Expediente N° S01:8000099/02 (Conc. N° 376) MB/ML-SA-MD-PM

DICTAMEN. CONC. N°

BUENOS AIRES,

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econémica que tramita en el expediente del Registro del Ministerio de Economia N°
S01:8000099/02 caratulado “CCBA S.A. Y CERVECERIA Y MALTERIA QUILMES S.A. (C.0376)
S/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY N° 25.156", por la cual COMPANHIA DE BEBIDAS DAS
AMERICAS S.A., controlante en la Republica Argentina de CCBA S.A., adquiere en el exterior el
37,5% del capital social de QUILMES INDUSTRIAL SOCIETE ANONYME, una sociedad
controlante en nuestro pais de CERVECERIA Y MALTERIA QUILMES SAICAyYG.

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

La operacion

1. Como fuera mencionado COMPANHIA DE BEBIDAS DAS AMERICAS S.A. (en adelante
“AMBEV”), controlante en la Republica Argentina de CCBA S.A. (en adelante “CCBA"),
adquiere en el exterior el 37,5% del capital social de QUILMES INDUSTRIAL SOCIETE
ANONYME (en adelante “QUINSA”), una sociedad controlante en nuestro pais de
CERVECERIA Y MALTERIA QUILMES SAICAYG. (en adelante “CMQ").

2. De acuerdo a lo establecido en el Contrato de Compraventa de Acciones celebrado el 1 de
mayo de 2002 entre AMBEV y QUINSA, en una primera etapa AMBEV efectuara un aporte en
especie en QUINSA, constituido por la totalidad de sus participaciones accionarias en
sociedades de Uruguay, Paraguay y Argentina a cambio de la entrega de 26.400.000 de
nuevas acciones Clase B a ser emitidas por QUINSA.

3. Enuna segunda etapa, simultdnea con la primera, y de acuerdo a lo establecido en el Contrato
de Compraventa de Acciones celebrado entre BEVERAGE ASSOCIATES CORP. (en adelante
“BAC”) y AMBEV con fecha 1 de mayo de 2002, esta ultima adquirird de BAC 230.920.000
acciones Clase A de QUINSA.

4. Como consecuencia de las transacciones correspondientes a las dos primeras etapas
descriptas anteriormente, AMBEYV sera titular del 37,5% del capital social de QUINSA.
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Ademas, AMBEV tendra el derecho de preferencia para adquirir adicionalmente hasta la
cantidad de 12 millones de acciones clase B de QUINSA por un precio que sera determinado al
momento de efectuarse dicha adquisicion.

Por su parte, QUINSA sera como hasta la fecha el operador de sus negocios en la Argentina,
Bolivia, Chile, Paraguay y Uruguay y el directorio estard integrado por igual numero de
miembros nombrados por BAC y AMBEV, de manera que QUINSA quedaria a partir de
entonces sometida a un control conjunto.

Para consolidar ese control conjunto, las decisiones mas importantes tales como la
determinacion de presupuestos, gastos y precios y las eventuales restructuraciones societarias
y operativas quedarian a partir de entonces sometidas a la aprobacion de BAC y AMBEV.
Ademas, QUINSA y AMBEV han convenido que esta Ultima otorgue una licencia a QUINSA y a
sus sociedades filiales, para la utilizacion de las marcas de cerveza comercializadas por
AMBEYV en nuestro pais.

Adicionalmente, el Contrato de Compraventa de Acciones establece que desde la fecha de
celebracion de dicho contrato, BAC podra cambiar sus restantes acciones en QUINSA
(373.520.000 acciones Clase A) por acciones ordinarias y preferidas de AMBEV.

A partir del séptimo afio de la fecha de cierre de la operacion, también AMBEV podra hacer
ejercicio de la opcion de intercambio descripta precedentemente.

Cabe mencionar que CMQ intervino en las siguientes operaciones de concentracion
economica, todas ellas notificadas ante esta Comisién Nacional en los términos de la Ley N°
25.156: (i) la adquisicion del control de BUENOS AIRES EMBOTELLADORA S.A. (BAESA) y
EMBOTELLADORAS DEL INTERIOR S.A,; (ii) el otorgamiento, a través de Hecaton S.A. (una
sociedad controlada por QUILMES INTERNATIONAL (Bermuda) LTD.), de los fondos de
comercio correspondientes a las aguas “GLACIAR” y “VILLA DE LOS ARROYOS” a ECO DE
LOS ANDES S.A., una sociedad controlada por el Grupo Nestlé; y (iii) la adquisicion a
ELABORADORA ARGENTINA DE CEREALES S.A. de la linea de embotellamiento del
producto “GATORADE" y parte del personal afectado a esa linea.

Actividad de las partes

CCBA es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina. Sus accionistas
son (i) JALUA SPAIN S.L. una sociedad de inversion constituida en las Islas Canarias, titular
del 70% de su capital social. JALUA SPAIN S.L. es a su vez una subsidiaria de EAGLE
DISTRIBUIDORA DE BEBIDAS LTDA., una sociedad brasilefia controlada casi en su totalidad
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por AMBEV vy (ii) LINCE NETHERLANDS Bv. una sociedad de inversién constituida en los
Paises Bajos, titular del 30% del capital social restante.

CCBA tiene por objeto la elaboracién, embotellado y comercializacién de cervezas, gaseosas,
concentrados, aguas y jugos.

AMBEV es una sociedad brasilefia, formada en 1999, luego de la fusion de COMPANHIA
CERVEJARIA BRAHMA y COMPANHIA ANTARTICA PAULISTA — INDUSTRIA BRASILEIRA
DE BEBIDAS E CONEXOS. Tiene por actividad principal la elaboracién, embotellado y
comercializacion de cervezas, gaseosas, concentrados, aguas y jugos.

AMBEV es propietaria del 60% del capital social de MALTERIA PAMPA S.A. una sociedad
constituida bajo las leyes de la Republica Argentina que se dedica a la produccion y
comercializacion de malta y cebada cervecera. El apoderado de CCBA manifiesta a Fs. 2835
del expediente de referencia que 40% del capital social restante se encuentra en manos de
MONTHIERS S.A., una sociedad uruguaya controlada en su totalidad por JALUA SPAIN S.L.
CMQ es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina. Se encuentra
directamente controlada por QUILMES INTERNATIONAL (Bermuda) LTD., quien a su vez se
encuentra controlada por QUINSA a travées de BAC. Cabe mencionar que HEINEKEN NV es
titular del 15% del capital social de CMQ.

La actividad principal de CMQ es la fabricacion y venta de cervezas, gaseosas y otras bebidas.
También se dedica a la fabricacion de malta, la cual es utilizada en su mayoria por esta
empresa para la fabricacion de cerveza.

En la Republica Argentina, CMQ posee participaciones accionarias en las siguientes
sociedades: (i) PUBLICIDAD RELATOR (99%), una sociedad que desarrolla actividades
publicitarias; (i) COROPLAS S.A. (99,99%), que tiene por actividad la produccion de tapas
corona; (ii) AYDECAR S.A. (99,99%), sociedad que se dedica a la carga y descarga de
productos; (iv) SEVEN-UP CONCESIONES S.A. (99,99%), que tiene por actividad principal el
embotellado de bebidas gaseosas a facon; (v) EMBOTELLADORA PERLA DEL NORTE S.A.
(99,99%), que se dedica al arrendamiento inmobiliario, (vi) EMBOTELLADORA DEL INTERIOR
S.A. (99,19%), que tiene por actividad la elaboracion de gaseosas; y (vi) EMBOTELLADORA 9
DE JULIO SAICI y F y ETEL S.A. (en liquidacién) (99,99%), sociedades que no desarrollan
actividad en la actualidad.

. ENCUADRAMIENTO LEGAL
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Las empresas involucradas notificaron la operacion de concentraciébn econdmica de acuerdo a
lo dispuesto por el articulo 8° de la Ley N° 25.156, dando cumplimiento a los requerimientos
efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en uso de las
facultades conferidas por los articulos 11 y 58 de la misma ley.

La adquisicion notificada configura una toma de control en los términos del articulo 6° inciso c)
de la Ley de la materia.

La obligacion de notificar se origina al superarse el umbral establecido en el articulo 8° de la
Ley N° 25.156, y no encontrarse la operacion alcanzada por las excepciones establecidas en

dicha norma.

PROCEDIMIENTO

El dia 17 de mayo de 2002 las empresas involucradas notificaron la presente operacion de
concentracion econdmica de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 8° de la Ley N° 25.156
mediante la presentacion de los Formularios F1 y F2 de notificacion (Fs. 1/ 2195).

Tras analizar la informacion suministrada esta Comision Nacional comprobo que la misma no
satisfacia los requerimientos establecidos, por lo que efectu6é observaciones a los Formularios
F1 presentados por los naotificantes el dia 24 de mayo de 2002 (Fs. 2196/2206).

Con fecha 16 de mayo de 2002 la empresa CERVECERIA ARGENTINA SOCIEDAD
ANONIMA ISENBECK present6 un escrito a la CNDC solicitando vista de las actuaciones y
expedientes que se hubiesen originado con motivo de la operacion en cuestion. (Fs.
2207/2221).

Con fechas 20, 22 y 24 de mayo de 2002 el apoderado de CCBA efectué diversas
presentaciones ante este organismo. (Fs. 2223/2229 y Fs. 2810/2811).

El dia 24 de mayo de 2002 el apoderado de CERVECERIA ARGENTINA SOCIEDAD
ANONIMA ISENBECK efectu6 una presentacion a este organismo a fin de solicitar que su
representada sea tenida como parte coadyuvante (Fs. 2812-2821).

Con fecha 27 de mayo de 2002 la CNDC hizo saber a CERVECERIA ARGENTINA SOCIEDAD
ANONIMA ISENBECK que oportunamente seria citado a una audiencia. (Fs. 2221/2222).

De acuerdo a lo estipulado por el articulo 24 de la Ley N° 25.156, esta Comision Nacional
celebr6 audiencias las siguientes asociaciones de consumidores y representantes de diversas
empresas con conocimiento de las politicas comerciales en el mercado de bebidas:
CONSUMIDORES ARGENTINOS (Fs. 2923/2924), ACCION DEL CONSUMIDOR (Fs.
2980/3008), CERVECERIA ARGENTINA S.A ISENBECK (Fs. 2897/2912), COMPANIA
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INDUSTRIAL CERVECERA (Fs. 2970/2979), COTO CICSA (Fs. 2843/2849), SHELL CAPSA
(Fs. 2868/2870), YPF S.A. (Fs. 2875/2878), PENAFLOR S.A. (Fs. 3189/3209), PIZZA CERO
(Fs. 2880/2890), THE KILKENNY (Fs. 2913/2922), DRUID IN (Fs. 2891/2895), THE
SHAMROCK (Fs. 2931/2932), COCA COLA DE ARGENTINA S.A. (Fs. 2925/2930), RODIZIO
(Fs. 2236-2798) y DISCO S.A. (Fs. 2850/2864), CENCOSUD (Fs. 3117/3126), YOUNG &
RUBICAM S.A. (Fs. 3146/3150), AGULLA & BACCETTI (Fs. 3151/3155), MALTEUROP
ARGENTINA S.A. (Fs. 3168/3181), CARREFOUR ARGENTINA S.A.A (Fs. 3182/3185),
PENAFLOR S.A. (Fs. 3189/3209), WALMART S.A. (Fs. 3261/3271), CARGILL SACI (Fs.
3245/3248), CRAVEROLANIS EURO RSCG (Fs. 3278/3290), CAMARA DE LA INDUSTRIA
CERVECERA ARGENTINA (Fs. 3253/3256), DIALOGO PUBLICIDAD (Fs. 3599/3602),
TEMPLETON ASSET MANAGEMENT (Fs. 3260/3593), HEINEKEN (Fs. 3603/3607),
RIGOLLEAU S.A. (Fs. 3608/3630), CATTORINI HNOS. (Fs. 3631/3632), AGUAS DADONE
ARGENTINA S.A. (Fs. 3633/3636) y RPB S.A. (Fs. 3987/3989).

Con fecha 31 de mayo de 2002 las empresas involucradas brindaron informacioén adicional
para el estudio del expediente de referencia (Fs. 2282/2288 y Fs. 2292/2793).

Con fecha 4 de junio de 2002 la firma TEMPLETON ASSET MANAGEMENT LTD. efectu6 una
presentacion ante esta Comision Nacional aportando cierta informacion para profundizar el
andlisis la operacion en cuestion. (Fs. 2801/2809).

El dia 7 de junio de 2002 los notificantes efectuaron diversas presentaciones ante este
organismo aportando informacion adicional para el estudio de la operacion en cuestion. (Fs.
2257/2258 y Fs. 2260/2281).

Con fecha 11 de junio de 2002 CMQ respondié las observaciones efectuadas por esta
Comision Nacional al Formulario F1 de notificacion. (Fs. 2833/2834 y Fs. 2837/2839).

Con fecha 11 de junio de 2002 CCBA S.A. respondié el requerimiento efectuado por esta
CNDC en el marco del Formulario F1 de notificacion (Fs. 2835/2836 y Fs. 2840/2842).

Con fecha 12 de junio de 2002 el apoderado de CMQ respondié las observaciones efectuadas
por esta Comision Nacional en el marco del Formulario F1 de notificacion (Fs. 2871/2872).

El dia 20 de junio de 2002 el apoderado de CMQ presentd cierta informacion a fin de
profundizar el estudio del expediente de referencia. (Fs. 2938/2949).

El dia 21 de junio de 2002 CERVECERIA ARGENTINA SOCIEDAD ANONIMA ISENBECK
reiteré su pedido de ser tenida como parte coadyuvante. (Fs. 2950/2960).

El dia 24 de junio de 2002 el apoderado de CMQ efectud una presentacion ante esta Comision
Nacional. (Fs. 2961/2963).
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Con fecha 28 de junio de 2002 este organismo efectué observaciones a los notificantes (Fs.
3009/3012-3016/3023).

El dia 27 de junio de 2002 el apoderado de C.A.S.A ISENBECK realiz6 una presentaciéon ante
esta Comision Nacional aportando informacion para profundizar el estudio del expediente de
referencia (Fs. 3024/3106).

El dia 2 de julio de 2002 el apoderado de COCA COLA DE ARGENTINA S.A. present6 un
escrito a esta Comisién Nacional adjuntando cierta informacién a fin de profundizar el analisis
de la operacion en cuestion. (Fs. 3135/3145).

El dia 11 de julio de 2002 el apoderado de CCBA efectu6 una presentacion ante esta CNDC
(Fs. 3186/3188).

El dia 15 de julio de 2002 el apoderado de CCBA efectué una presentacion a esta Comision
Nacional (Fs. 3222/3224).

El dia 15 de julio de 2002 el apoderado de CMQ solicitd a esta CNDC disponga la produccién
de prueba de informes mediante el libramiento de oficios a las siguientes empresas:
PENAFLOR S.A., AC NIELSEN ARGENTINA, AGUAS DANDONE DE ARGENTINA S.A. y a
DADONE S.A. (Fs. 3225/3226) y aportd documentacion adicional para profundizar el estudio
de la operacion en cuestion (Fs. 3227/3243).

El dia 17 de julio de 2002 COMPANIA INDUSTRIAL CERVECERA S.A. efectu6 una
presentacién a esta Comision Nacional aportando cierta informacion a fin de profundizar el
estudio del expediente de referencia. Dicha presentacion obra a Fs. 3272/3277.

El dia 19 de julio de 2002 el apoderado de CCBA S.A. efectué una presentacion ante esta
CNDC adjuntando cierta informacion para profundizar el estudio del expediente de referencia.
(Fs. 3308/3353, Fs. 3354/3359, Fs. 3360/3393 y Fs. 3394/3430).

Con fecha 25 de julio de 2002 el apoderado de CMQ presento cierta documentacion a fin de
profundizar el analisis de la operacion en cuestion (Fs. 3431/3511).

Con fecha 25 de julio de 2002 CCBA S.A. y CMQ dieron cumplimiento al Formulario F2 de
notificacion (Fs. 3512/3543 y Fs. 3544/3566).

Con fecha 31 de julio de 2002 el apoderado de CCBA S.A. presento un escrito a la Comision
Nacional adjuntando cierta informacion para complementar el estudio de la operacion
notificada. Dicha presentacion obra a Fs. 3570/3591.

El dia 1 de agosto de 2002 el apoderado de CCBA S.A. presenté informacién adicional a fin de
profundizar el estudio del expediente de referencia (Fs. 3644/3661 y Fs. 3662/3844).

Con fecha 6 de agosto de 2002 el apoderado de CCBA present6 dos escritos a la CNDC (Fs.
3845/3848).
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Con fecha 8 de agosto de 2002 esta Comision Nacional dicté la Resolucién que obra a Fs.
3850/3857 por la que denegd la solicitud de CERVECERIA ARGENTINA SOCIEDAD
ANONIMA ISENBECK respecto de ser tenida como parte coadyuvante en el expediente de
referencia.

El dia 8 de agosto de 2002 el apoderado de CCBA S.A. efectud diversas presentaciones
brindando mayor informacion al expediente de referencia (Fs. 3858/3860, Fs. 3861/3882 y Fs.
3886/3887).

Con fecha 9 de agosto de 2002 el apoderado de CCBA efectué una presentacion voluntaria
ante esta Comision Nacional aportando mayor informacion para el estudio de la operacion en
cuestion. (Fs. 3888/3987).

Con fecha 14 de agosto de 2002 se agreg6 al expediente de referencia copia de la
documentacion obrante en el Expediente N° 064-019731/01 caratulado “CSFB PRIVATE
EQUITY, PENAFLOR S.A., BODEGAS TRAPICHE SAICA Y BVA S.A. (C. 0365) S/
NOTIFICACION ART. 8° LEY N° 25.156", necesaria para el estudio de la operacién analizada.
(Fs. 3990/4126).

El dia 15 de agosto el apoderado de CCBA S.A. presentd un escrito ante esta Comision
Nacional. (Fs. 4166/4173).

De acuerdo a lo estipulado por el articulo 24 de la LDC con fecha 16 de agosto de 2002 se
solicit6 a AC NIELSEN ARGENTINA informacion util para profundizar el andlisis de la
operacion notificada. (Fs. 4127-4132)

Con fecha 16 de agosto de 2002 este organismo solicité a las empresas involucradas la
presentacion del Formulario F3 de notificacion. (Fs. 4128/4131-4133/4140), el cual no fue
respondido a la fecha.

Con fecha 16 de agosto de 2002, el apoderado de CASA ISENBECK interpuso el Recurso de
Apelacion contra la Resolucion de fecha 8 de agosto de 2002. (Fs. 4141/4162).

Con fecha 4 de septiembre de 2002 la sala 3 de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Civil
y Comercial Federal ordené a esta Comision Nacional la suspension del tramite del expediente
de referencia hasta tanto se pronunciara sobre el recurso de apelacion interpuesto por
C.A.S.A. ISENBECK (Fs. 4180/4184). CCBA S.A., CMQ e ISENBECK fueron notificadas con
fecha 5 de septiembre de 2002 (Fs. 4185/4189 y Fs. 4192).

Con fecha 5 de septiembre de 2002 esta Comision Nacional concedioé el recurso de Apelacion
interpuesto por C.A.S.A. ISENBECK en relacién y con efecto suspensivo, remitiendo las

actuaciones pertinentes a la Camara (Fs. 4192).
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El dia 5 de septiembre de 2002 el apoderado de CERVECERIA Y MALTERIA QUILMES
efectu6 una presentacion de acuerdo a lo solicitado con fecha 15 de agosto de 2002. (Fs.
4211/4225).

Con fecha 9 de septiembre de 2002 esta Comisién Nacional hizo saber a TEMPLETON
ASSET MANAGEMENT que atento a lo dispuesto con fecha 3 de septiembre de 2002 por la
Sala 3 de la Excma. Camara Federal en lo Civil y Comercial Federal, la audiencia programada
para el dia 10 de septiembre de 2002 se encontraba suspendida. (Fs. 4193/4194).

El dia 11 de septiembre de 2002 esta Comision Nacional elevé a la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal las piezas pertinentes para su intervencion. (Fs.
4228).

El dia 12 de septiembre de 2002 el apoderado de C.A.S.A. ISENBECK efectu6 una
presentacion ante este organismo. (Fs. 4229/4246).

Con fechas 11 y 19 de septiembre y 9 de octubre de 2002 el apoderado de NIELSEN S.A
efectué presentaciones de acuerdo a lo solicitado por esta Comision (Fs. 4247/4251 y Fs
4270/4272).

Con fechas 2, 7 y 31 de octubre de 2002 el apoderado de CCBA efectud presentaciones ante
esta Comision brindando informacion adicional para el estudio del expediente de referencia.
(Fs. 4252/4269 y Fs. 4273/4280).

Con fecha 24 de octubre de 2002 el Diputado de la Nacion y Presidente de la Comision de
Defensa del Consumidor, Sefor Jorge L. Bucco, solicité se le tome audiencia testimonial en
representacion de los consumidores argentinos (Fs. 4404/44009).

Con fecha 4 de noviembre de 2002 esta Comision Nacional recibié un Oficio remitido por la
Camara Nacional de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal. (Fs. 4281/4288), por lo que el
dia 5 de noviembre de 2002 este organismo requiri6 a dicha Camara que informara si el
decisorio recaido se encontraba firme. (Fs. 4288/4291).

El dia 8 de noviembre de 2002 esta Comision recibié el expediente remitido por la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal. (Fs. 4293).

Posteriormente, de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 24 de la Ley N° 25.156, esta
Comision Nacional dispuso citar a audiencia testimonial a TEMPLETON ASSET
MANAGEMENT LTD. (Fs. 4294-4297/4299) y al Dr. Jorge Bucco, Presidente de la Comision de
Defensa del Consumidor de la H. Cdmara de Diputados de la Nacion. (Fs. 4300/4303).

El dia 13 de noviembre de 2002 el apoderado de CCBA efectud una presentacién ante esta
Comision (Fs. 4295).
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El dia 15 de noviembre de 2002 se celebr6 una audiencia con TEMPLETON ASSET
MANAGEMENT LTD. (Fs. 4304/4317).

Con fecha 15 de noviembre de 2002 esta Comision Nacional dict6 una Resolucion,
suspendiendo, en virtud de lo dispuesto por el articulo 24 inciso |) de la Ley N° 25.156, el plazo
establecido en el articulo 13 de la misma hasta tanto el Juzgado Federal en lo Criminal y
Correccional N° 5 devolviera las actuaciones. (Fs. 4319/4322).

El dia 18 de noviembre de 2002, el Presidente de PROCURAR (Proteccion a los
Consumidores y Usuarios de la Republica Argentina) presentdé un escrito brindando
informacioén adicional para el estudio de la operacion en cuestion (Fs. 4323/4326).

El dia 18 de noviembre de 2002 los apoderados de CCBA y QUILMES efectuaron
presentaciones ante esta CNDC, las cuales obran a Fs 4327/4330.

El dia 19 de noviembre de 2002 el apoderado de C.A.S.A. ISENBECK S.A. efectu6 una
presentacion ante este organismo (Fs. 4331/4333).

Con fecha 27 de noviembre de 2002 esta Comision dicté una Resolucion en la que dispuso
que el plazo establecido en el articulo 13 de la LDC continuaba suspendido hasta tanto se
notificara que la Resolucion dictada por el Juez Federal Dr. Norberto M. Oyarbide con fecha 21
de noviembre de 2002 se encontraba firme. (Fs. 4335/4337).

