desinverslén Extendido y durara hasta la finalizacibn
Clerre, lo que ocurra primero. e

831~ El Agente Vendedor debera ser independiente de flas~ Partes, P
calificaciones y experiencia necesarias para ltevar a cabo el mandalto conferidc',‘_l-
- expuesto a conflicto de interases con las Partes; '

' 84” El Agente Vendedor debera ser remunérado -por Fargo'de manera It
comprometa su Independencia y el efectivo. cumplimiento de su mandato.

I 'Délsl_ig'hécfdnl'_dél Agente Vendedor

B.S;i;'ijn cualquier momento durante el Primer Perfodo de Desinversion y no mg

dos:meses antes de su finalizacion, las Partes y/o Fargo deberan proponer a |

unaterna con los nombres y datos de los palenclales agentes vendedores.
‘.ﬁ _

8.6.3:La propuesta deberd contener la suficlanta informacién como para que IHiGokmision

pueda verificar que los candidatos propueslos cumplen los requisitos eslablecidosien el
Compromiso, incluyendo: i

r'de de
1@omisién

VI ak]
R
L Er
j1h]

B R I

: |
a) Los términos y condiciones complelos del mandato propuesth, los cualed f

incluir todas las previsiones necesarias -para que el Agente \{e dedor pueda’i cumplir
con su mandato, de conformidad con ef presente Compromiso:. i

b) ﬁn informe de cada candidato detallando sy experlencla y tra)k)‘:loria en la ?r]‘Lale‘ria y
delineando su plan de {rabajo, - o S [T

C HEE . . - : T |

8.7.%1a Comision - aprobara los candidatos y los términos y condiciones delfimahdalo

dentro de los treinta:(30) dlas corridos de sugeridos por las partes. La Comi ndra -

ordenar modificaciones a los (drminos y condiclones del mandato que |}

cumplimiento del presente Compromiso. T - :

8.8:1. Una'vez aprobados los candidalos por |a Comision, las Parles deberan eleg]
ellosiy olargar el mandalo al candidato elegido, antes de que finalice el Primer Rg
Desinversion, o dentro de los 30 dias corridos posterlores a dicha aprobacion, $ "pin‘gund
de los candidatos propusastos retne |os requisitos minimos eslablecidqg, en el plipto
las Parles y/o Fargo presentaran una nueva terna a la Gomision para su aprobici
rechazo por la Comislén de lodos o alguno de los candidatas propuesios por rﬁﬁ Partes

114 K

i%3

i

y/o Fargo debera ser por resolucion fundada. _
% Derechos y Obligiziones del Ageunte Vendedor
Ea . T . -

1
i

o . e A . il f .
S;Q.QEI-Agéhié:bendeaﬁridéberé'realizar l0s:-mejores esfuerzos con el fin de coﬂfﬁegfir la-- *
d € so.

trangferencia al Compraddr 'del Negoclo a Desinvertir y dar cumplimiénto al Combi‘f)m

C 805 Bl genteVende@or debe lransfeiir- el Negocio a Desinvertir al T'C:'F'_:fi"pri%ador-_;_-
-apropada; por:ta Comisidn:. en los términos: y, condiciones que. ésta haya aprobado

previdmente de acuerdo con Io establecido en el Compromiso. 31

L o o E - !
8,115z Bl Agenle Vendedor: establecera los términos y condiciones dal Contratogcke 'Eenla ,
de aguerdo con o establecido en el mandalo a que se refiere ol punto 8.1, proteéipndp los
legitimos intereses de las:Parles y/o Fargo,

L sujeto a la obligacion de las mismas y/o de
Fargo de transferir el Negocio a Desinvertir en los términos del'Compromiso, "
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812- Durante el Perlodo Extendido wowm%‘%“n 0 desqe |s

";B 13 Las Partes ylo Fargo deberan prestar toda Ia CUOperactén asislencia el ]
que ‘8l Agente Vendédor razonablemente requiera para ilevar a cabo su tarea.

B ';-' '}.- it

Art!c.ulo 9 El Control

'9 1 ;-_La Comlmbn podra superwsar el cumpl!m[ento del Compromrso a fin de MI nfl(,ar quer
!as"ﬂPartes y/o Fargo, segln correspanda; ) Admln!stren el Negocio a Desiny Brtl: como ;-
una; entidad.: Identlficable y transferible; conforme los érminos - del Com;?:"o fiso, W) - ™~

‘Prggerven . la viabilldad stonomica, valor; dg rea[[zacién y competitividad dejijNé jocio a

Dasinverllr, i) Mantengan separados los Tieg _glo& de- Fargo de los negocios de rpbo de:
. i

Argentma S conforme Jos " términos :de! Compromlso y w) ‘Realicen sus - mejoresf

esfuerzos a ﬂn de lograr Ia transferencna del Negocm a Desmverllr

’n_

%A [os- fmes prewstos en el punto 8, 1 !a Comisién eslaréu facull da para:

1
I [}
i : & S iy
:ja).:gLRequerlr;;a Tas? partes los Informes que’ consndere convenf\a tes, en el f T]ia_;!
% Compromlso , _ i IE
) ‘Realizar i mspeccuones a las oftcrnas e mstalaclones de Fargo Bimbo dE; Ar‘%enuna
S.A. : .
i

c) . Llevar a cabo compulsas y auditorias conlables sobre los libros de Fargo;

d) Citar a audiencia a empleados de Fargo y Bimbo; y

e} Citar a audiencia al Comprador o a cualquiera de los candidalos.