Asimismo, mediante Resolucibn SDCyC N° 61, de fecha 29 de noviembre de 2002, la
Secretaria de Defensa de la Competencia, la Desregulacién y la Defensa del Consumidor
confirmd la suspension del plazo previsto en el articulo 13 de la LDC dispuesto por la
Comision. (Fs. 4338/4345).

Con fecha 19 de diciembre de 2002, el Sr. Diputado Jorge Bucco solicitd nuevamente que se le
reciba declaracion testimonial “en representacion de los consumidores de la Nacion” (Fs.
4346/4347.

EL 23 de diciembre de 2002 el Diputado Jorge L. Bucco, Presidente de la Comisién de
Defensa del Consumidor de la H. Camara de Diputados de la Nacién efectud una presentacion
ante esta CNDC (Fs. 4348/4352), manifestando su preocupacion por la operacion notificada.
Esta presentacion del Sr. Diputado reproduce, aunque en forma resumida, los argumentos
esgrimidos anteriormente por CASA ISENBECK (Fs. 3026-3105).

El dia 26 de diciembre de 2002 el apoderado de CCBA efectud una presentacion ante este
organismo. (Fs. 4353/4357).

El dia 26 de diciembre de 2002 el apoderado de C.A.S.A ISENBECK S.A. efectué una
presentacion ante esta CNDC (Fs. 4358/4377).
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El dia 26 de diciembre de 2002 esta Comision recibié un Oficio remitido por el Juzgado
Nacional en lo Criminal y Correccional Federal N° 5 — Secretaria 10, reanudandose en
consecuencia el plazo establecido en el articulo 13 de la LDC.

Con fecha 27 de diciembre de 2002 se agregaron a las presentes actuaciones copias de

diversas notas periodisticas utiles para el andlisis de la operacién en cuestion.

EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA CONCENTRACION SOBRE LA

COMPETENCIA

V.1 INTRODUCCION
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La operacion de concentracién notificada presenta tanto relaciones horizontales como
verticales. Existen relaciones horizontales en la produccion y comercializacion de cervezas, en
la produccion y comercializacion de gaseosas y en la produccion y comercializacion de malta.
Existe una relacion vertical entre la produccion y comercializacion de malta y la produccion de
cerveza.

Tal como lo establecen los Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econémicas
(en adelante "los Lineamientos"), aprobados por Resolucién 164/2001 de la Secretaria de la
Competencia, la Desregulacion y la Defensa del Consumidor, a los efectos de establecer si
una concentracion limita o no la competencia, es preciso delimitar el mercado que se vera
afectado por la operacion. Este mercado, que se denomina mercado relevante, comprende dos
dimensiones: el mercado del producto y el mercado geogréfico. Es de destacar que la
operacion puede involucrar varios mercados relevantes.

El mercado relevante del producto comprende todos aquellos bienes y/o servicios que son
considerados sustitutos por el consumidor dadas las caracteristicas del producto, sus precios y
el objeto de su consumo.

El marco conceptual de referencia para la definicion del mercado relevante, tanto en su
dimensién del producto como geogréfica, es lo que se conoce como test SSNIP ("Small but
Significant and Nontransitory Increase in Price"). Referido al mercado del producto, este test
define como mercado relevante al menor grupo de productos respecto del cual, a un hipotético
monopolista de todos ellos, le resultaria rentable imponer un aumento de precios pequefio,
pero significativo y no transitorio. Referido al mercado geografico el test define como mercado
relevante a la menor region dentro de la cual resultaria beneficioso para un unico proveedor del
producto en cuestion imponer un incremento pequefio, aunque significativo y no transitorio, en

el precio del producto.
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Una vez definido el mercado relevante (que puede ser mas de uno), se procedera al calculo de
la concentracion y participaciones de mercado y al analisis de las caracteristicas de la
competencia en dicho mercado. Si del analisis de estos elementos se desprende un aumento
en la probabilidad de ejercicio de poder de mercado como consecuencia de la operacion de
concentracion, se procedera al andlisis de las barreras a la entrada y de las posibles ganancias
de eficiencia productivas.

Una vez agotada la secuencia de analisis mencionada anteriormente, esta Comision debe
dictaminar su aprobacion en caso de se concluya que la operacion no infringe el articulo 7° de
la Ley 25.156; caso contrario, dictaminara la denegatoria de la autorizacion o su subordinacion
(art. 13, incs. ¢) y b), respectivamente).

IV.2 GASEOSAS

91.

92.

93.

94.

95.

El mercado de bebidas sin alcohol puede ser analizado desde diferentes puntos de vista. En un
sentido amplio se puede considerar a todas las bebidas como participantes del mismo
mercado, en tanto que es posible restringir el mismo de acuerdo a, por ejemplo, la ocasion de
consumo, los puntos de venta, la oportunidad de consumo u otros.

Uno de los principales casos de referencia en la jurisprudencia internacional es el de la fusion
entre Coca Cola y Dr. Pepper donde las autoridades de competencia consideraron al mercado
de bebidas carbonatadas como el relevante en tanto que los presentantes argumentaron que
ellos competian con un espectro mas amplio de bebidas, que incluia todos los liquidos
potables, como podian ser jugos de frutas, leche, café, té y otros.

Uno de los principales argumentos esgrimidos por las partes en la operaciébn mencionada
previamente era que durante las Ultimas décadas las gaseosas habian crecido en el mercado a
expensas de un menor consumo de otras bebidas, por lo que deducian que estas competian
con las primeras.

Al respecto, se puede decir que la autoridad de competencia de los Estados Unidos estimé que
el mercado relevante en este caso era mas acotado y que se restringia al mercado de
concentrados para la elaboracion de gaseosas, producto que principalmente comercializaban
las partes y, dado que tenian fuerte influencia en las cantidades y precios en el mercado
minorista, consider6 a las bebidas carbonatadas como un mercado en si mismo.

En el presente caso, los productos involucrados en la operacion de concentracion
pertenecientes a este segmento son, por el lado de la adquirente: Guarana Brahma, Guarana
Light Brahma, Sukita Naranja, Sukita Limon y Sukita Pomelo. En tanto que la adquirida
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comercializa los productos 7up, 7up light, Pepsi, Pepsi Light, Pepsi Max, Paso de los Toros en
sabores Pomelo, Tonica, Naranja y Pomelo Light, Mirinda en sabores Naranja, Limon,
Manzana y Pomelo y finalmente, Kas en sabores Naranja, Pomelo y Pomelo Rosado.

Para un analisis completo se pueden contemplar dos alternativas. Por un lado, considerar el
mercado de gaseosas como un todo, y por otro analizar en forma segmentada cada uno de los
sabores que se comercializan. En cualquier caso, no serd preciso pronunciarse en forma
definitiva sobre el alcance del mercado relevante si considerando la definicion mas restringida
no se observan problemas desde el punto de vista de defensa de la competencia, porque en
dicho supuesto tampoco habria problemas en el mercado ampliado. Dado que las
complementariedades que se presentan entre las lineas de productos pueden considerarse
relevantes, el andlisis de las dos dimensiones resultan importantes.

Por su parte, el mercado geografico relevante sera analizado con alcance nacional, puesto que
esta CNDC entiende que si bien los costos de transporte de las gaseosas resultan
relativamente altos, basicamente debido a la alta relacién volumen/precio, los mismos no
representan un impedimento para que ante un incremento de precios en determinada area o
region por parte de un competidor, exista una respuesta competitiva de otros competidores, por

lo que estos se transforman en ingresantes inmediatos.

El mercado de Gaseosas en general

98.

99.

100.

El Cddigo Alimentario define a las gaseosas como bebidas refrescantes, efervescentes, sin
alcohol que se elaboran en base a agua, jarabe o jugos concentrados, y gas carbonico. Las
principales materias primas que intervienen en la elaboracion de gaseosas son el agua, el
concentrado o jarabe y el gas carbdénico, incorporandose en ciertos casos jugos naturales. El
proceso de produccién es relativamente simple, el agua es filtrada y ionizada, se mezcla con el
concentrado y luego se incorpora el gas carbonico.

En los dltimos afos la produccion y venta de gaseosas ha mostrado un incremento
considerable en funcion de su volumen, no obstante ello, en términos de facturacion la misma
ha caido. Entre 1996 y 2001 el total producido crecié un 68%, pasando el consumo por
habitante de 62 a 98 litros anuales, en tanto que la facturacion cay6 un 6,5%. Esta variacion se
explica por dos factores que se encuentran intimamente relacionados. Por un lado el ingreso al
mercado de segundas marcas (B-brands) con precios inferiores y, por otro lado, por la rebaja
de precios que han experimentado las principales marcas del sector.

Para graficar el efecto que tuvieron las segundas marcas en el mercado se puede decir que
éstas en 1996 representaban el 6% del mercado en tanto que en 2001 alcanzaron el 26% del



13

total, aunque en el mismo periodo las primeras marcas aumentaron su volumen de ventas en
un 31%. Esta tendencia impulsé a las principales empresas del sector a lanzar sus propias
lineas de segunda marca.

101. El mercado externo no resulta significativo, las exportaciones durante 2001 no alcanzaron
el 1% del volumen total producido en tanto que las importaciones no alcanzaron el 0,2%.

102. En el cuadro siguiente se puede apreciar como se distribuyen las participaciones en este
mercado. En el mismo se observa que el Sistema Coca es el lider del sector seguido por el
Sistema Pepsi propiedad de Cerveceria y Malteria Quilmes (CMQ). Entre los dos sistemas se
concentra el 74% del volumen y el 84% de la facturacion, reflejando esta diferencia de

participaciones a que los mencionados sistemas venden principalmente primeras marcas.

Empresa Volumen Facturacion
Sistema Coca 53 % 60 %
Sistema Pepsi 21 % 24 %
Baggio 7% 4%
Pritty 6 % 3%
Citrus Argentinos 3% 2%
Sirsa 5% 3%
Ambev 1% 1%
Otros 4% 2%
TOTAL 100% 100 %

103. Debe notarse que la participacion de Ambev en este mercado no llega al 1 %, teniendo sus
productos muy baja relevancia. En conclusion, considerando el mercado de gaseosas en
general se observa que en su evolucion ha tendido a incorporar a nuevos oferentes, sus
precios han tendido a la baja y la competencia ejercida por las segundas marcas ha actuado
como disciplinador.

Mercado de gaseosas por sabor

104. El andlisis de las gaseosas por sabor permite determinar si las empresas, mediante la
concentracion, pueden alcanzar una posicion de dominio en algin segmento especifico, lo cual
podria permitirles extenderlo a otros segmentos.

105. En primer lugar resulta importante analizar como se distribuye el consumo de gaseosas
segun los sabores. Al respecto, en el cuadro siguiente se puede observar la participacion de
cada uno en el total, destacandose las bebidas colas como lideres del sector, seguidas por las

lima — limén y las naranjas.

Sabor Volumen Ventas
(%) (%)
Cola 475 52,7
Lima — Limén 227 227
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Naranja 16,5 12,8
Pomelo 7.1 6,3
Limon 2,4 1,9
Otros 3,7 3,6

106. En la presente concentracion, las empresas involucradas comercializan distintos productos,
con marcas y sabores diferenciados. En el cuadro siguiente se exponen los distintos sabores

con sus respectivas marcas y la superposicion existente entre las dos empresas involucradas.

Sabor Ambev CMQs

Cola Pepsi / Pepsi-Light / Pepsi-Max

Lima - Limén 7up / 7up-light

Naranja Sukita Paso de los Toros / Mirinda / Kas

Pomelo Sukita Paso de los Toros / Paso de los Toros-
light / Mirinda / Kas

Limén Sukita Mirinda

Tonica Paso de los Toros

Manzana Mirinda

Guarana Brahma / Brahma light

107. Como se puede observar del cuadro precedente, los sabores en los que hay superposicion
de marcas entre las dos empresas son en las gaseosas de sabor naranja, pomelo y limén; por
lo que el andlisis debe centrarse en el alcance que la concentracion puede acarrear en estas
lineas de productos. En el cuadro siguiente se expone la participacion de las empresas
involucradas y de las principales del sector.

Naranja Pomelo Limon

Empresa Volumen | Ventas Volumen Ventas Volumen Ventas

(%) (%) (%) (%) (%) (%)
CMQ 16,3 16,1 19,5 25,8 12,3 11,1
Resto Pepsi* 2,5 2,3 3,6 4,6 14 12
Ambev 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Sis. Coca 50,2 58,2 29,4 36,8 39,6 34,9
Pritty 3,6 3,0 10,0 8,5 32,7 40,5
Baggio 2,8 2,6 3,6 2,8 0,0 0,0

*Corresponde a las embotelladoras de Pepsi que no pertenecen a CMQ.

108. Como puede observarse en el cuadro precedente, en casi todos los casos el Sistema Coca
-Cola cuenta con la mayor participacion, la uUnica excepcion se observa en el segmento de
gaseosas sabor limén donde Pritty alcanza una participacion considerable.

109. La participacion de CMQ ronda el 15 % destacandose en el segmento de sabor pomelo
gue es justamente donde presenta la mayor diversidad de marcas. En todos los casos las
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gaseosas producidas por Ambev no alcanzan una participacion superior al 0,1%, por lo que el
aporte que pueda hacer a la concentracién no resulta preocupante desde el punto de vista de
la competencia.

110. En conclusion, se puede determinar que tanto en forma agregada como en un analisis
discriminando por sabores, en el mercado de gaseosas la concentracion que se presenta no

genera preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia.

IV.3 MALTA

111. La malta es un insumo que se obtiene a partir de la maceracion y germinacion de la cebada
cervecera. La produccion de la misma requiere el sometimiento del grano a un proceso
industrial que determinara, junto con las caracteristicas del grano, la calidad del producto
terminado.

112. A su vez, la malta es el insumo principal de la cerveza. Constituye el 70 % de su volumen,
en tanto que el 30% restante consiste en agua, lapulo y algun aditivo especifico.

113. La cebada es cosechada anualmente entre los meses de noviembre y diciembre,
comercializandose, a partir de su cosecha, hasta el mes de marzo. No habiendo, luego de ello,
posibilidades de abastecimiento en el mercado local.

114. Las caracteristicas del area que se destina a la cebada son muy similares a las del trigo, un
producto que presenta ventajas para los productores debido a su comercializacion mas sencilla
y a la existencia de multiples oferentes y demandantes. Debido a ello, para obtener la cebada,
las malterias suelen establecer incentivos para los productores a fin que diversifiquen su
cosecha. Estos incentivos pueden estar relacionados con la compra y financiacion de insumos,
con el compromiso de compra de la cosecha a un precio predeterminado o la provisién de
asistencia técnica.

115. El grano de cebada tiene una particularidad llamada latencia que le permite mantenerse
inalterada luego de tres meses de la cosecha. Debido a ello antes de iniciar su procesamiento
industrial, es necesario esperar que transcurran estos tres meses y a partir de alli la cebada se
encuentra apta para producir la malta. De lo explicitado precedentemente, se puede inferir que
las malterias deben adquirir la cebada con tres y hasta quince meses antes de industrializarla,
tiempo en el que permanece almacenada en silos y, dado que en ciertos casos financian la
siembra, se observa que el impacto financiero de la adquisicion del insumo resulta relevante.

116. En el pais, la malta cervecera es producida por cuatro empresas MALTERIA PAMPA,
CARGILL, CMQ y MALTEUROP ARGENTINA. La primera es propiedad de CCBA, en tanto
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gue la dltima es una empresa independiente que alquila una malteria propiedad de CMQ, con
un contrato de locacién por dos afios cuyo vencimiento opera a fin del presente afio. En
funcién de la capacidad instalada, la participacién de mercado de las empresas es la que se

detalla en el Cuadro N°1.

Cuadro N°1: Participacion de las malterias en funcion de su capacidad instalada.

Empresa Volumen Participacion
Malteria Pampa 185.000 46 %
Cargill 95.000 24 %
CMQ 95.000 24 %
Malteurop 25.000 6 %
Total 400.000 100%

Fuente: Elaboracion propia en base a la informacion presentada por las partes.

117. Como se observa, el mayor productor local es MALTERIA PAMPA, propiedad de CCBA,
con casi la mitad de la produccion, seguido por CARGILL y CMQ. Debe destacarse que la
oferta del producto en el mercado interno no representa un volumen importante para
MALTERIA PAMPA ya que destina el 84% de su produccion al exterior, principalmente a su
casa matriz de Brasil y aproximadamente un 8 % lo destina a CCBA para la produccion local
de la cerveza propia, Brahma. Asimismo, en el mercado local durante el afio 2001, esta
empresa le ha vendido parte de su produccién al resto de las cerveceras de alcance nacional,
CMQ, CASA Isenbeck y CICSA.

118. Por su parte, se puede destacar que la malteria propiedad de CMQ no vende su producto a
terceros, sino que la totalidad de su produccion es destinada a la elaboracion de las cervezas
propias. Puede remarcarse asimismo que, cuando su produccién no resultd suficiente para
cubrir sus necesidades (afio 1999) recurri6 a MALTERIA PAMPA para abastecerse del insumo
y ademas, que realiza ciertas compras al resto de los productores locales.

119. CARGILL y MALTEURORP si bien no producen cerveza, son el segundo y tercer productor
mundial de malta respectivamente, destinando histéricamente la mayor parte de su produccién
local al mercado internacional. A pesar de ello, MALTEUROP ha remarcado que en el Ultimo
afio ha aumentado su presencia en el mercado local al colocar en el mismo el 65% de su
produccion.

120. Segun la presentacion de las compafias, la malta es un commodity cuyo precio
internacional ejerce una influencia sustancial en el precio del mercado local. En efecto, afirman
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gue la posibilidad de exportacion e importaciéon del producto hace que ambos precios se
encuentren en estrecha relacion. Al respecto, debe notarse que debido a proximidad y
preferencias arancelarias, el mercado regional resulta un mercado adecuado para la
comercializacion de malta. Por ello se debe destacar por un lado que la mayor parte de la
produccién local se destina a Brasil que es importador neto de malta y por otro que en
Uruguay, otro pais productor, las dos malterias mas importantes pertenecen a las empresas
presentantes, MALTERIA URUGUAY es controlada por MALTERIA PAMPA y MALTERIA
ORIENTAL lo es por CMQ, quedando una tercer malteria independiente.

121. En ocasiones las cerveceras locales han recurrido a la importacion de malta para la
fabricacion de sus productos. CICSA ha importado malta para la produccion de la cerveza
Budweiser cuando la oferta local no satisfacia sus requerimientos y el contexto econémico lo
hacia viable. Por su parte, CASA Isenbeck manifiestd haber importado malta desde Europa al
momento de establecerse en el pais, dado que la oferta local no alcanzaba sus estandares, y
desde Uruguay.

122. Adicionalmente, debe remarcarse que todos los participantes del mercado reconocen la
existencia de ciertas diferencias en cuanto a la calidad y caracteristicas de cada uno de los
productos. En efecto, en una presentacion realizada por MALTERIA PAMPA, donde se
describe el mercado, se hace hincapié en la diferenciacion de su producto respecto del resto
de los productores locales. En la misma, se establece que su vinculo con CMQ es fuerte en
funcién de ser ellos un “proveedor seguro y confiable” y con CASA Isenbeck destacan que sus
intentos de importar malta desde Uruguay, para reemplazar la proveniente de su empresa,
fueron fallidos debido a la menor calidad.

123. Con relacion a la calidad del producto, se puede advertir que CICSA adquiere a MALTERIA
PAMPA la totalidad de la malta para la produccion de sus cerveza BUDWEISER y para el resto
de su linea la adquiere tanto a MALTERIA PAMPA como a CARGILL. En contraposicion a ello,
CASA Isenbeck ha cambiado de proveedor de malta durante 2001, debido a un mayor precio
exigido por su proveedor habitual.

124. Desde el punto de vista de la demanda se observa que, con excepcion de CMQ, el volumen
demandado por los productores locales de cerveza no resulta significativo en comparacion con
el total de la oferta. En efecto en el Cuadro N°2 se observa la participacion de las diferentes
empresas en la demanda total considerando dos escenarios, uno donde CMQ forma parte de
la oferta y otro donde, debido a su integracion vertical, no forma parte.
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Cuadro N°2: Participacion (en %) y volumen (en tn) de las empresas del sector en la
demanda de malta.

Con CMQ Sin CMQ
Volumen Participaciéon | Volumen | Participacion
CMQ 108.800 27,2 13.800 4,5
CCBA 14.800 3,7 14.800 4,9
CICSA 16.850 4,2 16.850 55
CASA Isenbeck 11.850 3,0 11.850 3.9
EXPORTACION 240.150 60,0 240.150 78,7
OTROS 7.550 1,9 7.550 2,5
Total 400.000 100 305.000 100

Fuente: elaboracion propia en base a informacion presentada por las partes.

125. Como puede observarse del cuadro precedente, la demanda de CICSA representa
aproximadamente el 4,2% de la oferta total, la de CASA Isenbeck el 3% y la de CCBA S.A. el
3,7%, encontrando esta Ultima su demanda satisfecha por la produccion que obtiene de la
malteria propia.

126. Las participaciones expuestas se ven incrementadas en el caso de excluir la produccién de
malta de CMQ, ya que la misma, al ser utilizada en su totalidad como insumo por dicha firma,
no es ofrecida en el mercado interno ni externo. En ese caso las empresas competidoras de
las presentantes tendrian una participacion del 5,5% y 3,9% para CICSA y CASA Isenbeck
respectivamente, lo que suma un 9,4% de la produccion local.

127. En definitiva se puede establecer que la demanda local de los competidores de las firmas
gue se concentran, encuentra la posibilidad de verse satisfecha por el resto de las empresas
locales productoras de malta no involucradas en la operacion bajo andlisis, ya que la demanda
de las productoras de cerveza que no estan integradas representa un 24% de lo que producen
las malterias independientes (CARGILL y MALTEUROP).

128. Sin embargo, no hay que descuidar el hecho de que uno de esos productores
independientes de malta basa sus operaciones en activos que son propiedad de CMQ, a través
de un contrato de alquiler, el cual vence a fin del 2002. De este modo, existe la posibilidad que
el mercado de la malta pase de tener dos participantes independientes a tener sélo uno, lo cual
podria afectar el desempefio de aquellas cerveceras no integradas verticalmente®, como los

1 En este sentido, el informe presentado por CASA ISENBEK denominado “Andlisis del caso de
concentracion econdmica Quilmes/Brahma” (fs. 3026-3105). y el escrito presentado por el Diputado
Jorge Bucco fs (4348-4351), expresan de forma similar su preocupacion por una posible negativa
de venta de malta por parte de las empresas integradas hacia las empresas que no lo estan.
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son CASA Isenbeck y CICSA. Este problema se tratara al momento de analizar las

consecuencias de esta operacion sobre la competencia.

IV.4 CERVEZA

IV.4.1. Mercado del producto

129. La cerveza es una bebida alcohdlica producida por la fermentacion en agua de la malta
(granos germinados de cebada), y aromatizada con lGpulo. Existen distintos tipos de cervezas
con diferentes sabores, basicamente ellos son: lager (cerveza blanca), stout (cerveza negra) y
ale (cervezaroja).

130. En Argentina la cerveza preponderantemente consumida es la blanca. La presentacion mas
representativa es la botella de 1 litro retornable, la cual alcanza aproximadamente el 90% de
las ventas totales.

131. Los presentantes manifiestan que a su entender el mercado relevante a considerar no es el
de la cerveza sino el de bebidas, donde incluyen, ademas de las cervezas, a las gaseosas, los
vinos, las aguas minerales y mineralizadas, y los jugos. Esta conclusion se derivaria -segun los
presentantes- del alto grado de sustitucion que presentarian para el consumidor las
mencionadas bebidas. Apoyan su conclusion, basicamente, con un trabajo econométrico
denominado “Resultados econométricos del estudio de demanda de bebidas” y con un estudio
de usos y actitudes sobre el mercado brasilefio de bebidas realizado en el afio 2001.

132. Respecto del trabajo econométrico presentado por los notificantes con el fin de sustentar la
definicion del mercado del producto informada, las partes estimaron demandas de diferentes
bebidas, a saber, la de la cerveza, las gaseosas, el agua mineral y los vinos. En cada una de
las funciones estimadas se incluyeron (ademas del precio de la bebida cuya demanda se
estima) precios de las bebidas sustitutas. A partir de ello, los coeficientes estimados
proporcionan, segun los presentantes, estimaciones de las elasticidades cruzadas, que
justamente indican la relacion existente (el grado de sustitubilidad o complementariedad) entre
los productos considerados®. Los datos utilizados para la elaboracion de este trabajo fueron

proporcionados por la consultora A.C. Nielsen, y los mismos consisten en las ventas minoristas

2 por definicién, la elasticidad cruzada entre el producto A y el producto B, indica el cambio
porcentual en la cantidad demandada del producto A ante el cambio porcentual en el precio del
producto B. De esta manera, una elasticidad cruzada entre A y B positiva indica que ante un
aumento en el precio de B la cantidad demandada de A aumenta (en ese caso decimos que existe
cierto grado de sustitubilidad entre ambos productos, donde el grado depende de la magnitud del
cambio) y una elasticidad cruzada entre A y B negativa indica que ante un aumento del precio de B
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(en litros y pesos) de cervezas, vino de mesa, gaseosas y agua mineral, para el “mercado
hogar” (no se incluyeron a los bares, restaurantes, etc.), entre enero de 1996 hasta marzo de
2002.

133. Del mencionado trabajo econométrico presentado por Quilmes y Ambev se desprende,
segun sus autores, la siguiente conclusion: existe cierto grado de sustitucion entre la cerveza y
las demas bebidas consideradas, a saber, vino de mesa, agua mineral y gaseosas.

134. Al respecto esta Comision entiende que dicho trabajo econométrico no resulta prueba
suficiente de la existencia de sustitucion entre las cervezas y las mencionadas bebidas. Esta
conclusién surge del hecho de que el aludido trabajo no cumple con las condiciones
metodoldgicas, técnicas y estadisticas necesarias para considerarlo valido.

135. En este sentido, en un trabajo recientemente publicado por un grupo de economistas de la
Federal Trade Commission® (FTC), se analiz6 la utilizacion de estudios econométricos para el
andlisis de fusiones horizontales. Basicamente el objetivo del trabajo fue el de identificar los
problemas e inconvenientes, conceptuales y econométricos, que se surgen a la hora de
realizar ese tipo de investigacion. El trabajo menciona cuatro puntos donde es necesario tener
precaucion a la hora de estimar funciones de demanda: i) la forma de agregar los datos a
través de las unidades de informacion a relevar y los intervalos de tiempo utilizados; ii) la forma
funcional de la curva de demanda a estimar; iii) problemas en la estimacion; y iv) la utilizacion
de datos a nivel “retail” (minorista) para evaluar fusiones a nivel “wholesaler” (mayorista).

136. Al analizar el trabajo presentado por las partes involucradas, a la luz de las guias o
recomendaciones realizadas por estos economistas, resulta evidente que en el mismo no se
abordo ninguno de los problemas o inconvenientes propios de una investigacion econométrica
de este tipo. Mas aun, los supuestos realizados no presentan sustentacion alguna, ni tampoco
la consideracién o andlisis de posibles alternativas.

137. En base al trabajo del grupo de economistas de la FTC, los principales puntos que deben
tenerse en cuenta al utilizar estudios econométricos para el analisis de concentraciones

horizontales:

* Sobre los datos a utilizar: En base a la metodologia utilizada por las principales
empresas proveedoras de “scanner data’ de Estados Unidos®, este grupo de
economistas reconocié varios problemas que deben ser considerados a la hora de

la cantidad demandada de A disminuye (en ese caso decimos que existe cierto grado de
complementariedad entre ambos productos, donde el grado depende de la magnitud del cambio).

% Daniel Hosken, Daniel O’Brien, David Scheffman y Michael Vita, “Demand System Estimation and
its Application to Horizontal Merger Analysis”, Abril 2002.

4 A.C. Nielsen e Information Resources Incorporated (IRI).
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estimar funciones de demanda. Entre los principales, mencionan a los descuentos que
se realizan en los puntos de venta minorista, los cuales son recibidos por los clientes
pero no observados en los datos. Asimismo, otro problema es el intervalo de tiempo
sobre el cual los datos son relevados. En general, las empresas proveedoras de datos
los recolectan de forma semanal, aunque los comercios minoristas cambien sus
precios durante diferentes dias de la semana, como es el caso, por ejemplo, de una
promocién que se realiza durante el fin el de semana. Sin embargo, reconocen
también, que las firmas encargadas de recolectar la informacién han intentando
abordar el problema de las promociones de diferentes maneras (obteniendo medidas
de las actividades promocionales realizadas), y la inclusion de estas variables dentro
de los estudios de demanda mejoraran sus resultados. Por ultimo, hacen hincapié en
los diferentes tipos de agregacion de datos que son requeridos para realizar estudios
econométricos de demanda. Segun su propia experiencia, reconocen que los
principales tipos de agregacion que impactan en los coeficientes estimados son: la
agregacion por canal, la agregacion en el tiempo y la agregacion a través de

diferentes presentaciones y variedades de un determinado producto.

* Sobre la forma funcional: Cuando se estima la funcion de demanda para una
determinado producto a nivel “retail”, el investigador deberd seleccionar la formula
matematica (forma funcional) que expresa la relacion entre el precio y la cantidad
demandada del producto. La estimacion estadistica por si misma, no selecciona la
forma funcional. En teoria hay una “verdadera” forma funcional que generara las
cantidades demandadas, y es importante entonces, que la forma funcional que se
utilice para la estimacion sea una aproximacion cercana a la verdadera forma
funcional. En la practica, evaluar la validez de la forma funcional elegida para la
estimacion requiere de varios test estadisticos y del testeo de formas funcionales
alternativas.

* Sobre la estimacién estadistica: Ciertas condiciones deben cumplirse para que del

" Los

andlisis estadistico de una muestra de datos se obtengan resultados “confiables
datos que se utilizan en la estimacion pueden ser el producto de la interaccion de
factores tanto por el lado de la demanda como por el lado de la oferta. Por lo tanto,

debera tenerse mucho cuidado en estimar los puntos de la demanda, es decir, puntos

® Estadisticamente hablando, estimadores insesgados, cuando su esperanza es igual al parametro
que se intenta estimar y consistentes, cuando la probabilidad de que el estimador no coincida con
el parametro a estimar tiende a cero cuando el tamafio de la muestra tiende a infinito.
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de que representen cantidad demandada y precio, manteniendo la curva de demanda
constante. Para poder lograr identificar la demanda, es importante que las
observaciones de precio y cantidad de mercado sean provocadas Unicamente por
movimientos en la curva de oferta, y no por movimientos de la curva de demanda.
Dado que las observaciones de cantidad y precio son generadas en forma conjunta
por la interaccién de movimientos en la curva de demanda y en la curva de oferta, se
dice que su determinacién es enddgena. La presencia de endogeneidad en una
estimacion por minimos cuadrados implica que el error de estimacion esté
correlacionado con las variables explicativas (precios) generando estimaciones
inconsistentes del modelo. Para corregir el problema, el método mas utilizado es el de
“variables instrumentales” que consiste en utilizar un “instrumento” que pueda generar
movimientos en la curva de oferta sin generar movimientos en la curva de demanda.
Generalmente, el instrumento adecuado para poder identificar a la demanda es el
precio de los insumos o el salario de la industria involucrada, dado que esta genera

movimientos en la oferta sin trasladar a la demanda®.

* Sobre las elasticidades de demanda a nivel “minorista” y a nivel “mayorista”: Se
discuten dos temas que deben ser considerados a la hora de utilizar estimaciones de
demanda en el analisis de fusiones: 1) las elasticidades de demanda (cruzadas y
propias) que enfrentan los comerciantes minoristas (aguas abajo) no son
generalmente las mismas que las que deben enfrentar los productores o distribuidores
mayoristas (aguas arriba); 2) la competencia entre empresas aguas arriba
generalmente se da a través de contratos mas complejos que la competencia entre
empresas aguas abajo. Los precios que los productores cobran a los “retailers” suelen
ser mas complejos que un precio unitario mayorista. Generalmente incluyen diferentes
tipos de tarifas fijas, descuentos por cantidad, compromisos de compra minimos o
maximos, etc.

138. Respecto del estudio de usos y actitudes sobre el mercado brasilefio de bebidas realizado

en el afio 2001, la conclusion que extraen las presentantes es que se observaria que a lo largo

® por otro lado, existen argumentos suficientes para invalidar la inferencia estadistica basada en
este modelo, debido a un problema de correlacién. El estadistico Durbin-Watson presentado en la
estimacion alerta sobre la presencia de autocorrelacion de primer orden positiva en los residuos de
la estimacion. Esto implicaria que los residuos de estimacién pasados nos pueden dar informacién
sobre el comportamiento de la variable explicada en el presente. La consecuencia mas grave de
este hecho es que toda la inferencia estadistica (t-estadisticos y tests de hipétesis) basados en la
estimacion es completamente invalida. Sin embargo, este problema podria ser facilmente corregido
utilizando modelos que incorporen autocorrelacién en el término de error (eg. ARMA).
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de un dia, una misma bebida compite con varias otras distintas en cada ocasion de consumo, y
con una sustitucion muy significativa en varias ocasiones. Agregan que si bien la competencia
entre bebidas incluye el rol de la publicidad, el precio es claramente un elemento central,
impidiendo que existan precios excesivos de manera sostenible en el tiempo para alguna
bebida en patrticular.

139. Para justificar la sustituibilidad de las distintas bebidas en diferentes ocasiones de consumo
las partes aducen que los encuestados responden con alternativas de consumo a la realmente
concretada. Sin embargo, entre las alternativas de consumo no aparece como posibilidad de
respuesta el hecho de no elegir ninguna alternativa. En otras palabras, de los resultados de la
encuesta no se desprende que se le haya dado la posibilidad al encuestado de responder que
no hubiera consumido otra cosa que lo que efectivamente consumio.

140. Por otra parte, debe notarse, que la conclusién que los presentantes extraen en el sentido
de que el precio es un elemento central en la competencia entre bebidas no se desprende del
estudio mencionado, ya que el mismo no incluye ninguna referencia a los precios de las
diferentes bebidas ni las posibles reacciones de los consumidores ante cambios en los precios
relativos.

141. Finalmente, el hecho de que exista alguna influencia, aunque sea pequefia o0 moderada, del
precio de un producto respecto del de otro, no significa que los mismos se encuentren en un
mismo mercado relevante desde el punto de vista del andlisis de defensa de la competencia’.
Asi, los precios de un producto A pueden guardar cierto grado de arbitraje con los precios del
producto B, pero ello no implica que el productor de A carezca de capacidad suficiente como
para aplicar respecto del precio de su producto un aumento pequefio pero significativo
(digamos del 5 0 10%), que es el punto central en la definicion del mercado relevante.

142. De los elementos de juicio recogidos por esta Comision surge que el mercado relevante del
producto a considerar es el de la cerveza. Un primer elemento a ser tenido en cuenta es la
experiencia nacional e internacional al respecto; el segundo elemento fundamental es la

informacion proporcionada a esta Comision por diversos actores del mercado.

" No necesariamente el mercado relevante desde el punto de vista del antitrust coincide con el
mercado econdmico, el cual se encuentra nicamente basado en el arbitraje o la ley de un Unico
precio. La diferencia se observa del siguiente ejemplo: Dos productores, A y B, estan presentes en
un mismo mercado econdémico. Si A aumenta los precios de su producto en este mercado, por
arbitraje, las ventas de B aumentan. Ello llevard a mas ajustes que gradualmente eliminaran la
divergencia entre los precios de A y B. Claramente, en esta situacion, la presencia de la firma B
debilita el potencial poder de mercado que A podria poseer si la produccién de B se mantuviera
constante, pero no necesariamente elimina todo el poder de mercado que posee A. De esta
manera, el arbitraje, atempera, aunque no necesariamente elimina, el poder de mercado. Ver
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143. En Argentina, entre los casos de concentracion resueltos por la CNDC relacionados con el
mercado de bebidas en general se encuentran el de Gatorade/Quilmes (Dictamen CNDC N°
311), Quilmes/BAESA (Dictamen CNDC N° 6), Hielo Merlo S.A/Baesa/Eco de los Andes S.A.
(Dictamen CNDC N° 44) y Quilmes/EDISA (Dictamen CNDC N° 234). En el caso de la
Concentracion N°3 Pefiaflor/Santa Ana se analiz6 el mercado de vinos.

144, En el caso de la concentracion N°4, Quilmes/Baesa, si bien no se defini6 mercado de
producto, si se analizé por separado los efectos de la operacién en los mercados de cervezas,
agua mineral y gaseosas. En la operaciobn de concentracion N°44, Eco de los
Andes/Baesa/Hielo Merlo, la Comision establecid que el producto involucrado estaba dado por
la relacion horizontal que tenian las empresas en la produccion y distribucion de agua mineral
natural y mineralizada artificialmente. Si bien posteriormente se menciona que el agua mineral
junto con las sodas, las gaseosas y los jugos podrian estar en un mercado mas amplio como el
de las bebidas sin alcohol, se opt6 por analizar el mercado mas restringido formado por el agua
mineral natural y mineralizada artificialmente con y sin gas. En ningiin momento la Comision
contemplé siquiera la posibilidad de incluir a la cervezas en este mercado, pese a que ya
existia relacion societaria entre Baesa y Quilmes.

145. Una posicibn mas clara por parte de esta Comision respecto a la posibilidad de sustitucion
entre las cervezas y gaseosas ha sido plasmada al momento de analizar la operacion de
concentracion N°170 Quilmes/Edisa. En aquella oportunidad esta Comisién establecié que
habia relaciones horizontales en la comercializacion de aguas. Respecto a las gaseosas y
cervezas estableci6 que no debian considerarse dentro de un mismo mercado relevante
debido a la poco significativa sustitucion por el lado de la demanda entre dichas bebidas. Pese
a ello, se considero la posibilidad de evaluar la sustitucion por el lado de la oferta respecto a la
utilizaciéon alternativa de las embotelladoras. Luego de un andlisis de las instalaciones que
requieren ambas procesos de embotellado, esta Comision concluyé que no eran sustituibles
entre si.

146. Finalmente, en la operacion de concentracion N°311 Quilmes/Gatorade la Comision
establecié que desde el punto de vista del consumidor, no todas las bebidas existentes en el
mercado podian considerarse sustitutos cercanos o directos entre si. En ese mismo dictamen
se realiz6 un analisis de la jurisprudencia internacional de diversas operaciones de
concentracion, en especial en Europa, que arriban a la conclusién de que las bebidas no

pueden ser tomadas como un mercado relevante en si mismo.

David T. Scheffman and Pablo T. Spiller, “Geographic Market Definition under the U.S. Department
of Justice Merger Guidelines”, The Journal of Law and Economics 30 (1), April 1987: pp. 123-147.
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147. Entre dicha jurisprudencia® tienen especial sentido mencionar el Caso N° IV/M. 190
Nestlé/Perrier en el que se considerd pertinente definir por separado dos mercados relevantes
del producto, por un lado el del agua embotellada y por otro el de las gaseosas. En dicha
ocasion la Comision Europea expreso “...una limitada sustituibilidad en términos solamente de
funcionalidad no es suficiente para establecer sustituibilidad en términos de competencia. En el
presente caso, si el Unico criterio para establecer sustituibilidad fuera aplacar la sed, muchos
productos de naturaleza muy diferente que cumplen tal funcion deberian considerarse como
pertenecientes al mismo mercado (té, leche, cerveza, ciertas frutas, etc.). Muchos factores, sin
embargo, indican la existencia de un mercado diferente para el agua embotellada, donde los
operadores tienen capacidad de actuar con significativa independencia de accion de las
empresas que comercializan bebidas gaseosas, en particular en el area de los precios”.

148. En Brasil el caso mas importante fue el de Antarctica/Brahma (Acto de Concentracion N°
08012.005846/99-12). También las autoridades antimonopdlicas de Brasil se expidieron en
otros casos de joint-ventures entre cerveceras, como Antarctica / Anheuser-Busch (Acto de
Concentracion N° 83/96) y Brahma/ Miller (Acto de Concentracion N° 83/96 e 58/95).

149. Al momento de fallar por el caso de fusion Brahma/Antarctica, la autoridad de defensa de la
competencia de Brasil, CADE, definié al mercado relevante como el de las cervezas en linea
con el argumento planteado por la Secretaria de Acompafiamiento Econémico, SEAE, y en
oposicion a la definicion planteada por las partes.

150. En forma similar que en las presentes actuaciones, las partes alegaron que el mercado
relevante del producto estaba constituido por todas las bebidas. Por el contrario, SEAE definio
al mercado de producto como cervezas. Segun dicha secretaria de estado, “Para que se
pudesse definir a dimensdo do produto no mercado relevante de cervejas levou-se em
consideracdo o grau de substitutibilidade existente por parte do consumidor, entre: cerveja e
outras bebidas alcodlicas; cerveja e bebidas ndo alcodlicas; diferentes tipos de cerveja; e
diferentes categorias de cerveja. No caso da substitutibilidade entre cervejas e bebidas néo
alcodlicas, verifica-se que a elasticidade-cruzada da demanda entre cerveja e outras bebidas
nao alcodlicas € baixa, o que mostra que as bebidas ndo alcoodlicas ndo sédo boas substitutas
para as cervejas”. Asimismo el CADE apoy0 su decision en su propia jurisprudencia plasmada
en los casos Brahma/Miller y Antartica/Anheuser-Busch. Especificamente en el segundo de los
casos, el CADE rescata la definicion hecha por una consejera-relatora, quien definio el
mercado relevante como la cerveza también en base a las elasticidades cruzadas de la

8 El informe presentado CASA ISENBECK fs. (3026-3105) detalla y describe las principales
operaciones de concentracién econémica entre empresas cerveceras.
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demanda: “O mercado relevante para a analise do impacto sobre a concorréncia da presente
operacgédo € o de cerveja. Embora o processo de producdo de cervejas o distinga nitidamente
com relacédo aproducdo de outras bebidas, alcodlica ou nédo, a delimitagdo do mercado parte
da percepcéo dos consumidores quanto aexisténcia de substitutos proximos. N&o existem, até
onde sei, estudos no Brasil que possam balizar o célculo das elasticidades-cruzadas entre as
diversas bebidas, mas os estudos norte-americanos mencionados indicam que a elasticidade-
cruzada de demanda é alta entre as diversas cervejas, de diferentes tipos (stout, bock, pielsen,
leager, ale, pale ale, etc.) enquanto a elasticidade-cruzada de demanda entre cerveja e outras
bebidas alcodlicas é baixa. Assim, a delineacdo do mercado relevante, na dimenséo produto,
como o de cervejas, independente de seu tipo, sabor ou método de producéo, € amparada na
indicacdo fornecida pela alta elasticidade-cruzada entre cervejas e a baixa elasticidade-
cruzada entre cervejas e outras bebidas. Mais precisamente, de acordo com Greer (op. cit.), a
elasticidade-cruzada entre cerveja e refrigerante, por exemplo, é proxima de zero. Em
contrapartida, a elasticidade preco da demanda de cerveja € baixa, entre 0.7 e 0.9; € uma
indicacéo de que ndo héa de fato substituto proximo para o produto.”.

151. En Panama se estudio recientemente la fusion de dos empresas cerveceras, Cerveceria
Baru Panama S.A. y subsidiarias / Grupo Bavaria S.A. (Resolucion N° PC139-02). Asi, la
agencia de defensa de la competencia de Panama, CLICAC, definié que el mercado relevante
del producto se limitaba al mercado de la cerveza. Mencioné que “Se sabe que las bebidas
(diferenciadas entre licores, jugos, bebidas de fruta, gaseosas los vinos, el agua embotellada,
la leche y la cerveza) son un conjunto de productos destinados a saciar la sed o acompanar el
consumo de alimentos y que los consumidores perciben a cada uno de estos principales rubros
de bebidas de una forma muy particular y diferenciada. La razén estriba en que los
consumidores otorgan a cada uno de los tipos de bebidas ocasiones de consumo y finalidades
distinta, por lo que no pueden ser consideradas como sustitutos entre ellas”. La misma agencia
luego de un pormenorizado analisis de las elasticidades de demanda cruzadas entre distintas
bebidas, concluyé que “Se descarta que el mercado de producto esté compuesto por las
bebidas alcohdlicas fermentadas y fuertes, y por el contrario se concluye que el mercado
producto en el cual actian las empresas del presente procedimiento y en el cual pudieran
materializarse presuntas conductas contrarias a la libre competencia, estd definido por la
Produccion y Comercializacion de Cervezas”

152. En México se analiz6 la fusion entre dos empresas cerveceras, Femsa Cerveza S.A. de

C.V. y Stellamerica Holdings Limited (sociedad canadiense subsidiaria de Labatt Brewing
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Company Limited). EI mercado relevante definido para la operacion fue el de la fabricacion,
distribucion y comercializacion de cerveza.

153. En Europa, entre los principales casos de concentracion en el mercado de cerveza, se
encuentran los siguientes: Orkla / Volvo (Caso N° IV/M.582, Septiembre de 1995), Guinness /
Grand Metropolitan (Caso N° IV/M.938, Octubre de 1997), Scottish&NewCastle / Groupe
Danone (Caso N° COMP/M. 1925, Julio de 2000), Interbrew / Bass (Caso N° COMP/M.2044,
Agosto de 2000), Scottish&NewCastle / JV / Centralcer (Caso N° COMP/M.2152, Noviembre de
2000), Heineken / Bayerische Braunholding / JV (Caso N° COMP/M.2387, Julio de 2001) y
Interbrew / Beck’s (Caso N° COMP/M.2569, Octubre de 2001). La operacion mas relevante fue
la de Orkla/Volvo, que sento jurisprudencia para las posteriores operaciones presentadas. En
ella se discutid las posibilidades de sustitucion entre la cerveza y las demas bebidas, y se
concluy6 que el mercado de productos afectados por la operacion era el de la venta de cerveza
en comercios al por menor y en hoteles y establecimientos de consumo.

154. Finalmente cabe mencionar la compra del 88.21% de Cruzcampo S.A. por parte del grupo
Heineken. En aquella oportunidad el Tribunal de Defensa de la Competencia de Espafia definio
al mercado relevante de producto como el de las cervezas: En el primer parrafo del capitulo
referido a esa definicion se transcribe “Este tribunal concuerda con la Comision y el Tribunal
Europeo de Justicia, asi como con el notificante, en que la cerveza constituye un producto
propio, diferenciado tanto del de las otras bebidas alcohdlicas como del de las no alcohdlicas
en razén de las especiales caracteristicas de su sabor, su proceso de produccion y sus habitos
de consumo”.

155. Asi, la jurisprudencia internacional avala la posicion adoptada por esta COMISION, en el
sentido de que del andlisis de los mencionados dictdmenes y resoluciones (nacionales e
internacionales) surge que el mercado relevante del producto es el de la cerveza.

156. En cuanto a la informacién proporcionada por diversos actores del mercado, la misma
apunta también a considerar a la cerveza como un mercado relevante en si mismo.