LEN ‘ ;
9.3.- Sin perjuiclo de lo establecido en el punto 9.2 inciso a), las Parles o, erl gu ¢asq, el
Agente Vendedor deberan informar a la Camision dentro de los diez (1[09 ‘dlaside R
ocurridos, sobre los sigulentes hechos: I } f} !
a) La realizacion de. salas de datos (data rooms) v- diligencias conflrmat nag (due "
‘dillingences). La Comisién tendréd acceso a dichas salas de datos (data rooms) /i podra S
solicitar folocopla de la informacion que considere pertinente. Si, a crlﬂerlo |£je las L
Partes yfo Fargo y/o el Agenle Vendedor, la informacion solicitada por ) Cqmlswn -
tuviere caracter confidencial, a pedido de las Partes y/o de Fargo y/o ,del %\gente
Y Vendedor la Comisién dara carécler confidencial a Ja misma conforme el arliculg 12 de
- W la Ley 25.156, y garantizara dicha confidencialidad, a cuyo efeclo las Partes‘ y!o!Fargo
y/o el Agente Vendedor podran enlregarla en scbre lacrado para su oporiur‘lo uso por

4 la Comision; Pl nl

b) Cualguier novedad que alecle significalivamenle la composicion, valor u 6;5 }widad
del Negocio a Desinverlir; vy ; % :_

€) Cualquier novedad respeclo del Concurso fargo que afecle o puqqa a{eciar

significativamenle el cumplimienlo del Compromiso. -
: ; .
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, minlmo debera contener
a) Evolucnén mensual del Negocio a Desmvertlr la faciuracmn

" a Desinvertir. La presentacion de un pedido de inlerprelacion, aclaracion Of

it bl
% j!g‘f%'&?ﬂ“d s \n A‘.jﬂ“i)‘!‘..

Qubsl :
9, 4 Las Partes presentaran ademas un informe mensual a la

i productos comerclahzados con la marca "Lactal”,

prasentacion ylo envase,

b) Informe productlvo de la planta de Fargo situada en General Pacheco. qu*
1debera ser reallzado y suscriplo por profesuonales especializados de Fargo

c) Copia de los nuevos conlratos suscrlplos con lerceros que inlegren el
“ Desinvertir, asi coma las altas y bajas que de. los mismos se produzca, mc
Ilmltat:lon, contralos de distribucién vy aquellos celebrados con provc

. insumos Y servicios, y e

d) | Informe de las acciones gue llevan adelante las Parles deslinadas a manle
.de los activos que integran el Negocio a Desinverlir. ;--

95 Las Partes ylo Fargo y/o el Agenle Vendedor suminisiraran a la 'C
identidad de las personas fisicas o juridicas que participen del proceso de
confirmatorias (due diligence) del Negocio a Desinvertir dentro de los di 2
corridos de concluido el mismo. Asimismo, informaran si dichos polenciales ¢c
cumplen con los requisitos eXIgIdOS en el punto 7.2, y mensuaimente a parln
informe, la marcha de las negociaciones con éstos. i

i

Articulo 10.- Interpretacién, Modificacién y Revision del Com otomiso L
10.1.- La Comision, de oficio 0 a requerimienlo de las Partes o' del Agente

podra formular una Inlerpretambn sobre cualqulera de {as clausulas del Con
aprobar parcialmenie cualquier aspeclo de la desinversidn o ia admlmslractonic

parcial no suspenderd los plazos del articulo 2. ;

10.2.- La Comision, de oficic o a requerimienio de las Partes o del Agenlc

L Bt

b 18
fsion Nacidpa

uyendo &/n
bdores de

|
i
er 'eI valor

) il
omision la

dlllg‘;enmas
(10) dias
mpradores
del primer

1
1
I
¥

Vendedor
promiso o
el 'N 8gocio
Lnprobaq‘ic'm
1 i

h
-

Vg
1

ndedor

podra olorgar una.gxiension de los plazos previstos en el articulu 2 del Cvlmprom|so

modificar o sushluw una o
circunslancias excepcionales, no se modifique sustancialmente el Complo
obienga el acuerdo de las Partes, 1

més clausulas del Compramiso, siempre que ! ge glen

nlS? y se
it '

!
10.3.- La Comision debera expedirse por resolucion fundada denlro de los!

I
tr ein_;ta {30)

dias de recibida la presenlacion de las Partes o del Agente Vendedor.
10.4.- En caso de mora de la Comision,
desinversidn, ésta otorgara una prorroga razonable en la misina resolucion,

)____..__,__“
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