157. En efecto, de las audiencias llevadas a cabo con empresas de bebidas surge que las
empresas cerveceras identifican a otras empresas cerveceras como sus unicos competidores,
mientras que las empresas de gaseosas y de vinos, no identifican como sus competidores a
las empresas cerveceras. De la declaracion del representante de la empresa Isenbeck (fs.
2904) se desprende que dicha empresa identifica como sus competidores directos sélo a las
restantes empresas cerveceras. Asimismo, el representante de CICSA (fs. 2972) cuando habla

de sus competidores se refiere siempre a otras empresas cerveceras.
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158. Otras empresas productoras y distribuidoras de bebidas también advierten que la
competencia no se da entre todas las categorias de bebidas (gaseosas, cervezas, vinos, jugos
y agua mineral) sino que consideran que la competencia se concentra dentro de la categoria.
Tal es el sentido de las declaraciones del representante de COCA COLA ARGENTINA S.A. (fs.
2926). Por su lado el representante de PENAFLOR S.A. (fs. 3189) descartd la competencia
entre el agua mineral, las gaseosas y los jugos respecto de la cerveza.

159. Asimismo de las declaraciones de los representantes de las grandes cadenas de
comercializacion (DISCO S.A., fs. 2852, COTO, fs. 2843) surge que dichas empresas, aun
suponiendo una disminucion relativa en la rentabilidad de la comercializacion de cerveza no
considerarian prescindir de la venta de dicho producto, ya que existen consumidores con una
demanda especifica por los mismos, que no se volcarian a bebidas como gaseosas 0 vino sino

gue concurririan a otros supermercados a comprar cerveza.

IV.4.2. BREVE CARACTERIZACION DEL SECTOR CERVECERO EN LA ARGENTINA

160. A partir de la informacion presentada por las partes intervinientes en la presente operacion,
de las audiencias testimoniales realizadas por esta Comision con agentes del mercado y del
estudio de mercado de la Consultora CLAVES COMPETITIVAS S.A. de febrero de 2001, se
procederd a realizar una breve descripcion del sector cervecero argentino.

161. Durante el periodo que abarca el afio 1990 y el afio 2000, la industria cervecera creci6 a
una tasa acumulativa del 8,2%. Sin embargo, en los Gltimos tres afios el mercado de cerveza
no ha sido ajeno a la recesion economica que atraviesa la Argentina, disminuyendo sus ventas
de 12,88 millones de hectolitros en 1999 a 12,43 millones en 2001.

162. Segun el estudio de CLAVES?® el sector cervecero se ubica en el tercer lugar del ranking de
alimentos y bebidas de mayor facturacion en el canal minorista (hiper y supermercados,
almacenes, autoservicios, etc.), detras de las gaseosas y galletitas. En lo que respecta a las
ventas del total de bebidas, las ventas de cervezas representaron 11,3% ocupando el cuarto
lugar después de las sodas, gaseosas y jugos.

163. El mercado argentino de cerveza se caracteriza por poseer, al igual que varios paises
sudamericanos y asiaticos, altas tasas potenciales de crecimiento, que se aprecian al
comparar el consumo per capita de estos paises con el de los paises mas desarrollados
(Gréfico N°1).

® Mercado de la Cerveza - CLAVES Infornmacién Competitiva S.A., Febrero de 2001, fs. 4013.
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Grafico N°1: Consumo per Capita de los principales paises (Litros por habitante y
afo)
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Fuente: CLAVES.

164. Durante los ultimos afios, los precios de venta de casi todas las marcas y presentaciones
de cerveza también se han reducido. Como ejemplo, a continuacion en el Grafico N°2, se
presenta la evolucion de los precios en almacenes de Gran Buenos Aires desde marzo de
1999 hasta diciembre de 2001.

Grafico N°2: Precios de venta de la cerveza en Almacenes de Gran Buenos Aires.
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165.
comercializadoras de cerveza a nivel nacional: Cerveceria y Malteria Quilmes (CMQ), siendo

Actualmente en la industria cervecera argentina operan cuatro empresas productoras y

Quilmes su prinicpal marca, Compafiia Cervecerias Unidas (CCU), con Budweiser como su
marca principal, CCBA S.A., con Brahma como su principal marca, y CASA lIsenbeck, con
Isenbeck como su marca mas importante. Todas estas empresas poseen un portfolio de
productos, marcas y presentaciones con el que compiten en diferentes segmentos del mercado
y en diferentes regiones del pais. A continuacion, en el Cuadro N°3 se presentan las diferentes

marcas pertenecientes a cada una de estas empresas.

Cuadro N°3: Marcas de cerveza por empresa

Empresa Marcas

Quilmes - Quilmes Cristal - Quilmes Bock - Imperial - Andes
- Norte - Palermo - Bieckert - Liberty - Iguana
Heineken*

CCuU - Budweiser* - Schneider - Santa Fé - Rosario

- Cordoba - Rio Segundo - Salta - Guinness** -Corona**

Brahma - Brahma Chopp - Brahma Bock - Miller**

Isenbeck - Isenbeck - Warsteiner* - La Diosa

* Produccion local bajo licencia internacional.

** |mportadas por la empresa.

166.
empresa fue formada con capitales nacionales, y en la actualidad tiene una alianza estratégica

CMQ (Quilmes) es el lider historico, con mas de 100 afios de presencia en el mercado. La

con la firma Heineken, para la cual produce y comercializa cervezas con la marca de la casa
holandesa. A lo largo de su historia, CMQ adquirié plantas de produccion de compafiias como
Bieckert y otras regionales como Cerveceria Cuyo y Cerveceria Norte, con sus respectivas
marcas. Actualmente posee el mas amplio portfolio de productos (incluye ademas de cervezas,
toda la linea de gaseosas de Pepsi', la linea de isoténicos Gatorade™ y de agua mineral), de
marcas y presentaciones. Asimismo, CMQ esta integrada verticalmente en el mercado de la
malta, produciendo y proveyéndose a si misma del insumo mas importante de la industria.

167.
argentino con importaciones de sus productos desde Brasil, para luego, en el afio 1994,

CCBA (Brahma) es una empresa de origen brasilefio que incursioné primero en el mercado

instalarse de manera definitiva con produccion propia. Ambev, que surgié como resultado de la
fusion entre Brahma y Antarctica en Brasil, es la empresa brasilefia controlante. Ademas de

cervezas comercializa una linea de gaseosas en el pais, con marcas reconocidas en su

10 Adquiri6 en 1999 a BAESA (Buenos Aires Embotelladora S.A.) y en el 2000 a EDISA
(Embotelladora del Interior S.A.), la cuales eran embotelladoras de Pepsi en la Argentina.
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mercado de origen. Al igual que Quilmes, posee su propia malteria, Malteria Pampa, que
ademas de proveerla de este insumo, lo vende a terceros.

168. CCU es una empresa de capitales chilenos, estadounidenses y alemanes. CICSA es la filial
de CCU y es la operadora de sus negocios en la Argentina. Ingreso al pais a través de la
adquisicion de dos empresas cerveceras, Cerveceria Salta y Cerveceria Santa Fé, y lanzo, en
1996, la marca Budweiser con produccion local en la Argentina®. No esta integrada en la
produccion de malta y en la actualidad posee un contrato de distribucién para el Gran Buenos
Aires con la firma Danone.

169. Por ultimo, CASA Isenbeck es una empresa de capitales alemanes. Construyo su planta en
Zarate en 1994 y comenzo sus ventas a fines de ese mismo afo. El objetivo declarado de la
empresa en la Argentina fue el de producir una marca premium de calidad internacional. No
esta integrada verticalmente en la produccién de malta. Es la Unica empresa que produce a
facon para terceros®™.

170. En el resumen ejecutivo del estudio de mercado de la Consultora CLAVES™ se concluye
que el sector cervecero es un oligopolio integrado por un grupo heterogéneo de firmas de

diferente envergadura, origen, cultura empresaria y performance.

Produccion y Comercializacion

171. En la actualidad existen 10 plantas productoras de cerveza en el pais pertenecientes a las
cuatro empresas mas importantes del mercado®. La capacidad total de produccién de cerveza
es de 19,4 millones de hectolitros (sin considerar las plantas inactivas), y estas cuatro
empresas poseen el 97% de la capacidad instalada. A continuacion en el Cuadro N°4, se
presentan cada una de las plantas y su respectiva capacidad de produccion.

Cuadro N°4: Capacidad instalada en el pais

Empresa Planta Regi(’)n Capacidad de Porcentaje en la
elaboracion (en capacidad
hectolitros) instalada total
CMQ Lavallol GBA 1.550.000* 8,3%
(Quilmes)

1 Adquiri6 en diciembre de 2001 a Elaboradora Argentina de Cereales S.A. la linea de
embotellamiento del producto “Gatorade” y parte del personal afectado.

12 Audiencia Testimonial con el Gerente General de CICSA, Sr. Fernando Daniel Sanchis, fs. 2970.
13 produce cerveza para la cadena de supermercado Carrefour, quien la comercializa con su propia
marca.

14 Mercado de la Cerveza - CLAVES Infornmacién Competitiva S.A., Febrero de 2001, fs. 4001.

15 Existen también otros productores en el mercado que por su capacidad no fueron consideradas
en el presente andlisis. En primer lugar, la empresa San Carlos (Santa Fe) con una capacidad de
165.000 hl y 10 plantas artesanales que en conjunto alcanzan los 6.720 hl (CLAVES 2001).
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Mendoza Cuyo 2.000.000 10,7%
Tucuman NOA 1.215.000** 6,5%
Corrientes NEA 1.500.000 8,0%
Zarate Pcia.Bs.As. 4.400.000 23,5%
Quilmes GBA 5.050.000 26,9%
Subtotal 12.950.000 69,1%
CCBA Lujan Pcia.Bs.As. 2.000.000 10,7%
(Brahma)
CICSA Cérdoba Central 350.000*** 1,9%
(Budweiser) Santa Fe Litoral 2.130.000 11,4%
Salta NOA 420.000 2,2%
Subtotal 2.900.000 15,5%
Casa Zarate Pcia.Bs.As 900.000 4,8%
Isenbeck
Total 18.750.000 100,0%

* En el afio 2001 la planta de Lavallol fue cerrada.
** |ndica la capacidad de embotellamiento, esta planta no posee capacidad de elaboracién de cerveza.
*** En la actualidad esta planta se encuentra desactivada.

Fuente: Elaborado por la CNDC en base a la informacion presentada en el marco del presente

expediente.

172.
distribucién de sus productos: a) venta directa: en este caso es la propia empresa la que

Béasicamente las empresas cerveceras utilizan dos formas de comercializacion vy

traslada el producto a distintos depésitos para luego comercializarlo directamente a mayoristas,
supermercados y minoristas para que finalmente llegue al consumidor final; y b) venta a través
de distribuidores: en este caso los distribuidores que tienen asignadas areas geograficas
determinadas compran el producto en planta, lo trasladan hasta sus depdésitos y lo venden a
mayoristas o directamente a minoristas para que finalmente a través de estos ultimos, llegue al
consumidor. A continuacion se presenta el Grafico N°3, presentado por CCBA en el marco del
presente expediente, que describe como es el proceso de distribucion.

Gréfico N°3: Proceso de Distribucién

Fabricantes

l l

VentaDirecta — 1] Distribuidores
]
I !

Supermercados (Grandes Mayoristas

/Pequenos)

—Y

Otros minoristas |

| |

Consumidores

Fuente: CCBA
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173. A continuacion se presentan los centros de distribucion de Brahma y Quilmes en todo el
pais. Se tratan de centros de distribucion propios, es decir, centros desde donde son
distribuidos los productos por la propia cervecera hasta los puntos de venta.

Cuadro N°5: Centros de Distribucion de MCQ y CCBA en el pais.

Centros de Distribucion (Empresa)

Regidon Geografica

Tucuman (Quilmes)* Noroeste
Cordoba (Quilmes) Cordoba Capital
Bs. As. (Quilmes) Capital - GBA
Corrientes (Quilmes)* Noroeste
Mendoza (Quilmes)* Oeste

Zarate (Quilmes)*

GBA- Litoral- Central

Quilmes (Quilmes)*

Capital - GBA — Costa Atlantica

Mar del Plata (Quilmes)

Mar del Plata

Rosario (Quilmes)

Rosario Capital

Florida (Brahma) GBA
Cérdoba (Brahma) Cordoba
Tucuman (Brahma) Noroeste

*También funcionan como plantas de produccion de cerveza.

Estacionalidad

174. Es dable destacar, como particularidad de este sector, la fuerte estacionalidad que presenta
su consumo a lo largo del afio, y en consecuencia, su produccion. Esta estacionalidad se
justifica por la asociacion existente entre las condiciones climaticas y el consumo de bebidas
frias. EI mayor consumo se registra en épocas de primavera y verano y se incrementa en los

afos donde la temperatura es mas elevada.

Grado de Competencia
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175. Como se menciond anteriormente, las cuatro empresas cerveceras poseen un portafolio de
productos, marcas y presentaciones con el que compiten en diferentes segmentos del mercado
y en diferentes regiones del pais.

176. Dentro de este portafolio, cada empresa posee marcas que pueden ubicarse en un
determinado segmento de mercado, cada uno con particulares caracteristicas. En primer lugar,
se encuentra el segmento “Premium”, donde se ubican en general las cervezas de mejor
“calidad™®, mejor imagen y por ende mayor precio. En segundo lugar, se encuentra el
segmento “estandar” o “medio”, donde se encuentran las cervezas mas populares y de precio
medio. Por dltimo existe un segmento “Low Price”, donde se encuentran las cervezas de precio
mas bajo.

177. De las audiencias testimoniales surge que los representantes de las empresas
competidoras de las empresas involucradas en la presente operacién reconocen este tipo de
segmentacién de mercado.

178. Sin embargo existe cierto grado de traslado de una marcas de un segmento de mercado a
otro. Por ejemplo, una marca posicionada en un segmento de precio bajo, podria via inversion
en su imagen, pasar a competir en un segmento de precio medio, 0 una marca posicionada en
el segmento premium via una mejora en el precio pasar a competir en un segmento de precio
medio. Por ejemplo, la cerveza Brahma, que posee una imagen de marca reconocida, siempre
se ubicd, en lo que a precio se refiere, por debajo de las marcas ubicadas en el segmento
medio y por encima de las marcas ubicadas en el segmento bajo. O Isenbeck, que como su
etiqueta lo indica, es una cerveza tipo premium, se ubic6 en ese segmento al entrar al
mercado, pero en la actualidad compite en precio con las cervezas ubicadas en el segmento
medio.

179. CMQ y CICSA son las Unicas empresas que poseen marcas regionales, es decir, marcas
gue sélo son comercializadas en determinadas zonas geogréficas del pais. Para el caso de
Quilmes, éstas son “Andes” y “Norte” y para el caso de CICSA, éstas son “Santa Fé”,
“Rosario”, “Salta”, “Rio Segundo” y “Cordoba”.

180. Segun el estudio de CLAVES, durante el afio 1999 el sector cervecero invirtio 55.8 millones
de pesos en promocion y publicidad, casi un 30% por encima de la inversion realizada en 1997
gue ya habia sido superior en un 20% a la de 1995. Estas cifras revelan como se increment6 la
rivalidad competitiva en el sector con el arribo de CICSA, CCBA y CASA Isenbeck y su
posterior crecimiento en el mercado local.

16 | as cervezas tipo “premium” se caracterizan por ser elaboradas exclusivamente sobre la base de
cebada, lupulo, levadura y agua, sin antioxidantes, espumantes o cereales adjuntos.
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Importaciones
181. Considerando los dltimos 10 afos, las importaciones de cerveza reflejan una tendencia

claramente decreciente. El principal motivo es el aumento de la produccion local con la entrada
de nuevos competidores en el mercado. Segun el informe de CLAVES, alrededor del 15% de
las importaciones esta en manos de las grandes cadenas de supermercados, el 78% en manos
de los productores locales y el 7% restante en manos de empresas con un perfil distribuidor.
Asimismo, segun dicho informe, para el afio 2000 las importaciones representaron alrededor
del 1,7% y del 3,1% del consumo aparente en volumen y pesos, respectivamente.

182. El sector posee una proteccion natural al ingreso de importaciones dada por el elevado
costo de transporte. De alli que en distintos mercados nacionales predominan marcas
netamente locales siendo las importaciones un factor de nulo disciplinamiento al posible
ejercicio de poder de mercado por parte de la empresa lider"’.

Mercosur
183. Es importante destacar las posiciones que ocupan las empresas involucradas en la

operacion y sus competidores en el @mbito regional del Mercosur.
184. En el Cuadro N°6, se presenta las participaciones de mercado de cada una de ellas en los
distintos paises considerados. Segun el estudio de CLAVES, Brasil es el pais con mayor

consumo per capita, seguido por Argentina y los demas paises del MERCOSUR.

Cuadro N°6: Participacion de los principales productores de cerveza en paises del
MERCOSUR y Sudamérica - Afio 2001

Pais Participacion
CMQ CCuU Ambev Isenbeck

Bolivia 95% - - -
Brasil - - 75% -
Chile 8% 90% - -
Paraguay 78% - - -
Uruguay 50% - 25% -
Argentina 70% 11% 13% 5%
Fuente: CLAVES.

Consideraciones finales

185. La industria cervecera ha sido analizada y citada frecuentemente por la literatura
economica como un sector caracterizado por la presencia de diferenciacion de producto,
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importantes economias de escala en produccion y distribucién, grandes inversiones
publicitarias™® y decisiones de operaciones multi-planta (“trade-offs” entre costos de transporte
y escala de produccion de las plantas).

Asimismo, la dinamica de este mercado ha llevado a las empresas cerveceras a consolidar
sus posiciones a través de fusiones y adquisiciones, como es el caso de la industria
norteamericana donde se llevaron a cabo frecuentemente durante los ultimos 50 afios. Segun
Scherer®, la industria cervecera ha jugado un rol prominente en la evolucién de la politica de

antitrust en E.E.U.U. con respecto al control previo de fusiones.

IV.4.3. CANAL CERRADO Y CANAL ABIERTO

187. Visto desde la perspectiva del consumidor final existen importantes diferencias entre los

diferentes canales de comercializacion de la cerveza, los cuales pueden ser separados en dos
grandes grupos. Por un lado, se encuentra el canal de botella o envase abierto®, que incluye
las ventas a los restaurantes, bares, pizzerias, discotecas, etc. y por el otro se encuentra el
canal de botella o envase cerrado™, que incluye las ventas a los hiper y supermercados,
minimercados y autoservicios, a los minoristas tradicionales (almacenes) y a los quioscos. Esta
diferenciacién se produce basicamente por las distintas caracteristicas del consumo final en
cada uno de estos canales. En primer lugar, los precios de ambos canales son diferentes, y
mas elevados en el canal de botella abierta, debido a que el consumidor compra no sélo el
producto cerveza, sino que ademas consume un conjunto de servicios o disfruta de un
determinado ambiente, que afiaden valor al producto; esos factores se encuentran ausentes en
los comercios del canal de botella cerrada.

188. En el canal de botella cerrada no existe este valor agregado en la compra, ni tampoco se

verifica el consumo "in situ”, por lo que los precios son inferiores.

189. En segundo lugar, el consumidor del canal de botella abierta suele ser menos sensible al

precio que el consumidor que compra en los canales de botella cerrada. Esta rigidez en la

demanda del consumidor del canal de botella abierta se explica por el valor agregado del

" Informe presentado por CASA ISENBEK denominado “Andlisis del caso de concentracion
econdmica Quilmes/Brahma” fs. (3026-3105). En el mismo sentido lo expresa el escrito presentado
por el Diputado Jorge Bucco fs(4348-4351).

18 Michael E. Porter, Estrategia Competitiva, Técnicas para el andlisis de los sectores industriales y
de la Competencia.

19 F.M.Scherer, Industry Structure, Strategy, and Public Policy, HarperCollins College Publishers,
Cap. 10, 1996.

20 En otros paises y, a veces también en nuestro pais, se lo conoce como el canal “on premise”,

“on-trade”, “horeca” o “refrigerado”.
21 También conocido como el canal “off premise” o “off-trade”.
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producto (el cual depende de las caracteristicas del comercio: lugar, ubicacion, status social,
de la calidad del tipo de comidas que ofrece, etc). De esta manera, existe una importante
disparidad de precios dentro de este canal que se explica basicamente por las caracteristicas
de cada comercio.

190. En tercer lugar, las modalidades de consumo son también distintas. En particular, el canal
de botella abierta ofrece en exclusiva la posibilidad de beber cerveza de barril.

191. Como se observa del Grafico N°4, se estima que el canal de botella abierta participa

aproximadamente del 30% de las ventas del sector cervecero.

Grafico N°4: Distribucion de las ventas de cerveza por canal de distribucién

Ventas por canal para el sector cervecero

Botella
Abierta
30%

Botella
Cerrada
70%

Base: 823,6 millones de pesos, estimado afio 2000.
Fuente : CLAVES, con informacién propia.

192. Sin embargo, si se considera la posibilidad de sustitucion desde el lado de la oferta, esto
es, la posibilidad efectiva de que las empresas actuantes en un mercado determinado (definido
desde el punto de vista de la sustitucién por el lado de la demanda) comiencen a ofrecer su
producto en un segundo mercado (definido también desde la demanda) ante un aumento
pequefio pero significativo y no transitorio del precio en este Ultimo mercado, la distincion entre
un mercado del producto circunscripto al canal de botella cerrada y un mercado del producto
circunscripto al canal de botella abierta tiende a diluirse, ya que no se ve la dificultad de orden
economico o legal que impediria a una empresa actuante en un canal participar en el otro: las
marcas son comunes a ambos canales, la red de distribucion puede utilizarse indistintamente
para ambos canales, y el producto es el mismo en ambos canales, salvo que en el canal de
botella abierta parte de las ventas se realizan en barril, lo cual no se destaca como una
cuestion importante a los efectos de distinguir mercados relevantes. De hecho las cuatro

empresas mas importantes del sector participan en ambos canales de distribucion.
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193. Por dltimo, también debe sefialarse que el canal de botella abierta se encuentra
atomizado?, tal como ocurre con el canal de botella cerrada fuera de las ventas que
concentran los hiper y supermercados.

194. Sin embargo, y a los efectos descriptivos se procedera, para el andlisis de determinadas
cuestiones, a distinguir el canal de botella abierta del canal de botella cerrada®.

195. A continuacién, en el Cuadro N°7 y N°8, se presenta la participacion de las ventas de cada
una de las marcas dentro del canal de botella abierta y el canal de botella cerrada

respectivamente, discriminado por region.

Cuadro N°7: Participaciones de mercado (en voliumenes) dentro del canal abierto

por marca y re ir'\_n : GBA Prov. Bs.As. Central Litoral Andina Sur
Quilmes Cristal 69,3% 64,3% 56,5% 41,7% 39,2% 61,8%
| Quilmes Bock 0,6% 0,6% 1,0% 1,3% 05% 2,1%
Palermo 2.0% 29% 15% 47% 02% 11%
Imperial 4,5% 0,7% 32% 4,7% 1,6% 3,6%
Quilmes Light 01% 0.0% 0.0% 01% 0.0% 0.0%
Liberty 0,4% 0,5% 0,6% 0,4% 0,0% 0,4%
|Andes 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 151% 5,6%
Norte 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 10,7% 0,0%
Bieckert 0,4% 0,1% 0,9% 0,6% 0,3% 1,4%
Heineken 3,0% 55% 11,3% 13,5% 7,9% 11,1%
Iguana 0,3% 0,2% 0,3% 0,1% 0,1% 0,1%
Brahma 6.4% 53% 45% 13.7% 55% 12%
Brahma Bock 0,1% 0,0% 0,0% 0,2% 0,2% 0,0%
Miller 0.0% 0.0% 0.0% 0.2% 0.0% 0.0%
Warstainer 0,4% 2,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,8%
Isenbeck 6.8% 13.0% 3.6% 3.6% 2.0% 57%
Diosa 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,0%
Bt 4.7% 4.3% 8.6% 6.3% 10.1% 3.6%
2 Existen excepci@éebome-fas®ddehas-8t%bards-d-Hasthubdiitels MitolariPiodnoseen una
presencia importa,ﬁlér]ngss 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 610% 0.1%
23 L Rosario ,0,0% 0,0% . 0,0% ]| 01% 0,0% 0,0% "

En la ]U.I’ISpl‘Udel LI, COmparfiud HEGONCETITacTqiTes ST e LRTVECELTS, POf STeT ‘ lp|p O"rkla}/VoIvo,
Cerveceria Baru PWWSI Eyrtyge pq)vgg,qurrrggé-ﬁy A ] ’ ncia), "Heineken-
Cruz Campo", ConggREaEIoN ECORpMIca N3.A4, Ul 2652199, 681 [ ThiRNal dedg Gompetencia de
Espafia, se procediéra definirsinereadesselevantes segindes-canales.
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Cuadro N°8: Participaciones de mercado (en volumenes) dentro del canal cerrado

por marcay region . .

GBA Prov. Bs.As. Central Litoral Andina Sur
[ Quilmes Cristal 56,5% 57,7% 44,8% 35,4% 18,6% 41,9%
Quilmes Bock 1,0% 1,0% 0,7% 0,6% 0,4% 1,7%
Palermo 6,0% 11,9% 7,8% 7,9% 1,7% 3,0%
Imperial 0,3% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
Quilmes Light 0,4% 0.2% 0,1% 0.2% 0,1% 0,0%
Liberty 1,4% 1,6% 0,9% 0,7% 0,3% 1,0%
Andes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 28,5% 22,5%
Norte 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 17,7% 0,0%
Bieckert 1,6% 2,2% 5,5% 1,9% 2,0% 5,5%
Heineken 24% 2.3% 3,2% 3,8% 37% 2,8%
Iguana 0,5% 0,5% 0,1% 0,1% 0,1% 0,3%
Brahma 15,8% 8,3% 13,6% 25,1% 13,3% 7,5%
Brahma Bock 0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,1% 0,3%
Miller 0,1% 0,1% 0,1% 0,3% 0,0% 0,0%
Warstainer 0,5% 0,4% 0,2% 0,2% 0,0% 0,7%
Isenbeck 7,0% 7,6% 4.2% 54% 1,7% 4,8%
Diosa 0,2% 0,5% 0,2% 0,7% 0,2% 0,5%
Bud 3,4% 2,7% 2,9% 3,1% 4,1% 2,8%
Cordoba 0,1% 0,8% 10,8% 0,6% 0,3% 0,1%
Guinness 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rosario 0,0% 0,3% 0,0% 0,7% 0,0% 0,0%
Salta 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6.2% 0,0%
Santa Fe 0.3% 03% 0,0% 4,5% 0,0% 0,0%

196. En el Quadier N°D sexobserva»conjo se réparten [assvertassdentro del canal de botella

TOTAL | 100,0% 100,0% | 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% |

Cerrada, pOFutlpa“ﬂe hegm&“ﬁl&}nados por A.C. Nielsen en el marco del presente expediente

Cuadro N°9: Participacion de las ventas de cerveza por canal - Estimado afio 2000

cerrada

Tipo de comercio Cerveza
Hiper y supermercados 15,0%
Minoristas tradicionales 54%
Autoservicios 20,0%
Kioscos y minimercados 11%
Total canal de Dbotella 100%

Fuente: CLAVES, con informacién de AC Nielsen
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IV.4.4. MERCADO GEOGRAFICO

197. De acuerdo a lo indicado por los Lineamientos (I.1 "Definicion del mercado relevante") el
mercado geografico relevante se entendera como la menor region dentro de la cual resultaria
beneficioso para un unico proveedor del producto en cuestion imponer un incremento pequenio,
aungue significativo y no transitorio, en el precio del producto.

198. En la definicién del mercado relevante, tanto en su dimensién de producto como geografica,
el concepto clave es el de sustitucion, ya sea desde el lado de la demanda como desde el lado
de la oferta.

199. En el presente caso, dado que es el productor de cerveza quien, a través del montaje de
una amplia red de distribucion con numerosos puntos de venta cercanos al consumidor, se
encarga de llevar el producto hasta este ultimo, se entiende apropiado definir el mercado
geografico fundamentalmente desde el punto de vista de la sustitucion por el lado de la oferta.
Ello significa evaluar la viabilidad practica y econdémica de que ante un aumento pequefio pero
significativo y no transitorio del precio en determinada region por parte de un hipotético
monopolista de dicha area, los oferentes del producto en otras areas o regiones comiencen a
ofrecer, dentro de un plazo relativamente breve, digamos un afo, su producto en dicha region.

En ese sentido, los Lineamientos no descartan esta posibilidad cuando expresan: "... la
definicion del mercado geogréafico relevante se realizara en cada caso en particular y, por lo
tanto, no existe una regla genérica o un Unico procedimiento a utilizarse a tal fin".

200. Un elemento importante para determinar la viabilidad practica y econémica para que se
verifique la sustitucion mencionada en el parrafo anterior son los costos de transporte.

201. El transporte de cerveza se realiza practicamente en su totalidad en camiones. Al respecto
CCBA ha expresado que en el caso del envase de litro (el mas representativo del mix de
ventas) los fletes por caja representan un 20% sobre el precio en puerta de fabrica. Asimismo,
de la informacién proporcionada por CMQ se desprende que la incidencia del transporte sobre
el precio de venta en puerta de fabrica para la botella de 1 litro retornable es similar al indicado
por CCBA.

202. Por su parte CASA Isenbeck en el estudio que dicha empresa ha acompafado al presente
expediente, indica que para distancias mayores a los 1.000 km el costo de transporte
representa aproximadamente el 16% del precio de venta mayorista de un litro de cerveza.

203. No obstante lo afirmado anteriormente respecto a la incidencia relativamente alta del costo
del transporte de cerveza en relacion a su precio en puerta de fabrica, es un hecho cierto que
hasta ahora CCBA, por ejemplo, ha podido competir con alcance nacional a pesar de contar

con una unica planta en Lujan. Dicha empresa sostiene que el costo de transporte incremental
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derivado de la ausencia de diversificaciobn geografica de la produccion se compensa
parcialmente con las eficiencias y economias de escala derivadas de la concentracion de la
produccion en una sola planta industrial. Asimismo CASA Isenbeck, a pesar de contar con una
Unica planta de produccion ubicada en Zéarate (Provincia de Buenos Aires) ha podido competir
con alcance nacional.

204. En consecuencia, esta CNDC entiende que si bien los costos de transporte de cerveza
resultan ser relativamente altos, basicamente debido a la alta relaciébn volumen/precio, los
mismos no representan un impedimento para que ante un incremento de precios en
determinada &rea o region, exista una respuesta competitiva de oferta ante esa eventualidad.

205. En apoyo de la precedente conclusion se destaca que el objetivo de definir un mercado
relevante, tanto en su dimensién geografica como del producto, es identificar aquellos
competidores actuales de las empresas involucradas en la operacién capaces de disciplinar su
comportamiento de manera tal que no queden aisladas de una presion competitiva efectiva®.
En ese sentido CMQ, CCBA, CASA Isenbeck y CICSA son empresas de proyeccion nacional e
incluso internacional, la publicidad de sus marcas mas importantes tiene alcance nacional y
sus politicas de precios no difieren sustancialmente segun las regiones®.

206. Ademas, debe tenerse en cuenta que si bien CMQ posee 6 plantas ubicadas en diferentes
puntos geogréaficos, CCBA so6lo posee una planta, ubicada en Lujan (Provincia de Buenos
Aires). En consecuencia si los costos de transporte tuvieran un papel determinante en la
delineacién del mercado geografico relevante en cuanto pudieran efectivamente limitar la
posible respuesta competitiva de los competidores con plantas mas alejadas, ello mismo
resultaria cierto en lo que respecta a los efectos de la operacion por cuanto, en ese caso, el
area que deberia considerarse para iniciar el ejercicio de definicion del mercado geografico
comenzaria con las zonas donde existiera superposicion en el radio de influencia de las
plantas de CMQ con el radio de influencia de la planta propiedad de CCBA. En otras palabras,
el analisis del mercado geografico comenzaria con aquella limitada zona del pais en la cual
CMQ y CCBA resultaran efectivamente competidores. Si se verificara que en dicha limitada
zona, en la cual posiblemente también se encuentren plantas de las empresas competidoras,
resulta posible para un hipotético monopolista de dicha zona imponer un aumento pequefio
pero no transitorio y significativo del precio del producto, entonces dicha limitada zona
constituiria el mercado geografico relevante. Sin embargo, dicha hipotesis contrasta con el
hecho de que CMQ y CCBA resultan ser competidores con alcance nacional. Distinta podria

24 The European Commission. Commission Notice on the definition of relevant market for the
purposes of Community competition law. OJ C372 on 9/12/1997.
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resultar la situacion si, a diferencia de lo que sucede en el presente caso, las dos empresas
que son parte de la operacion fueran empresas multiplanta, y los restantes competidores
fueran productores con una Unica planta y una zona de actuacion acotada.

207. También debe notarse, tal como lo sefialan los Lineamientos (I.2 "ldentificacion de las
empresas que participan en el mercado relevante"), que en el mercado relevante se incluyen
no solo las empresas que venden el producto en el momento de la concentracion sino también
aquellas denominadas competidores potenciales inmediatos, que son las que podrian ingresar
al mercado relevante con relativa facilidad si se dieran las condiciones favorables para ello (por
ejemplo, ante un incremento de precios). De manera que, incluso cuando una de las 4
empresas al momento de la operacion no tuviera una presencia significativa en determinada
area o region, de todas formas, y como minimo, se la debe considerar un competidor potencial
inmediato en dicha area o regién, ya que las 4 empresas poseen marcas reconocidas nacional
e internacionalmente, tienen una red de distribuciéon de alcance nacional (aunque la densidad
de dicha red varia segun la empresa), y ven a todo el territorio argentino como el ambito de
desarrollo de su negocio.

208. Por otra parte, la hipotesis de ampliar el mercado mas alla de los limites del territorio
nacional, debe ser descartada, entre otros motivos por los elevados costos de transporte y por
el nivel actual del tipo de cambio real en nuestro pais, que determina un encarecimiento
importante de las cervezas importadas. Notese que incluso con nivel de tipo de cambio real
mas bajo, que rigié hasta el fin de la Convertibilidad, las importaciones nunca representaron
una porcién importante del mercado nacional. Como se ha mencionado previamente, para el
afo 2000 las importaciones representaron alrededor del 1,7% y del 3,1% del consumo
aparente en volumen y pesos, respectivamente.

209. No obstante lo indicado anteriormente respecto a que el mercado geogréfico relevante a
considerar tiene alcance nacional, ello no significa que no existan diferencias regionales en
relacion con la mayor o menor presencia de las empresas competidoras en diferentes regiones
del pais, y que existan particularidades con relacion a la fortaleza o debilidad de determinadas
marcas, atribuibles a razones historicas, de costumbre o fidelidad.

210. A efectos descriptivos se puede efectuar una distincién por regiones sin que ello implique
establecer distintos mercados geogréaficos relevantes. En ese sentido la consultora AC
NIELSEN elabora estadisticas para las siguientes regiones: GBA, que comprende Capital
Federal y Gran Buenos Aires; Provincia de Bs. As., que comprende toda la provincia menos

GBA, Central, que comprende Cérdoba; Litoral, que comprende Santa Fe y Entre Rios; Andina,

% Seglin informe presentado por la empresa CCBA preparado por A.C. Nielsen (CCBA Anexo A).
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gue comprende a su vez dos sub-regiones, Oeste (Mendoza, La Rioja, San Juan y San Luis) y

NOA (Jujuy, Salta, Santiago del Estero, Catamarca y Tucuman);

Cuadro N°10: Participaciones de mercado (sobre la base de ventas en hl) por marca

y regi()n Marcas GBA Prov. Bs.As. Central Litoral Andina Sur
Quilmes Cristal 59,3% 59,0% 46,5% 36,3% 22,6% 45,7%
|Quilmes Bock 0,9% 0,9% 0,7% 0,7% 0,4% 1.8%
Palermo 51% 10.1% 6.9% 75% 1,4% 27%
Bieckert 13% 18% 4,9% 17% 17% 4,7%
Andes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 259% 19,3%

S [nore 0,0% 0,0% 0,0% 00% | 163% | 00%
E Imperial 1,2% 0,2% 0,5% 0,8% 0,4% 0,7%
© Quilmes Light 0,4% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1% 0,0%
Liberty 1,2% 1,4% 0,9% 0,7% 0,2% 0,9%
Iguana 0,5% 0,5% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
Heineken 2,6% 3,0% 4,3% 5,2% 4,5% 4,4%
% Quilmes 72,4% 77,1% 64,9% 53,2% 73,6% 80,5%
Brahma Chopp 13,8% 7,7% 12,3% 235% 11,8% 6,3%
E Brahma Bock 0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3%
E Miller 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,0% 0,0%
© % Brahma 14,0% 7,9% 12,6% 24,0% 12,0% 6,6%
. Warstainer 0,5% 0,7% 0,2% 0,2% 0,0% 0,7%
§ Isenbeck 7,0% 8,7% 4,1% 5,1% 1,8% 5,0%
S Diosa 0,2% 0,4% 0,2% 0,6% 0,2% 0,4%
2 % Isenbeck 7,6% 9,8% 4,5% 5,8% 2,0% 6,1%
Bud 3,7% 3,0% 3.7% 3,6% 5,3% 2,9%
Cordoba 0,1% 0,7% 9,8% 0,5% 0,3% 0,1%
- Guinness 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
.% Rosario 0,0% 0,2% 0,0% 0,6% 0,0% 0,0%
% Salta 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,1% 0,0%
a Santa Fe 0,3% 0,2% 0,0% 4,7% 0,0% 0,0%
Schneider 1,8% 1,0% 4,4% 7,6% 0,8% 3,9%
% Budweiser 6,0% 5,2% 18,0% 17,0% 12,4% 6,9%
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: CNDC en base a la informacién aportada por A.C. Nielsen en el marco del presente expediente.

211. Como puede observarse, el nivel de concentracion y los cambios en dicho nivel difieren por
region, pero de todas formas no resultan sustancialmente superiores a las magnitudes
promedio observadas a nivel nacional, tal como se desprende de las cifras que se incluyen en
el apartado siguiente, por lo cual la evaluacién del impacto de la operacién no se veria alterada
si se consideraran mercados regionales en vez de un solo mercado nacional.

212. En conclusién, el mercado relevante definido es la produccion y comercializacion de

cerveza en el territorio nacional.



IV.4.5. PARTICIPACIONES DE MERCADO Y NIVEL DE CONCENTRACION
213. De acuerdo con los Lineamientos, la existencia de un elevado grado de concentracion en el
mercado relevante, o de un incremento significativo en el mismo como consecuencia de la

operacion economica, es una condicidn necesaria, pero no suficiente, para que la operacion

sea objetada.
214. En los Cuadros N° 11 y N° 12 se observan, en valores y en volumenes, respectivamente,

las participaciones de mercado y el cambio en las mismas en caso de que procediera la

operacion notificada.

Cuadro N°11: Participaciones en el mercado de cervezas a nivel nacional (en
valores).

Empresa 1999 2000 2001
CMQ 73% 69.7% 68.9%
CCBA 9.4% 11.4% 12.5%
CMQ + CCBA 82.4% 81.1% 81.4%
CCu 12% 12.4% 12.1%
CASA Isenbeck 4.8% 5.9% 5.8%
Resto 0.7% 0.7% 0.7%

Fuente: CNDC en base a la informacién presentada por las partes.

Cuadro N°12: Participaciones en el mercado de cervezas a nivel nacional (en
volumen)

Empresa 1999 2000 2001
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Cerveceria y Malteria Quilmes 68.9% 66.1% 65.7%
CCBA 12.8% 14.6% 15.7%
CMQ + CCBA 81.7% 80.7% 81.4%
CCu 12.3% 12.3% 11.7%
Isenbeck 5.3% 6.3% 6.2%
Resto 0.7% 0.7% 0.7%

Fuente: CNDC en base a la informacion presentada por las partes.

215. De concretarse la operacion bajo andlisis, la concentracion del mercado aumentara en
2063 puntos aproximadamente segun el Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH)®, que pasaria
de 4739 a 6802 puntos después de la operacién. Los niveles de concentracion se construyeron
a partir de las participaciones de mercado en voliumenes para el afio 2001. De esta forma, la
presente operacion redundara en un aumento significativo en el nivel de concentracion del
mercado, considerando que el mismo previamente se encontraba concentrado.

216. Las participaciones de mercado medidas en términos de capacidad de elaboracién (en
hectolitros), tal como fuera indicado en el apartado sobre la descripcion del sector, quedarian

de la siguiente manera:

Cuadro N° 13: Participaciones de mercado y cambio en las mismas medidas en

capacidad instalada (a nivel nacional)

Capacidad de

Porcentaje en la

Porcentaje en la

Empresa elaboracion (en capacidad instalada | capacidad instalada
hectolitros) total - previo a la total — luego de la
operacion operacion
CMQ (Quilmes) 12.950.000 69,1% 29.8%
CCBA (Brahma) 2.000.000 10,7% ’
CICSA (Budweiser) 2.900.000 15,5% 15,5%

% Este indice se define como la sumatoria del cuadrado de las participaciones de todas las
empresas que participan en el mercado y tiene la ventaja de otorgarle mayor peso relativo a las
participaciones de las empresas mayores. El IHH oscila entre 0 (mercado perfectamente
competitivo) y 10000 (mercado monopdlico).
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Casa Isenbeck 900.000 4.8% 4.8%

Total 18.750.000 100,0% 100,0%

Fuente: Elaborado por la CNDC en base a la informacion presentada en el marco del presente expediente.

217. La concentracion del mercado es una funcion del numero de empresas que participan en él
y de sus participaciones. La existencia de un elevado grado de concentracion en el mercado
relevante, o de un incremento significativo en el mismo como consecuencia de la operacion de
concentracion economica, es una condicién necesaria, aunque no suficiente, para que la
operacion sea objetada.

218. De los cuadros precedentes se desprende que la concentracion de mercado se
incrementaria en forma importante, en un mercado ya de por si con un elevado nivel de
concentracion, alcanzando la nueva empresa 81,4% de participacion de mercado ya sea

medido en volimenes o en valores, y 79,8% en capacidad instalada.

IV.4.6. OTRAS CONSIDERACIONES SOBRE LA CONCENTRACION

219. En este capitulo, tal como indican los Lineamientos, se analizan ciertos factores
particulares que resultan relevantes para el andlisis de los efectos econémicos que pueda
surgir como consecuencia de la operacion. Dichos factores, que se analizan
subsiguientemente, consisten basicamente en las caracteristicas de la competencia en el
mercado analizado la conducta competitiva de las empresas involucradas en la operacion, y el

poder de negociacion de los compradores

IV.4.6.1. Mercado de productos diferenciados

IV.4.6.1.1. Marco Conceptual

220. Una operacién de concentracion perjudicara al interés econémico general cuando genere o
facilite la posibilidad de ejercer poder de mercado en detrimento de los consumidores, al
restringirse la oferta y aumentar el precio del bien que se comercializa. Existen dos hipotesis
tipicas en las que, como consecuencia de la concentracion, se genera la posibilidad de ejercer
poder de mercado en detrimento de los consumidores (Lineamientos: | "Introduccion™).

221. La primera se presenta cuando, como consecuencia de la operacion de concentracién, se
genera o fortalece el poder de mercado del que unilateralmente gozan las empresas
involucradas en la concentracion. En este caso, éstas podran influir sobre los precios y
cantidades que se comercializan. La segunda hipotesis se presenta cuando se generan
condiciones propicias para que, de manera coordinada con las restantes empresas que
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participan en el mercado, las empresas involucradas en la operacion gocen de la posibilidad de

ejercer poder de mercado.

222. Ahora bien, la hipotesis de ejercicio unilateral de poder de mercado puede darse en

diferentes contextos, definidos por las caracteristicas de los productos y la forma en que se
desarrolla la competencia en el mercado. Basicamente, dichos contextos se refieren a si se

trata de productos diferenciados, o productos relativamente homogéneos.

223. El mercado de la cerveza analizado en la presente operacibn de concentracion se

caracteriza por la presencia de marcas algunas mas reconocidas que otras, lo cual determina
la existencia de diferenciacion de productos en él.

224. Esta diferenciacion se focaliza, principalmente, en la imagen que brinda la marca?’, puesto
gue existe cierto consenso en que no existen grandes diferencias en lo que respecta a la

d28

calidad”, lo cual le impone cierto limite al diferencial de precios entre segmentos. En este

sentido si la diferencia de precios entre marcas fuera muy grande (mas grande de lo que los
consumidores perciben como diferencia en calidad, por ejemplo), los consumidores no
retendrian la lealtad a la marca®. En otras palabras, el diferencial de precios es mas amplio en
aquellos mercados de producto donde el consumidor percibe tal diferencia como real. Por
ejemplo es mas probable encontrar una mayor diferencia de precios entre un automovil
compacto, de bajo equipamiento y de marca “masiva”, y otro tipo sedan de lujo y marca
“reconocida” (donde el segundo puede tener un precio varias veces superior al primero) que
entre las distintas cervezas (donde el diferencia en precios estd en torno al 20%,
aproximadamente, entre segmentos, como se verA mas adelante). La diferenciacion en el
mercado de la cerveza no es tan marcada como en otras industrias=’.

225. En términos teodricos, la diferenciacion hace que los productos comercializados por los

distintos participantes en el mercado no resulten ser sustitutos “perfectos” entre si. Ademas, los
diferentes productos dentro de dicho mercado pueden diferir en el grado de sustituciébn que

" De acuerdo al estudio de CLAVES la Imagen de Marca es un factor clave para el éxito de una
empresa en el mercado cervecero. Asi, generar un posicionamiento adecuado es practicamente el
unico elemento de diferenciacién con la competencia.
% por ejemplo, en el andlisis del mercado de cerveza americano realizado por F.M. Scherer este
autor hace referencia a los resultados encontrados en varios experimentos y encuestas realizadas
con consumidores de EEUU. La mayoria de ellas revelé que el 90% de los consumidores no
pueden distinguir entre una cerveza “lager” convencional y otra, y tampoco se comprobdé que
prefieran sistematicamente a las cervezas tipo premium ante que las cervezas mas populares (de
menor precio).
# Michael E. Porter, Estrategia Competitiva, Técnicas para el analisis de los sectores industriales y
de la Competencia, pagina 66.

Jonathan B. Baker, Director, Bureau of Economics, Federal Trade Commision, “Product
Differentiation Through Space and Time: Some Antitrust Policy Issues”, Spring 1997.
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presentan entre si. En este contexto la competencia puede no ser uniforme sino, en cambio,
resultar localizada, de forma tal que ciertos oferentes compiten mas directamente con aquellos
rivales que venden sustitutos mas cercanos. En este tipo de situacion la principal preocupacion
es el ejercicio unilateral de poder de mercado por parte de las empresas involucradas en la
operacion.

226. Una concentracion en un mercado de productos diferenciados puede permitir a la empresa
fusionada beneficiarse aumentando unilateralmente el precio de uno o mas productos por
encima del que tenian antes de la operacion. Algunas de las ventas perdidas debido al
incremento de precios se dirigird hacia el producto de la otra empresa parte en la operacion, y
al recapturar esas ventas perdidas, puede resultar rentable un incremento de precios que no lo
seria antes de dicha operacion.

227. En términos generales, un aumento sustancial de precios en un mercado de productos
diferenciados requiere que haya una proporcién significativa de ventas en el mercado
representada por consumidores que consideren a los productos de las empresas parte en la
operacion como su primera y segunda opcién, y que no resulte probable el reposicionamiento
de los productos de los restantes competidores para reemplazar la competencia localizada que
se pierde como consecuencia de la operacion. Es de esperar que el aumento en el precio sera
mas pronunciado cuanto mayor sea la proximidad, como sustitutos, entre los productos de las
empresas parte en la operacién. En otras palabras el aumento en el precio es mas probable
cuanto mas compradores de un producto consideren al otro como su opcién mas cercana.

228. En teoria la proximidad en el espacio de productos mencionada en el parrafo anterior
puede expresarse con lo que Shapiro (1995)* denomina “Diversion Ratio”, es decir la fraccion
de ventas perdidas por la marca A ante un aumento de su precio que resulta capturada por la
marca B. Agrega dicho autor que si las marcas que se fusionan tienen caracteristicas similares,
o si dichas marcas tienen importantes participaciones de mercado dentro de una categoria de
productos mas amplia, el “Diversion Ratio” es probable que sea alto. Hace notar en particular
que el “Diversion Ratio” probablemente sea alto para una marca que se esta fusionando con
una marca dominante: la gran participacion de mercado de la marca dominante hace probable
gue los consumidores que sustituyen desde la marca con menor participacion se dirijjan hacia
la marca dominante mas que hacia otras marcas; y que por otra parte, si las marcas de las
empresas que se fusionan son habitualmente vendidas a diferentes tipos de consumidores, o a
través de diferentes canales, o si las preferencias de los consumidores son tales que pueden

81 Shapiro, Carl. “Mergers with differentiated products”, November 1995. Disponible en el site
www.usdoj.gov.
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facilmente sustituir hacia un amplio rango de productos, el “Diversion Ratio” es probable que

sea bajo.

229. Debe tenerse en cuenta que no resulta probable que una operacién de concentracion

conduzca a una elevacion unilateral de los precios de los productos diferenciados si, en
respuesta a tal elevacion, las empresas rivales probablemente reemplacen esa competencia
localizada, que se ha perdido como consecuencia de la operacion, reposicionando sus lineas
de productos mas cerca de las marcas de las empresas fusionadas. La temporaneidad y
probabilidad de este reposicionamiento de marcas debera ser analizada en términos de
competencia potencial inmediata 0 competencia potencial mediata (andlisis de entrada),

dependiendo de los costos hundidos involucrados en dicho reposicionamiento.

230. En el siguiente apartado se analizara de qué manera el marco conceptual desarrollado en

los parrafos anteriores resulta aplicable a los fines de evaluar los efectos de la operacién de
concentracion bajo consideracion.

IV.4.6.1.2. El mercado argentino de cervezas

231. Al igual que sucede en muchos otros paises®?, el mercado argentino de cervezas es un

mercado de productos diferenciados. Asi, las empresas del sector compiten con sus diversas
marcas, conformando generalmente un portafolio de marcas, y buscando un posicionamiento
determinado para cada una de ellas. El portafolio de marcas generalmente comprende un
segmento premium o "high end”, un segmento medio o estandar y un segmento "low end" o

economico.

232. Con la llegada al pais de empresas internacionales durante la década del '90 (CASA

Isenbeck, CCBA, CICSA) se produjo una diferenciacion entre dos grupos: el de las marcas de
alto perfil (en el cual se encuentran las primeras marcas de las empresas lideres) y el de las de
bajo perfil (en el cual se ubican las segundas marcas de las empresas lideres y todas las
marcas regionales). La historia reciente muestra que con la absorcion de marcas regionales y
nacionales por parte de las empresas lideres, éstas amplian su portafolio de marcas y
usualmente son conservadas por dichas empresas pero con estrategias de nicho o segmento,
o bien, en calidad de segundas marcas para no "desgastar” las primeras marcas en guerras de

32

Véase para el caso de Brasil, Acto de Concentracion N° 08012.005846/99-12 entre

Brahma/Antarctica, que dio lugar a la conformacién de AmBev.
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precios. Ese fue el caso de CICSA con las marcas Schneider, Santa Fe, Salta, Cérdoba y Rio
Segundo, y de CMQ con las marcas Bieckert, Palermo, Norte y Andes®3,

233.  Los atributos o caracteristicas de las marcas de cerveza estan relacionados basicamente
con el precio, el sabor o calidad, y la imagen que transmite. Este ultimo atributo, que como se
indicé es el principal elemento de diferenciacion del producto, esta fuertemente relacionado
con la publicidad que se hace de la marca y tiene que ver con un fenébmeno de identificacion,
que puede referirse a una cuestion de status o posicion social, o a algin otro tipo de
identificacion, por ejemplo con el deporte o con determinado pais. Los mencionados atributos,
como puede presuponerse, se encuentran interrelacionados entre si, por cuanto un mayor
precio generalmente, aunque no necesariamente, se encuentra correlacionado en forma
positiva con una mayor calidad y en especial con una imagen de status social superior o con
una imagen de presencia internacional de la marca.

234. El sabor o la calidad se encuentran en relacion directa con las materias primas y demas
componentes utilizados en la elaboracion de la cerveza, asi como con el proceso productivo.
En este sentido podria distinguirse entre cerveza blanca comdn o tipo "pilsen” (también
denominada rubia), cerveza "premium", cerveza negra, cerveza light y cerveza sin alcohol.

235. La importancia relativa de las cervezas negra, light y sin alcohol en el consumo total de
cerveza es muy pequefia, por lo cual nos concentraremos en los dos primeros tipos.

236. La cerveza blanca comun es elaborada sobre la base de malta de cebada, IUpulo, levadura,
agua y cereales (maiz, arroz, etc), mientras que la cerveza "premium" es elaborada
exclusivamente sobre la base de cebada, ldpulo, levadura y agua, sin antioxidantes,
espumantes o cereales adjuntos (informe CLAVES, fs. 463). Los cereales en la cerveza blanca
comun (generalmente arroz) constituyen un adjunto que acelera el proceso productivo.

237. Las cervezas marca Quilmes, Brahma y Budweiser son del tipo blanca comuan, con el
alcance que se le ha dado a este término en el parrafo anterior. En ese sentido las tres marcas
mencionadas, por ejemplo, utilizan algun tipo de adjunto. En cambio Isenbeck es una cerveza
del tipo "premium", al igual que la marca Heineken y Warsteiner. Las marcas Palermo y
Bieckert (CMQ), y Schneider (CICSA) son también cervezas blancas comunes.

238. En cuanto a la dinAmica del mercado, se puede afirmar que el de la cerveza posee un
grado de competencia elevado. En este sentido, el informe de CLAVES, en una escala de nivel
de competencia de 1 a 5, ubica al sector en grado 5 (altamente competitivo) en lo que se

refiere a cerveza blanca y de 4 (alta/medianamente competitivo) en el segmento de la

* Fuente: informe CLAVES, fs. 522; declaracion del Gerente de Linea de Heineken, Sr. Scott
Edward Demartine, fs. 3602 y declaracion del Gerente General de CICSA, Sr. Fernando Daniel
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premium. Asimismo, menciona que es usual la guerra de precios* y que se invierten
importantes montos de publicidad y promocion para seducir al consumidor. Esto es confirmado
por las audiencia testimoniales llevadas a cabo por esta Comision®.

239. Por otro lado, de la evidencia recogida en el expediente también surge que el precio de la
cerveza Quilmes funciona como referencia para los precios de otras marcas de cerveza, tanto
rivales como del propio portafolio de CMQ (por ejemplo Heineken), y pertenecientes a
cualquiera de los segmentos en que se puede categorizar el mercado de cerveza.*®

240. En este sentido la referencia del mercado es la marca Quilmes que se posiciona en un
segmento medio de precios. Tomando como referencia la cerveza de 1 litro retornable de
Quilmes Cristal, puede afirmarse que en general Brahma se posiciona un 10% por debajo de
Quilmes, pudiendo llegar en algunas ocasiones hasta un 20%. Budweiser e Isenbeck se
posicionan en torno al precio de Quilmes, en un rango aproximado de mas/menos 10%.>’

241. En el segmento premium la competencia directa en precios se ha dado entre Heineken y
Warsteiner, y también con las importadas Guinness y Kilkenny.38 El posicionamiento en precios
de Heineken y Warsteiner, tomando como referencia la botella de 1 litro retornable, es de 15%
0 mas por encima del precio de la botella de Quilmes Cristal. Debe notarse que la marca
Isenbeck aparece en competencia directa con el segmento medio, por lo que puede
considerarse que no es una cerveza del segmento premium en la dimensién precio ("price

premium"). Respecto del segmento econdmico, el posicionamiento en precios es de

Sanchis, fs. 2974.

34 E| gerente de marketing de marcas regionales de CCU manifesté que si bien Brahma es la
principal competidora de Quilmes, ha existido “una impresionante guerra competitiva entre
compafias y marcas como Quilmes, Brahma, Isenbeck y Budweiser...”. Articulo periodistico
Managment Herald, Agosto 2002, Casos Empresarios, “Cerveza Schneider del Interior al GBA”

% Ante la pregunta de la existencia de guerras de precios, el representante de CICSA respondio
que Brahma e Isenbeck eran los que tenian una politica mas agresiva en precios, que CICSA
respondian con la marca Schneider y Quilmes en algunos casos respondia y en otros no. Por su
parte el representante de Isenbeck manifestd que generalmente la guerra de precios era entre
Quilmes y Brahma, aunque Isenbeck también intervenia. El representante de la agencia de
publicidad Craerolanis manifest6 que Budweiser y Brahma tuvieron una politica de precios
agresiva, y que Isenbeck se acerca a Brahma. Respecto a la opinidn de los representantes de la
cadena de supermercados, el de COTO dijo que ha habido guerra de precios entre Quilmes y
Brahma porque apuntaban al mismo segmento y que a la competencia agresiva se sumaba
Isenbeck . Por su parte el de la cadena Disco manifestd que los mas agresivos del mercado eran
Budweiser e Isenbeck, y finalmente el de la Cadena Walmart manifesté que todos los proveedores
hacian baja de precios y los mas agresivos habia sido Brahma y CCU con Schneider, y en el
ultimo afio se destaco Isenbeck con la promocion 2 x 1.

% |Informe CLAVES; y declaraciones de los representantes de Heineken, Isenbeck y Craverolanis.
%" Fuente: AC Nielsen; informe CLAVES, fs. 444-446; declaracion CRAVEROLANIS EURO RSCG
S.A., 23/7/02.

® Debe notarse que con la devaluacién producida durante el presente afio, las cervezas
importadas se volvieron relativamente mas caras.
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aproximadamente un 15 % por debajo del lider de mercado (Quilmes)39. Alli se ubican las

marcas Palermo y Bieckert (ambas CMQ), Diosa (CASA Isenbeck) y Schneider (CICSA), y por
los general las marcas regionales.

242. La descripcion efectuada en el parrafo anterior responde, en términos generales, al
posicionamiento habitual o "histérico” de precios de las distintas marcas en el mercado
argentino. Es de notar, tal como se apunta en el informe de CLAVES, fs. 522, que las marcas
internacionales de cerveza blanca comun (al que dicho informe califica como "generalistas")
como Brahma y Budweiser usualmente ubican a sus marcas lideres en una posicién similar al
lider/referente de cada pais en el que actuan, buscando dotar a sus primeras marcas de cierto
valor agregado y homogeneizar esta imagen a escala mundial. Eventualmente, sin embargo,
pueden adoptar estrategias mas agresivas para incrementar sus participaciones de mercado
mas rapidamente en el momento de su ingreso. Este ha sido el caso de Brahma, que apunta a
un posicionamiento en precio hasta un 20% inferior al de Quilmes (referente) para lograr
penetracién en el mercado. Esta situacién hace que, en precios, la marca Brahma muchas
veces también se encuentre en competencia directa con el segmento econdémico o bajo. Sin
embargo, de los elementos de prueba recolectados por esta Comision surge que la
competencia directa en el segmento econdémico se da fundamentalmente entre Schneider
(CICSA), Palermo y Bieckert (ambas de CMQ), apareciendo en algunos casos Brahma en este
segmento, pero habitualmente mas cerca de Quilmes, es decir en una posicion intermedia
entre Schneider, Palermo y Bieckert, por un lado, y Quilmes, por el otro. CICSA, en cambio,
optd por defender el posicionamiento medio de Budweiser?°.

243. La imagen de la marca Quilmes es masiva, con fuerte arraigo en los jovenes de nivel
socioeconomico medio/bajo, y su imagen se ha relacionado siempre con los deportes
populares, especialmente el futbol (informe CLAVES, fs. 438). La marca Brahma, por su parte,
también apunta a un publico masivo o popular, conformado principalmente por jévenes, ya que
tiende a relacionar la marca con la diversion. Resulta importante destacar que CCBA desarrollo
basicamente una estrategia monomarca, con Brahma como marca practicamente excluyente,
ya que si bien también comercializa la marca Miller, que apunta a un segmento premium, el
apoyo a esta marca y su desarrollo resulta marginal (informe CLAVE, fs.445). Por su parte
CICSA en los Ultimos afios esta intentando acercar mas la imagen de la marca Budweiser al

% AC Nielsen, (CMQ ANEXO C). Declaracion del Gerente General de Isenbeck, Sr. Juan Pablo
Piccardo (fs. 2902).
0 En ese sentido también se pronuncié el Gerente General de CICSA (fs. 2974).
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publico local, ya que se encontraba muy identificada con su pais de origen. En ese sentido
actualmente Budweiser esponsorea al equipo de fatbol del club River Plate.

244. La cerveza marca Isenbeck histéricamente compiti6 en imagen con la marca Heineken
(comercializada por CMQ) y Budweiser. Estas son cervezas consumidas con mayor frecuencia
por los niveles socioeconémicos mas altos (declaracion del Sr. Demartine, fs. 3600-01). Asi,
por ejemplo, la accion publicitaria de Isenbeck se basa en el patrocinio de eventos "exclusivos"
(p. €j. el patrocinio de Isenbeck al ski en Las Lefias, fuente: www.isenbeck.com.ar). Lo propio
puede decirse respecto del auspicio de Heineken al seleccionado argentino de rugby (Los
Pumas).

245. Resulta interesante destacar, a los efectos de tener una idea acabada del posicionamiento
competitivo de las marcas involucradas en la presente operacion, que ante el ingreso al pais
de las marcas Isenbeck y Budweiser a mediados de la década del '90 la respuesta competitiva
de CMQ no consistié en hacerle frente con su marca lider (Quilmes), para lo cual posiblemente
deberia haber tratado de reposicionarla en el segmento premium, sino que lanzé a modo de
reaccion la marca marca Heineken para competir en ese segmento (declaraciéon del Sr.
Demartine, fs. 3602).

246. En resumen, puede, en primer término, efectuarse una diferenciacion entre dos grupos de
marcas: las de alto perfil (Quilmes, Brahma, Isenbeck, Budweiser, Heineken) y las de bajo perfil
(Bieckert, Palermo, Schneider, Diosa y en general las marcas regionales). Las marcas de alto
perfil se caracterizan por ser internacionales o, siendo nacional (Quilmes) por ser la lider
tradicional del mercado, y por ser las "primeras” marcas de sus respectivas empresas. Las
marcas de bajo perfil son "segundas” marcas, en el sentido de que no se invierte tanto en
publicidad y generalmente a ellas se recurre en caso de enfrentar una competencia agresiva
en precios.

247.  En segundo término, puede efectuarse una diferenciacion por segmentos. Asi, existe un
segmento de marcas medio o estandar, dentro del cual se encuentra la lider del mercado, esto
es la marca Quilmes. En una ubicacién muy préxima a dicha marca, con un posicionamiento en
precios un tanto por debajo de Quilmes, se encuentra la marca Brahma. Sin perjuicio de ello,
las dos marcas son de alto perfil, comparten un mismo tipo de imagen y ambas son cervezas
blancas comunes. Inmediatamente luego de Quilmes, pero esta vez en direccidén hacia "arriba”,
es decir en direccién hacia el segmento "premium", se ubica la marca Budweiser con precios
ubicados muy préximos a los de Quilmes y una imagen de marca internacional muy fuerte,

siendo también una cerveza tipo "pilsen”. Debe notarse que en este segmento medio, ademas
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de Quilmes, Brahma y Budweiser, también puede ubicarse a Isenbeck, que a pesar de ser un
producto de calidad premium compite en precios dentro del sector medio.

248. Por encima del segmento medio se encuentra un segmento premium, en el que se ubican
las marcas Warsteiner (comercializada por CASA Isenbeck), Heineken (CMQ), y Miller (CCBA).
Por ultimo, por debajo del segmento medio se encuentra un segmento de marcas econémicas
o "low end" en el que se ubican las marcas Palermo y Bieckert (ambas de CMQ), Schneider
(CICSA), Diosa (CASA Isenbeck) y en general las marcas regionales.

249. La descripcion efectuada en el parrafo anterior se refiere a una apreciacion global del
mercado argentino, no excluyendo la posibilidad de que en ciertas regiones los
posicionamientos de las diversas marcas y las relaciones de competencia directa sean
levemente diferentes, o que puedan haberse producido algunas variantes o cambios puntuales
de estrategia. Pero se entiende que la descripcion efectuada recoge lo que en términos
generales ha ocurrido hasta el presente.

250. En linea con el andlisis realizado en el apartado precedente, para poder determinar con
mayor precision el impacto de la operacion notificada sobre la competencia, debe analizarse
cuan proximas son las marcas Quilmes y Brahma desde el punto de vista del consumidor.
Dada la existencia de un mercado de productos diferenciados, si dichas marcas fueran muy
cercanas, ante un aumento de precios de una de ellas el traslado de consumidores hacia la
otra seria mas que proporcional a la participacion de ésta en el mercado; en cambio, si la
marca fuera lejana, el traslado de consumidores seria menos que proporcional. En el primer
caso, dado que las ventas perdidas en una marca como consecuencia de la suba de sus
precios serian recuperadas sustancialmente por la otra marca, el ejercicio unilateral de poder
de mercado seria mucho mas probable que en el segundo caso.

251. Como ya se ha mencionado, tanto Quilmes como Brahma son marcas de cerveza similares
en lo que se refiere a calidad (cerveza tipo blanca comuan), y sus estrategias publicitarias
apuntan a un publico masivo. Para analizar la cercania entre ambas marcas, cabe referirse a
las distintas audiencias testimoniales realizadas con competidores y super e hipermercados.
En este sentido, en su declaracion testimonial el representante de Heineken (fs. 3601) las
ubicé como marcas muy cercanas, siendo una la segunda opcion de la otra. Sin embargo, el
resto de las audiencias testimoniales no reflejan un grado tan alto de cercania entre ambas
marcas. Asi, el representante de CCU (fs. 2973) manifesté que la marca Budweiser compite
mas directamente con Quilmes e Isenbeck, y respecto a Brahma manifestd que a veces

compite con su marca Budweiser y otras veces lo hace con Schneider, que esta en el
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segmento inferior. Por su parte, el representante de CASA Isenbeck (fs. 2904) manifesté que
su marca Isenbeck compite méas directamente con Quilmes y Brahma.

252. En cuanto a las declaraciones testimoniales de los super e hipermercados, que son los
agentes mas cercanos a los consumidores, ante la pregunta de cudl era la marca que mas
competia con Quilmes o Brahma, el represente de la cadena Walmart respondié que Quilmes
compite mas directamente con Budweiser e Isenbeck, mientras que Schneider lo hace con
Palermo y Bieckert; y Brahma a veces lo hace con el primer conjunto de marcas y otra veces
con el segundo; “Brahma esta en una posicion intermedia”. El represente de la cadena COTO
manifestd que la marca Quilmes compite mas directamente con las marcas Isenbeck y
Budweiser, agregando que “la segunda eleccion en realidad se distribuye homogéneamente
entre todas las cervezas de todos los segmentos”. El representante de la cadena DISCO
manifestd que la competidora mas directa de Brahma era Quilmes “o las de precios bajos,
como Schneider, Palermo y Bieckert”.

253. A partir de las declaraciones citadas, puede concluirse que Quilmes y Brahma son marcas
cercanas, junto con Isenbeck y Budweiser.

254. Resulta conveniente asimismo tener una referencia de la importancia de las diversas
marcas de cerveza dentro del portafolio de cada empresa cervecera y su respectiva
participacion de mercado. Segun la informacién elaborada por AC NIELSEN, referida al
periodo julio 2001/julio 2002, para la botella de 1 litro las participaciones de mercado en el
segmento ING (canal de botella cerrada) eran las siguientes:

Cuadro N° 14: Participacion por marcas en el canal de botella cerrada, botella de 1

litro

Marcas Participacion de mercado (%)

Brahma Chopp (CCBA) 15,0

Brahma Bock (CCBA) 0,2

Quilmes Cristal (CMQ) 42,6

Heineken retornable (CMQ) 2,6

Andes (CMQ) 6,0

Norte (CMQ) 3,6

Palermo (CMQ) 6,8
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Budweiser retornable (CICSA) 2,5
Schneider retornable (CICSA) 3,8
Isenbeck retornable (CASA ISENBECK) 4,3
Isenbeck no retornable (CASA ISENBECK) 2,3
Otras 11,2

Fuente: AC NIELSEN

255. El cuadro precedente indica que las marcas que resultan ser competencia mas directa de
las marcas Brahma y Quilmes, esto es Isenbeck y Budweiser, tienen una participacion de
mercado notoriamente inferior. Asi, la marca Budweiser cuenta (en la presentacion de litro
retornable) con tan solo el 2,5% del mercado, mientras que la marca Isenbeck cuenta con 4,3
% (en la presentacion litro retornable), elevandose a 6,6% si se le adiciona la presentacion no
retornable. En contraste, la marca Quilmes representa el 42,6%, mientras que Brahma
representa el 15%. Estas Ultimas marcas sumadas, en consecuencia, representarian 57,6% del
mercado de botella cerrada en litro.

256. Con relacion a la importancia de las diversas marcas de cerveza dentro del portafolio de
cada empresa cervecera, para CMQ su marca Quilmes Cristal representa el 67.6 % de sus
ventas, la marca Palermo el 8.4%, la marca Andes el 7.3%, la marca Norte el 4.1%, la marca
Bieckert el 2.8 % y la marca Heineken el 5,4% de sus ventas.** Para CCBA, por su parte, la
marca Brahma Chopp representa mas del 98% de sus ventas, Brahma Bock un poco mas del
1% y la marca Miller un poco menos del 1% de sus ventas.*? Para CASA ISENBECK las
ventas de su marca Isenbeck representan el 90% de las ventas de la empresa, mientras que la
marca Warsteiner representa aproximadamente el 6% y la marca Diosa aproximadamente el
4%.*® Para CICSA, aproximadamente, la marca Budweiser representa 35% de sus ventas,
30% la marca Schneider, 10% la marca Cordoba, 11,5% la marca Santa Fe, 10% la marca
Salta, y 1,5% la marca Rosario.**

“1 Fuente: elaboracion propia en base a datos sumistrados por AC Nielsen correspondientes al afio
2001.
2 Fuente: elaboracion propia en base a datos sumistrados por AC Nielsen correspondientes al afio
2001.
3 Fuente: declaracion del Gerente General de Isenbeck, Sr. Juan Pablo Piccardo (fs.2896-97) y
AC Nielsen, datos del afio 2001.

Fuente: elaboracion propia en base a datos sumistrados por AC Nielsen correspondientes al afio
2001.



57

257. A continuacion se incluye un cuadro que muestra, para el afio 2001 las ventas en miles de
litros, por marca, para todo el pais, de todas las presentaciones y todos los canales, con la
participacion segun el segmento al que pertenece (MS seqg) y la participacion de la marca
respecto del total del mercado (MS total). Los segmentos fueron definido por las marcas
premium, las marcas estandar o medio y las marcas econdémicas o low end, estas ultimas

incluyen a las marcas de alcance nacional de bajo precio y a las regionales.

Cuadro N° 15 : Datos del mercado por marca: ventas en miles (000) de litros, afio 2001, para
todo el pais, todas las presentaciones y todos los canales.

Ventas en HI para todo el pais por marca*

2001 Share Segmento Share Nacional
Heineken 28962 82,7% 3,7%
e |lguana 2261 6,5% 0,3%
2 [miller 826 2.4% 01%
£ |Warstainer 2747 7.8% 0,4%
Guinness 206 0,6% 0,0%
TOTAL 35002 4.5%
Quilmes 357237 65,6% 46,1%
g Braha Chopp 113895 20,9% 14,7%
S [Iisenbeck 43568 8,0% 5,6%
= [Budweiser 29614 5,4% 3,8%
TOTAL 544313,1 70,2%
Palermo 44770 257% 5,8%
Andes 39187 22,5% 5,1%
Norte 21963 12,6% 2,8%
Bieckert 14975 8,6% 1,9%
Q Diosa 2386 1,4% 0,3%
'DE_ Cordoba 8332 4,8% 1,1%
% Rosario 1299 0,7% 0,2%
- [Salta 8252 4,7% 1,1%
Santa Fe 9218 5,3% 12%
Schneider 23704 13,6% 3,1%
TOTAL 174085,0 22.5%
Quilmes Bock 6022 27,5% 0,8%
Imperial 5938 27,1% 0,8%
Q. Light 1580 7,2% 0,2%
Liberty 7095 32,4% 0,9%
Brah Bock 1246 57% 0,2%
TOTAL 21881 2,8%
[ToTAL 7752811 | | 100%

* Incluye las ventas en todas las presentaciones y canales.
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Fuente: Elaboracién propia en base a la informacioén proporcionada por AC NIELSEN. Donde MS seg es la participacion
de la marca dentro del segmento al que pertenece; MS total es la participacion de la marca en el total del mercado de
cerveza.

258. Del cuadro precedente se desprende que: 1°) la marca Quilmes Cristal representa 46,1%
del total del mercado de cerveza; 2°) la marca Brahma Chopp representa 14,7% del mercado
total de cerveza; 3°) las marcas precedentemente nombradas, en conjunto, suman 60,8% del
mercado total de cerveza, 4°) la marca Quilmes Cristal representa el 65,6% del segmento
medio; 5° la marca Brahma representa el 20,9% del segmento medio®; 6°) las marcas
precedentemente nombradas, en conjunto, representan 86,5% del segmento medio; 7°) el
segmento medio representa el 70,2% del mercado total, el segmento premium el 4,5% vy el
segmento econémico o low end representa el 22,5% de dicho mercado.

259. Teniendo en cuenta el analisis precedente, resulta previsible que, de concretarse la
operacion notificada y no mediando otras modificaciones en la estructura del mercado hasta
aqui descripta, ante un eventual aumento en el precio de las marcas Brahma o Quilmes es
probable que una buena parte de los consumidores que abandonen algunas de esas marca
dirijan su demanda hacia la otra. También se produciria una sustitucion hacia otras marcas
tanto de la competencia como propias de CMQ (Bieckert y Palermo). De este modo, CMQ con
la incorporacion de la marca Brahma refuerza su cartera de marcas convirtiendose en el
principal receptor de demanda en caso de que decida incrementar el precio de alguna de ellas.

260. Asimismo, dado que la marca Quilmes es el referente del mercado en materia de precio, un
aumento en el precio de esta marca podria ser acompafiado en alguna medida por sus
competidoras.

261. Debe aclararse que si bien el analisis que aqui se desarrolla se efectla en términos de "un
probable aumento de precios”, el perjuicio a la competencia y al interés econdmico general
puede venir dado no solamente por un aumento en los precios de las marcas de las partes,
sino que también puede manifestarse en la forma de disminucion de los descuentos y/o
promociones o el relajamiento de cualquier otra variable a través de la cual se manifiesta la
competencia.

262. Hasta aqui se ha realizado un analisis del mercado teniendo como guia el modelo teérico
de diferenciacion de producto. Sin embargo, éste no abarca toda la realidad por la que ha 'y
viene atravesando el sector cervecero argentino. A efectos de completar y complementar el

andlisis del mercado hasta aqui realizado, se incorporara en el apartado que sigue informacion

% A fin de evaluar con mayor rigor el impacto de la operaciéon en el mercado se ha asumido que
Brahma Chopp compite solamente en el segmento medio adn cuando, como se sefiala mas arriba,
también puede tener algun grado de participacion en el segmento bajo segun lo indica la estrategia
adoptada por la firma durante los Ultimos afios.
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sobre las principales tendencias de la demanda de cerveza en Argentina y el rol que han tenido
las marcas de bajo precio en el patron de consumo.

IV.4.6.1.3. El papel de las marcas de bajo precio

263. La situacion economica del pais produjo un profundo cambio en el habito de compra de los
consumidores. La recesion de los ultimos 4 afios sumada a la pérdida de poder adquisitivo de
los consumidores luego de la devaluacion del peso ha profundizado una tendencia en los
habitos de consumo: la sustitucion de marcas de primera lineas por aquellas de segunda o
mas econdmicas.

264. Esta tendencia se viene registrando en la compra de productos de consumo masivo, en el
gue la industria cervecera no ha quedado exenta. Prueba de ello se evidencia al analizar las
estadisticas de ventas de cervezas en envases de un litro retornable.

265. Asi, entre el afio 1999 y 2001, las ventas de cerveza cayeron un 1%, pero a nivel de
segmentos, las “premium” y las de “precio medio” lo hicieron en un 18% y 5%,
respectivamente. Por el contrario, en el mismo intervalo de tiempo las ventas del segmento
“low price” crecieron 15%, reflejando de este modo la existencia de una sustitucion
intersegmento.

266. Esta realidad del cambio en los habitos de consumo ha sido también analizada por las mas
importantes empresas encuestadoras y de marketing. El gerente de la divisién de estudios
especiales de la Consultora CCR manifest6*® que las segundas, terceras y hasta cuartas
marcas irian a ganar mercado en detrimento de las de primera, y que las empresas debian
pensar en fabricar productos mas econémicos

267. Por su parte, la consultora AC Nielsen ha elaborado un informe sobre patrones de
consumo, el cual, entre sus resultados, destaca la importancia que han tenido los productos de
marca de bajo precio en la eleccién de los consumidores ante la desfavorable situacién
economica. En este sentido el estudio sobre habitos de consumo arroj6 que el 79% de los
clientes de supermercado optaron por consumir marcas mas baratas®’

268. En sentido similar, el gerente de estudios especiales de la misma consultora manifiest6*
gue a raiz de la crisis econdémica existe una menor fidelidad de los consumidores a las marcas
lideres. Asi el 88% de los encuestados en abril de 2002 manifestaron haber modificado sus

48 Articulo periodistico. Ambito Financiero, 14/2/2002, “Comercios: crece demanda de marcas mas
economicas”.

47 Articulo periodistico. Diario Clarin, 30/3/2002, “Hay gran diferencia de precuios entre las marcas
de los super y las lideres”.
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habitos de consumo y el 85% admiti6 que cambié por marcas mas econdmicas. Este
porcentaje habia sido del 66% en el mes de febrero de 2002*° y del 89% en el mes de julio de
2002, lo cual indica una aceleracién del cambio de tal patrén de consumo a medida que se
agudiza el marco critico de la economia.

269. Este cambio en el patron de consumo de la cerveza es manifestado también por el gerente
de marcas regionales de CCU, quien en un articulo periodistico®™ afirmé que se ha
desvanecido la diferenciacién entre marcas de cerveza, que éstas se han comoditizado y que
lo consumidores, al percibir que en general las cervezas son de buena calidad, consumen ya
no por marca puesto que perciben todas las alternativas como “...validas y reemplazables entre
si, es decir compran la que esté en oferta en ese momento en el punto de venta”. Finaliza
diciendo que hay “un cambio trascendental en el consumo de cerveza y el nuevo papel que
deben desempefiar las marcas”.

270. La conclusion es que el consumidor argentino ha optado, durante los ultimos afios, por
sustituir marcas de primera linea de prestigio por marcas de segunda sin resignar el consumo.
Y esta conclusién no soélo se desprende de un andlisis post devaluacién, sino que ésta ha
venido a profundizar una tendencia que se venia manifestando desde hacia algunos afios. En
ese sentido en el mes de agosto de 2001 diferentes especialistas de consumo y marketing
manifestaron®* este cambio en el patrén de compra del consumidor. Asi por ejemplo, un
representante de la consultora Grupo Estratégico de Negocios manifesté que los consumidores
de mayor poder adquisitivo disminuyeron su lealtad a las marcas: “el consumidor va perdiendo
muchos de sus lazos emocionales con productos y marcas”. En esa misma ocasion un
representante de la consultora CCR manifesto la existencia de la pérdida de share de marcas
de primera linea por aquellas de segunda. Por su parte, un director de la consultora CICMAS
Strategic Consulting manifesté que la clave de las empresas es competir en el precio
agregando valor en forma permanente y adecuandose a los cambios culturales que vaya
produciendo el consumidor.

271. En conclusion, la tendencia a consumir productos de marcas mas econdmicas es un
fendmeno que se viene manifestando en los dltimos afios y se ha profundizado con la

devaluacion del peso. Lo cierto es que la evolucion de la economia argentina ha hecho que el

8 Articulo periodistico. Diario La Nacion, 15/5/2002, “El 85% de los argentinos cambié marca por la
crisis”.

49 Articulo periodistico. Diario Clarin, 10/6/2002, “ Las primeras marcas ahora estan sacando
oCPciones mas baratas”.

*C Articulo periodistico. Diario La Razén, 18/9/2002, “Desde la devaluacion, la gente compra las
marcas mas baratas”.

> Managment Herald, Agosto 2002, Casos Empresarios, “Cerveza Schneider del Interior al GBA”
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consumidor se desplace de marcas lideres a marcas mas economicas en aras de mantener el
consumo de un determinado producto. Este fendbmeno no ha sido ajeno al mercado de la
cerveza, que, como ya se ha mencionado, vio caer el consumo de las marcas premium y de
precio medio, al tiempo que ha aumentado el consumo de marcas de bajo precio.

Si bien es cierto que el mercado de la cerveza es un mercado con diferenciacion de
producto (aunque tal diferenciacién no es tan extrema como en otras industrias) y que se
encuentra segmentado por marcas que transmiten caracteristicas en tres dimensiones
(calidad, imagen y precio), también es cierto que existe una sustituibilidad entre los distintos
segmentos, revelando que las marcas de bajo precio son un sustituto, aunque mas no sea,

imperfecto de las cervezas de marca de precio medio y en menor medida de las premium.

273. En una situacion de crisis econdémica, el atributo mas importante que define el consumo de

cerveza presumiblemente sea el precio, quedando la imagen relegada a un segundo plano®.
Respecto a la calidad, como ya se ha mencionado, existe consenso de que este atributo no
juega un papel fundamental a la hora de decidir el consumo de una cerveza, presentandose,
en este sentido, como un producto casi homogéneo®™. Respecto a la imagen, si bien se
caracteriza por ser un mercado mas fidelizado que otros productos de consumo masivo, esta
fidelidad ha quedado resignada en la practica en pos de mantener el consumo de cerveza. En
este sentido vale la pena traer a colacion algunas declaraciones en audiencias realizadas por
esta Comision a las empresas de publicidad. Ante la pregunta de si el consumidor de cerveza
guarda lealtad por la marca, los testigos en general han respondido afirmativamente dado el
vinculo afectivo o los valores emocionales que transmite la marca al consumidor®, aunque
también reconocen que por la situacion por la que atraviesa el pais el precio y las promociones

son los factores centrales que inducen a los consumidores a cambiar de marcas®®.

274. Llegado a este punto es necesario definir el rol que tiene el segmento de las marcas

economicas en el posible ejercicio de poder de mercado por parte de las empresas que se

°2 Revista Negocios, Agosto de 2001, “El nuevo consumidor”.

3 En este sentido, el representante de la cadena COTO en audiencia testimonial manifesté “En la
actualidad, los consumidores no respetan mucho las marcas sino que se fijan mas en las ofertas, y
esto hace variar muchisimo el coeficiente de ventas”. En un sentido similar el estudio de CLAVES
manifiesta que la lealtad de los consumidores a las marcas es mayor en el segmento premuim y
menos en el segmento de las cervezas blancas (pag 8 y 9). Articulo periodistico Managment
Herald, Agosto 2002, Casos Empresarios, “Cerveza Schneider del Interior al GBA”

%3 Revista Negocios, Agosto de 2001, “El nuevo consumidor”.

> Articulo periodistico Managment Herald, Agosto 2002, Casos Empresarios, “Cerveza Schneider
del Interior al GBA”

% Audiencia tomada a los Sres. Luis Mariano Brusco, Director Ejecutivo de Agulla & Baccetti y
Sergio Mateo Belgrano, Director General de Cuentas de YOUNG & RUBICAM.

°¢ Audiencia tomada a los Sres. Gabriel Maloneay, Gerente General de CRAVEROLANIS EURO
RSCG S.A., y Sergio Mateo Belgrano, Director General de Cuentas de YOUNG & RUBICAM.
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fusionan. En este sentido esta Comision ha destacado, a instancias de analizar otros casos de
concentracion econdmica, el efecto disciplinador del segmento de marcas de bajo precio sobre
el resto de los segmentos. En oportunidad de analizar las concentraciones entre las firmas
Molinos Rio de la Plata S.A. y Lucchetti Argentina S.A. (C.305, Expte. N° 064-002483/01) en el
mercado de pastas secas, y entre Nestlé Holding Inc. y Ralston Purina Company (C.289,
Expte. N° 064-004662/01) en el mercado de alimentos balanceado para mascotas, en términos
generales esta Comision establecio que la garantia de competencia en el segmento de precios
bajos, establece un limite al posible ejercicio de poder de mercado de las empresas
fusionadas.

275. El argumento subyacente radica en que ante la existencia de un marco competitivo en el
segmento de precios bajos, los consumidores poseen alternativas de consumo en marcas de
este segmento ante el ejercicio de poder de mercado de las empresas fusionadas, lo cual
disciplina a estas ultimas en la medida que el incremento de precios que ellas decidan redunde
en un desplazamiento de sus clientes a marcas del segmento de bajo precio.

276. Como ya se ha mencionado en el apartado precedente, las marcas Brahma y Quilmes son
marcas de cerveza similares en lo que se refiere a calidad (cerveza tipo blanca comun), y sus
estrategias publicitarias apuntan a un publico masivo, por lo que las convierte en marcas
proximas junto con Isenbeck y Budweiser. De este modo, CMQ con la incorporacion de la
marca Brahma refuerza su cartera de marcas convirtiéndose en el principal receptor de
demanda en caso de que decida incrementar el precio de alguna de ellas, presentdndose una
preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia.

277. Por otro lado, no mediando ninguna reforma estructural en el mercado, esta Comision no
encuentra en el segmento de precios bajos el elemento disciplinador del mercado antes
mencionado. Las marcas de alcance nacional que conforman este segmento son Palermo
(CMQ), Bieckert (CMQ), Schneider (CCU), Diosa (CASA Isenbeck), y las marcas regionales de
CMQ (Norte y Andes) y las de CCU (Santa Fé, Cordoba, Salta, Rosario y Rio Segundo).

278. La participacion de las marcas de CMQ en el segmento de precios bajos alcanza a casi
70% (a nivel nacional y para todo tipo de presentacion) y posee dos marcas de alcance
nacional (Bieckert y Palermo) y dos marcas lideres a nivel regional (Andes en la region cuyana
y Norte en el noroeste), lo cual facilita cualquier posible ejercicio de poder de mercado post
fusion por parte de esta empresa. Se apoya esta conclusion en el hecho de que si CMQ
decidiera aumentar unilateralmente el precio de alguna de sus marcas en el segmento medio,
una parte de los consumidores trasladaran su demanda hacia otras marcas, algunas de las

cuales pertenecen al segmento de precios bajos, segmento en el que CMQ posee 70% de
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participaciéon con 2 de las 4 marcas nacionales, ademas de dos marcas regionales muy
importantes.

279. En conclusién, dada la actual conformacién del portafolio de marcas que posee CMQ, la
incorporacion a él de la marca Brahma redunda en una importante concentracion en el
segmento de marcas de precio medio y bajo que, sumada a la ya alta participacién que posee
CMQ en el segmento de precios bajos, quitan a éste el posible efecto disciplinador del
mercado de la cerveza.

280. Ante este escenario es probable que el ejercicio de poder de mercado en el segmento
medio sea acompafado por el ejercicio de poder de mercado en el segmento de precios bajos,
cuestion que quedaria neutralizada en presencia de un segmento de precios bajos
desconcentrado y competitivo.

IV.4.6.2 Eliminacién de un competidor vigoroso y efectivo

281. En este apartado se analiza si la operacion significaria la eliminacion de un competidor
cuya conducta competitiva es probadamente vigorosa y efectiva en el mercado relevante. Cabe
sefialar que no es necesario que una empresa posea una participacion de mercado
significativa para que se la considere un competidor vigoroso y efectivo, sino que esa
caracteristica se relaciona principalmente con la influencia que la empresa ejerce sobre el
grado de competencia existente en el mercado relevante.

282. De todas formas, debe sefialarse que en el mercado relevante analizado CCBA es la
segunda empresa en importancia en términos de participacion de mercado y se ha
caracterizado por haber participado en guerras de precios, al igual que las otras empresas”’.

283. En el apartado dedicado a la descripcion del sector, se sefial6 que CMQ es el lider
historico, con mas de 100 afios de presencia en el mercado, que posee una porcion de
mercado sustancial ( casi un 69 % medido en valores), ademas de un amplio portafolio de
marcas de cerveza que abarca todos los segmentos, y un basto sistema de logistica y
distribucion. En los dltimos afos, se ha observado una merma en su participacion de mercado
en concordancia con el ingreso al mercado argentino de empresas y marcas reconocidas
internacionalmente, tales como Brahma, Budweiser e Isenbeck.

284. Por su parte CCBA pertenece a AMBEV, empresa nacida en Brasil en el afio 2000 como
resultado de la fusion entre COMPANHIA CERVEJARIA BRAHMA y COMPANHIA

" Ver nota al pié 34.
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ANTARCTICA PAULISTA, y es una de las compafiias cerveceras mas importantes del mundo.
CCBA comenz6 a producir cerveza en Argentina hacia el afio 1995, ya que previamente la
cerveza Brahma, comercializada en el pais desde el afio 1988, era importada desde Brasil.

285. La evidencia recogida por esta CNDC indica que CCBA ha desarrollado una agresiva
politica comercial, tanto en acciones de marketing como en precios.”® En ese aspecto puede
considerarse a CCBA como una empresa que ha desafiado la posicion de mercado de CMQ,
pasando esta Ultima de tener una participacion de mercado del 77,8% en el afio 1993 a 65,7%
en el afio 2001.

286. Como contrapartida, la participaciéon de mercado de CCBA se incrementd de la siguiente
forma: 2,2% en 1994; 3,5% en 1995; 8,7% en 1996; 10,3% en 1997; 10,9% en 1998; 12,8% en
1999; 14,6% en 2000; 15,7% en 2001 y 16,8% para el acumulado durante el corriente afio
2002.%

287. En sentido concordante con lo expresado anteriormente el informe de CLAVES (pag. 18)
textualmente afirma: "Por otra parte, el entorno recesivo de los Ultimos afios agudizé la
rivalidad competitiva del sector al frenar el ritmo de crecimiento del consumo per capita. Esta
situacion determind una guerra de precios iniciada por Brahma y que, en principio, provoco la
reaccion de Quilmes y CICSA a través de sus marcas regionales; pero luego, la primera
involucré en la lucha directamente a su marca homonima”.

288. La vocacion de crecimiento de CCBA gqueda evidenciada en la Memoria y Estados
Contables de la empresa al 31 de diciembre de 2001, donde se afirma que a pesar de la baja
en la facturacion del sector del orden del 3,5 % en el afio 2001, la compafiia fue capaz de
aumentar sus ventas un 8,5% respecto del ejercicio anterior. La empresa adjudica dicho
crecimiento a dos razones. La primera es la consolidacion de la operacion de distribucion
directa tanto en Capital Federal y parte del Gran Buenos Aires, como en la provincia de
Cérdoba, lo que le ha permitido mejorar la participacion en el mercado y sus indices de
cobertura. La segunda es la continuidad de la campafia de marketing iniciada el afio anterior, la
cual estuvo direccionada a "dominar” sus puntos de venta, a incrementar su presencia regional
en el interior del pais y a innovar con distintos embalajes y promociones.

289. En cuanto a precios, como se dijo anteriormente, la estrategia de CCBA ha sido posicionar
su marca Brahma entre un 10 y un 20% por debajo de Quilmes, la lider de mercado. La

diferencia de precios con respecto a Quilmes puede variar por region y también por

%8 Ver declaracién Sr. Fernando Daniel Sanchis, Gerente General de CICSA (fs. 2974) y del Sr.
Juan Pablo Piccardo, Gerente General de Isenbeck (fs. 2905).
%9 Fuente: datos proporcionados por la empresa.



65

presentacion (botella de 1 litro, botella de 3/4, lata 1/3, lata 1/2), pero siempre constituye una
amenaza para la participacion de mercado de CMQ.

290. El gasto en publicidad y promocion de CCBA para su negocio de cervezas fue del 16% de
las ventas de ese producto en 2001, superior al de CMQ para su negocio de cervezas, que
ascendio al 11% de las ventas del mismo afio.

291. En cuanto a capacidad, CCBA amplié la capacidad de produccion de su planta de Lujan en
un 45%, y en la actualidad la misma asciende a alrededor de 2.000.000 de hectolitros. Dicha
capacidad ha sido utilizada en casi un 74% durante el periodo enero 2001/julio 2002, el cual
puede considerarse un nivel alto por la estacionalidad de la demanda de cerveza y su caracter
perecedero. Resulta interesante notar que para el mismo periodo CMQ utilizé su capacidad en
alrededor de 55%.

292. En conclusion, la operacién notificada implicaria la eliminacién de un competidor vigoroso y
efectivo.

IV.4.6.3 Poder de negociacion de los compradores

293. En este apartado se analizara en qué medida los clientes de las empresas fusionadas
tienen la capacidad y el incentivo para contrarrestar un probable ejercicio de poder de
mercado.

294. Los clientes directos de las empresas notificantes se encuentran sumamente atomizados,
con la unica excepcion de los hiper y supermercados, quienes representando un 15% de las
ventas totales de cerveza, suman 0,5% del total de locales minoristas, que ascienden a
219.038. 60 De manera que individualmente cada hiper o supermercado representan un
pequefio porcentaje de las ventas de las empresas cerveceras.

295. En conclusion, los clientes directos de las cerveceras no tendrian ni la capacidad ni el
incentivo para contrarrestar un posible ejercicio de poder de mercado luego de la operacién

notificada.

IV.4.6.4 Conclusién

296. Recapitulando, de lo hasta aqui analizado se puede concluir que de concretarse la
operacion notificada, CMQ y CCBA conformarian una cartera de marcas con una elevada

participacion en todos los segmentos del mercado de la cerveza, ademas la fusion de ambas

80 Fyente: informe CLAVES, en base a AC Nielsen.
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implicaria la eliminacion de un competidor vigoroso y efectivo, todo lo cual probablemente daria
lugar al ejercicio de poder de mercado. En consecuencia a continuacién se procedera a
analizar si la entrada de nuevos competidores al mercado relevante constituye un limite

efectivo a la posible concrecion de dicho perjuicio.

IV.4.7 BARRERAS A LA ENTRADA

297. En los Lineamientos para el control de concentraciones economicas explicitamente se
menciona el hecho de que aunque una fusiébn aumente significativamente el grado de
concentracion existente en el mercado relevante, es posible que ella no afecte negativamente
el interés econdémico general si en ese mercado no existen barreras que impidan el ingreso de
nuevos competidores.

298. La amenaza de ingreso de nuevos competidores constituye un freno a la capacidad de las
empresas existentes en el mercado a ejercer su poder en el mismo. Para ello es necesario que
el ingreso de nuevos competidores al mercado pueda realizarse en forma rapida, probable y
significativa.

299. En relacion a nuevos o potenciales competidores esta Comision determind que no existen
empresas o industrias distintas a la de la cerveza que empleen una tecnologia de produccion
similar o adaptable a la necesaria para producir cerveza, ni tampoco en mercados relacionados
(aguas arriba o aguas abajo).

300. Al respecto, en la operacién de concentracién entre Quilmes y EDISA* se analiz6 la
sustitucion por el lado de la oferta entre los productores de gaseosas y los productores de
cerveza, y se concluyd, luego de comparar ambos procesos productivos, que existen
diferencias sustanciales entre ellos. Estas diferencias incluyen la utilizacién de distintos
insumos en la elaboracion, el tratamiento que recibe la materia prima y el equipamiento e
instalaciones necesarios para cada uno de los procesos productivos.

301. Asimismo, esta Comision ha notado la presencia de “marcas propias” que se comercializan
en los supermercados e hipermercados, los cuales compran a facon a alguna de las
principales cerveceras que producen y embotellan el producto con la marca del supermercado.
Sin embargo, esta produccién a facon dependera de la capacidad ociosa que posea en ese
momento la cervecera, la cual por efecto de la estacionalidad en la demanda se ve reducida en
determinados periodos. Por lo tanto, y considerando no significativos los volumenes

comercializados con marcas propias y poco probable que una cadena de supermercados
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comience a producir cerveza, los super e hipermercados no pueden ser considerados como
competidores potenciales.

302. De esta manera, las cerveceras internacionales son los Unicos competidores potenciales
gue poseen la envergadura suficiente como para poder competir de manera efectiva con las
empresas locales®. Es importante destacar que esta Comision entiende que en el caso de que
una empresa internacional intente entrar al pais lo hara con la intencion de tener presencia
nacional y, como la experiencia lo indica, la forma de ingreso para lograr ese objetivo ha sido,
hasta el momento, mediante importaciones de sus productos al pais, mediante la adquisicion
de una planta, o mediante la construccion de una nueva (e.g. greenfield).

303. Al respecto, y segun lo informado por CMQ y CCBA, las empresas que consideran como
potenciales competidores son las siguientes compafiias internacionales que adn no producen

en la Argentina, si bien algunas de ellas realizan importaciones:

» Interbrew: Es la sexta empresa de bebidas del mundo, con presencia en varios paises.
En particular, esta presente en el mercado mexicano a través de una participacion
indirecta en el capital de Femsa México (segunda cervecera en dicho pais), que a su
vez es el accionista controlante de Femsa Buenos Aires (principal distribuidor de Coca-
Cola en la Argentina).

» Carlsberg: es la quinta mayor empresa de bebidas del mundo, tercera cervecera de
Europa y primer embotellador de Coca-Cola en los paises nordicos.

» South African Breweries: es una de las empresas de bebidas mas grandes del mundo
(7), con presencia en Europa, Africa y Asia y la mayor embotelladora de Coca-Cola en
Sud Africa.

* Molson: es una de las principales empresas cerveceras de Canada. En Brasil adquirio
recientemente la marca Bavaria de Ambev y la cervecera Kaiser de los principales
embotelladores de Coca-Cola de Brasil.

 Grupo Modelo: es la primera empresa cervecera en México. Estd presente en
Argentina a través de la importacion de la marca Corona.

* Miller: es la segunda empresa cervecera en los Estados Unidos de América. Esta
presente en la Argentina a través de importaciones.

» Coors: Es la tercera empresa cervecera de los Estados Unidos de América.

®1 Expediente N° 064-012454 / 2000.

%2 Sea mediante sus propias marcas o sea mediante una nueva marca a través de su propia
distribucién o a través de una alianza estratégica con alguna comercializadora local de gaseosas u
otras bebidas que podrian sentirse atraidas por potenciar su fuerza de distribucion incorporando
una linea de cervezas a su portfolio de productos.
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304. Un nuevo competidor que desee construir una planta de cervezas en el pais debera
afrontar una inversion aproximada, segun lo informado por las empresas involucradas, de U$S
74.000.000 para una planta de 2 millones de hectolitros. En ese sentido, el informe presentado
por la empresa CASA ISENBECK menciona que un nuevo competidor debera realizar una
inversion minima de U$S 54 millones para instalar una planta de 1 millon de hectolitros con el
objeto de lograr una participacion de mercado del 10%%. Con respecto al proceso productivo
de las cervezas, éste es relativamente sencillo.

305. Asimismo, esta Comision ha reconocido que existen tres factores relevantes en los
mercados de comercializacion y produccién de cerveza que son necesarios analizar a la hora
de determinar la existencia o no de barreras que dificultan el ingreso rapido, probable y
significativo de nuevos competidores. Ellos son: la publicidad e imagen de marca, la
distribucién y la capacidad ociosa de la industria.

IV.4.7.1. Publicidad e Imagen de la marca

306. Como ha sido mencionado, el sector cervecero eroga importantes sumas de dinero en la
publicidad y promocion de sus productos, y esta inversién se ha acentuado notablemente
durante los dltimos afios®. El medio de comunicacién mas utilizado es la television (90%),
tanto por aire o por cable, en la capital o en el interior.

307. Al respecto, esta Comision realizé audiencias testimoniales con las principales agencias de
publicidad de la Argentina. Al ser preguntados sobre el grado de inversion en publicidad del
sector cervecero en relacion con otros sectores, el representante de Young & Rubicam®
respondi6é que lo ubicaria en un segmento medio/alto. Por su parte, el representante de Agulla
& Baccetti® respondié que en una escala de 1 a 10 la ubicaria en el lugar 7; el representante
de Dialogo Publicidad®” respondi6 que se ubicaban en un nivel medio; y por dltimo, el

63 . T ., L, .
Informe de Isenbeck denominado Andlisis del caso de concentracion econémica

(%uilmes/Brahma. fs (3026-3105).

® El informe presentado por CASA ISENBECK Fs (3026-3105) estima a partir de su propia
experiencia una erogacion de U$S 22 millones y un periodo de 5 a 7 afios para desarrollar una
marca, ademas de inversiones adicionales para sostenerla.

® Audiencia Testimonial con el Sr. Sergio Mateo Belgrano, Director General de Cuentas de
Young&Rubicam S.A., fs. 3146-50.

% Audiencia Testimonial con el Sr. Luis Mariano Brusco, Director Ejecutivo de Agulla & Baccetti
S.A., fs. 3151-55.

67 Audiencia Testimonial con el Vicepresidente de Dialogo Publicidad S.A., fs. 3599-3602.
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representante de Craverolanis EURO RSCG® que lo ubicaria en una escala de 1 a 10 en el
lugar 6. De esta manera, de las audiencias testimoniales surge que el sector cervecero es
considerado como uno de los mas importantes y en el que se invierte en publicidad en un nivel
medio o alto.

308. Ademas de la publicidad en los medios, se realizan importantes apoyos promocionales en
los puntos de venta mediante el empleo de marquesinas, exhibidores, heladeras, carteles,
mesas, sombrillas, etc.

309. Segun lo informado por las empresas involucradas en el marco de la presente operacion, el
gasto de CMQ (Quilmes) en publicidad y promocion para el negocio de las cervezas para el
afo 2001 alcanzo el 11% de sus ventas en ese negocio y en el caso de CCBA (Brahma)
alcanzo el 16% de las ventas de cerveza.

310. La imagen de la marca es un factor clave para el éxito de una empresa en el mercado
cervecero. Ligada a la marca, la inversion en publicidad y promocion resulta muy importante.
Ninguna empresa, ni aun el lider (Quilmes), puede prescindir de la comunicacion.

311. Corroborando lo expresado anteriormente el informe de CLAVES, fs. 507, afirma,
refiriendose al posicionamiento de la marca, que “"generar el posicionamiento adecuado es
practicamente el Unico elemento de diferenciacion con la competencia y requiere de un
importante esfuerzo en comunicacion. Por otra parte, el costo y riesgo de cambiar el
posicionamiento de una marca son muy elevados y no siempre se logran”. En un sentido
similar, los representantes de agencias de publicidad® manifestaron en audiencias
testimoniales que el reposicionamiento de marcas, si bien no es imposible, es muy dificil de
conseguir, en especial posicionar marcas de menores precios en segmentos de precios
superiores.

312. En el sentido indicado en el parrafo anterior resulta ilustrativo el caso de Budweiser, que en
el afio 2000 intentd reposicionar su marca a través de una campafa publicitaria para acercarla
al publico local, pues la misma se encontraba muy identificada con su pais de origen, pero los
resultados no fueron satisfactorios en relacion con las ventas (declaracion CRAVEROLANIS
EURO RSCG S.A,, 23/7/02).

313. Por lo tanto, la inversion en tiempo y recursos necesaria para desarrollar una nueva marca

o la inversion necesaria para que una marca internacional sea reconocida a nivel local es

% Audiencia Testimonial con el Sr. Gabriel Maloneay, Gerente General de Craverolanis EURO
RSCG S.A,, fs. 3278-83.

% Audiencia Testimonial tomada a los Sres. Luis Mariano Brusco, Director Ejecutivo de Agulla &
Baccetti y Gabriel Maloneay, Gerente General de CRAVEROLANIS EURO RSCG S.A.
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importante y requiere de tiempo, en especial el posicionamiento de marcas del segmento
medio/alto.

314. Sin embargo, es necesario hacer una distincion entre marcas nuevas y marcas
internacionales conocidas, puesto que no resulta igual el tiempo necesario para establecer una
y otra marca. En este sentido, el representante de la agencia de publicidad Young & Rubicam™
manifestd que marcas como Budweiser o Brahma se establecieron rapidamente en Argentina,
la primera ya era conocida por su aparicion en la televisién por cable y la segunda también lo
era por el flujo de turistas argentinos a Brasil.

315. En conclusién, esta Comision considera que los gastos en publicidad y promocion
necesarios para ingresar y competir en el mercado constituyen una barrera a la entrada al

mercado de produccion y comercializacion de cerveza.

IV.4.7.2 Red de distribucion y logistica

316. En los estudios presentados por CLAVES y CASA ISENBECK mencionan a la logistica de
distribucion como uno de los factores claves para el éxito en el mercado cervecero, al igual que
lo es la publicidad. Esto se debe basicamente a que se trata de un producto de consumo
masivo y los puntos de ventas se encuentran sumamente atomizados (mas de 200.000
comercios en todo el pais), especialmente en lo que respecta al canal de botella abierta y los
minoristas tradicionales.

317. Existen dos formas de distribucion que utilizan las empresas cerveceras, a través de
distribuidores (“tercerizan” la distribucién) o venta directa (la misma cervecera distribuye el
producto). En general, las diferencias entre las dos modalidades son que en la venta directa la
cervecera tiene mas control sobre la operacion y mas decision sobre los vendedores, en
cambio con los distribuidores si bien la cervecera no asume el riesgo del negocio (no invierte
dinero) no posee el mismo control que en la venta directa.

318. La tendencia de los ultimos afios en el sector cervecero fue el fortalecimiento de la fuerza
de venta propia de las cerveceras, dado el crecimiento de las grandes cadenas de
supermercados (que son atendidas en forma directa), en detrimento de los distribuidores
independientes, los cuales son pequefias empresas que actlan en sus respectivos ambitos
regionales’.

0 Ver Audiencia Testimonial de Sr. Sergio Mateo Belgrano, Director General de Cuentas de YOUNG
& RUBICAM,

"L Segun el estudio de CLAVES, CCBA, después de los intentos fallidos de distribucién a través de
la firma Brahba, y Resero, cred sus propios Centros de Distribucién Directa para Capital, GBA y
Cérdoba; CMQ adquirié varios distribuidores de Pepsi (BAESA, EDISA); Casa Isenbeck cuenta con
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319. A continuacién en el Cuadro N°15, en base a los informes presentados por A.C. Nielsen, se
presenta la penetracion y el alcance’ de las redes de distribuciéon (propias y contratadas a
terceros) de los cuatro principales competidores del mercado, discriminando por el canal de

botella cerrada y el canal de botella abierta o refrigerado.

Cuadro N°16: Alcance de las redes de distribuciéon en el mercado cervecero
Canal de Botella Cerrada

Distribucidn Fisica Neta Distribucién Ponderada Neta
Jul-01 Jul-02 Jul-01 Jul-02
CMOQ 78 76 97 94
Brahama 41 42 68 67
CCU 25 27 50 50
Isenbeck 27 27 53 48

Canal de Botella Abierta

Distribucién Fisica Neta Distribucion Ponderada Neta
Jul-01 Jul-02 Jul-01 Jul-02
CMQ 91 87 91 89
Brahama 20 20 19 20
CCU 19 18 22 22
Isenbeck 15 18 18 19

Fuente: AC Nielsen, Informe Mensual Julio 2002.

320. Del Cuadro anterior, se puede observar que CMQ posee la red mas amplia alcanzando
tanto la mayoria de los puntos de venta en el canal de botella cerrada como también casi la
totalidad de los de botella abierta. En segundo lugar se encuentra CCBA, que no alcanza a
llegar a la mitad de puntos de venta del pais en el canal de botella cerrada pero sin embargo
se compensa con la distribucion ponderada que supera el 60%. En el canal de botella abierta
CCBA se encuentra en una posicion similar a sus competidores CICSA y CASA Isenbeck.
Estos ultimos, en el canal de botella cerrada se encuentran a Julio de 2002 con el mismo
alcance: 27% del total de puntos de venta del pais, sin embargo, son los puntos que manejan
un mayor volumen.

321. En una audiencia testimonial, el representante de CICSA™ manifest la existencia de
grandes sistemas de distribucion en el pais como los de Coca Cola, PepsiCola-Quilmes y
Danone, reconociendo que con este Ultimo mantienen un contrato de distribucion en la zona de

BCA (Bebidas de Calidad para Argentina) y CICSA, luego de rescindir su contrato con BAESA,
formo su propia red de distribucién para Capital Federal y GBA.

2 Distribucién Fisica Neta significa el porcentaje del total de puntos de venta del canal en todo el
pais donde llega la empresa y Distribucién Ponderada Neta significa el porcentaje de ventas totales
del canal que representan los locales donde efectivamente llega la empresa.

3 Audiencia Testimonial con el Sr. Fernando Daniel Sanchis, Gerente General de CICSA, fs. 2970-
79.



72

Gran Buenos Aires. Asimismo, manifestd que llegar a distribuir a nivel nacional les llevé un
periodo de entre dos y tres afios.

322. En la audiencia testimonial con el representante de CASA Isenbeck,” el mismo manifestd
gue para que un sistema de distribucion sea viable debe poseer una masa critica (el minimo
volumen y monto de distribucion para ser eficiente), una capacidad de llegada a mas de
200.000 puntos de venta a lo largo y la ancho del pais y debe tener practicas operativas de
eficiencia minima en temas como gestion de un vendedor en un punto de venta, merchandising
en el punto de venta, ejecucién de promociones en el punto de venta, etc. Asimismo, reconocio
como sistema viables de distribucién en la Argentina los de las empresas Coca Cola,
PepsiCola-Quilmes, CCBA, Pefiaflor y Danone. Asimismo, manifestd que su empresa todavia
no ha logrado cobertura en todo el pais. En la ciudad de Rosario les llevé 7 afios, comenzaron
con la firma EDISA y luego al ser adquirida por Quilmes debieron volver a armar el sistema de
distribucion. De la misma forma, en Buenos Aires, con venta directa, también les llevo 7 afios
completar dicho sistema.

323. En la audiencia testimonial celebrada con el representante de Coca Cola Argentina S.A.”,
éste manifesto que el sistema de distribucion de Coca Cola en la Argentina (controlado por los
embotelladores) transporta sOlo gaseosas de su empresa y que montar un sistema de
distribucién del alcance que posee Quilmes o Coca Cola lleva tiempo, alrededor de 5 afios, y
mucho esfuerzo. Asimismo, sefialo que en el caso de las gaseosas el acceso es relativamente
facil y libre, como se demostré en los ultimos afios con la entrada de muchos competidores en
su categoria, y se debe a que existen vehiculos alternativos como distribuidores que llevan
otros productos, a diferencia de lo que ocurre con la cerveza donde parte de la distribucion se
realiza con envases retornables y por ende se necesita una red especializada.

324. De lo anterior, se observa que efectivamente se necesita tiempo y recursos para armar un
sistema de distribucién propio a nivel nacional y que existen diferencias importantes entre las
dos formas de distribucion de los productos que existen en el pais. Sin embargo, y como de
hecho sucede, existen alternativas a armar un sistema de distribucion propio (venta directa)
gue pueden ser utilizadas con éxito. Ellas son los contratos de distribucion con alguno de los
grandes sistemas de distribucion del pais’ o la contratacion de distribuidores.

" Audiencia Testimonial con el Sr. Juan Pablo Piccardo, Gerente General de Casa Isenbeck, fs.
2897-2912.

> Ver Audiencia Testimonial con el Sr. Pedro Felipe Sintes, Director de Planeamiento Estratégico
de Coca Cola Argentina S.A., fs. 2925-2929.

® En Brasil el sistema de distribucién de Coca Cola también distribuye la cerveza Kaiser.
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325. Esta Comision solicité a las partes involucradas que presenten una muestra de contratos de
distribucion. Del andlisis de los contratos de CCBA surge que explicitamente se menciona que
la distribuidora no podra representar, vender, distribuir, ni comercializar de ningin modo,
productos distintos (sean competidores o no) de los de dicha empresa, salvo que hubiera
mediado expresa y previa conformidad por parte de la misma. En otro modelo de contrato de
CCBA se permite al distribuidor comercializar directamente otros productos, salvo los de
naturaleza analoga, similar y/o competitiva a los de CCBA. Asimismo, de los mismos contratos
surge que éstos pueden ser rescindidos con un plazo de 90 o 120 dias de anticipacion por
ambas partes. En el caso de CMQ, de todos los contratos presentados surge que también se
reconoce la exclusividad de distribucion, otorgandole a CMQ el derecho de resolver el contrato
suscrito en el caso de que el distribuidor vendiere o tuviere en sus depositos los mismos
articulos de otras marcas nacionales o importadas, salvo expresa autorizaciéon de CMQ. Con
respecto a rescision de los mismos, el plazo es de 180 dias de anticipacion.

326. Por lo tanto, se puede afirmar que en principio existe facil acceso a las redes terciarizadas
de distribucion por parte de un potencial competidor debido a que los distribuidores pueden
rescindir los contratos unilateralmente con cierto plazo de anticipacion.

327. Sin embargo, es poco probable que un potencial entrante al mercado le resulte facil el
acceso a las redes de distribucion independientes que se encuentran operando en el pais,
mediante contratos o no, de manera exclusiva con las empresas del sector. Es decir, sera
costoso para un nuevo competidor que los distribuidores acepten el compromiso de vender sus
marcas y por lo tanto asumir un riesgo, debido a que las marcas que producen mayor volumen
de negocio para el distribuidor son precisamente las marcas que ya estan instaladas en el pais
y han alcanzado una importante penetracion en cada uno de los mercados relevantes.

328. De esta forma, un competidor potencial, si bien no se enfrenta con restricciones del tipo
contractuales para acceder a las redes de distribucion tercerizadas, si se enfrenta con un
problema de incentivos por parte del distribuidor, ya que debera convencerlo de asumir el
riesgo de distribuir sus productos que en principio seran menos atractivos que los de las

empresas involucradas.

IV.4.7.3 Exceso de capacidad

329. En el pais existe significativa capacidad ociosa instalada. Segun la informacién presentada
por las partes involucradas en el marco de la presente operacion, la capacidad de produccién
total de cerveza en el pais (sin contar con las plantas inactivas) es de 19,4 millones de

hectolitros, con una venta efectiva en el 2001 de 12,4 millones de hectolitros, lo que indica una
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baja (64%) utilizacién de los recursos disponibles. A continuacién, en el Cuadro N°17, se
presenta la estructura de la capacidad instalada en la Argentina.

Cuadro N° 17: Estructura de la capacidad instalada en la Argentina - En Hectolitros.

CMO CCBA CMO + CCBA CICSA Isenbeck Total
Capacidad Instalada 12950000 2000000 14950000 2900000 900000 18750000
Ventas 2001 5334093 [ 1136121,17 6470214 806165,113 | 487014,616 | 7763394
[Capacidad Ociosa (%) 59% 43% 57% 2% 46% 59%
Capacidad Ociosa (HIt) 7615907 | 863878.826 8479786 209383489 | 412985.384 | 10986606
Distribucién Cap. Ociosa (% 69% 8% 77% 19% 4% 100%

*Incluye la capacidad instalada de Llavallol que esta inactiva y posee una capacidad de 1150 miles de hectolitros.
Fuente: Elaboracién propia en base a datos aportados por las empresas en el marco del presente expediente.

330.

Es importante reconocer, que la capacidad ociosa fluctia a lo largo del afio debido a la

estacionalidad en el consumo de la cerveza. La capacidad ociosa disminuye en los meses de

primavera y verano y aumenta en los meses de invierno y otofio. Al respecto, CMQ y CCBA

presentaron a esta Comision el porcentaje de utilizaciébn mensual de sus plantas, del cual se

obtuvo el porcentaje de capacidad ociosa mensual por empresa, como figura en el siguiente

grafico.
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Fuente: Elaboracion propia en base a la informacion presentada por las partes.

331.

De esta forma, si bien del Cuadro N° 17 surge que la capacidad ociosa de CMQ es 59% y

de CCBA es de 43%, al observar la evolucion mensual de la misma se aprecia una marcada

estacionalidad. De esta manera la capacidad ociosa de la empresa debe ser evaluada

incluyendo la estacionalidad en el consumo de cerveza. Asimismo, se observa que CMQ
ostenta una capacidad ociosa superior (en todo nivel) a la de CCBA.
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332. En conclusion, existe capacidad instalada ociosa en el pais, y la mayor parte de la misma
pertenece a CMQ"’. El resto de la empresas optimizan de mejor manera la utilizacion de sus
plantas, aunque enfrentan mayores costos de transporte para tener presencia nacional. En
este punto se refleja claramente el “trade off” entre costos de transporte y distribucion regional
de las plantas de produccion, que debe enfrentar cada cerveceria para operar en el pais. En el
actual contexto econémico de Argentina, es probable que se acentlien aiin mas los indices de
capacidad ociosa por la caida en la demanda de cerveza, indicando de esta manera la
existencia, al menos en el corto plazo, de exceso de capacidad, que funcionard como una

barrera a la entrada para nuevos competidores.

4.7.4 Consideraciones finales sobre barreras a la entrada

333. Las consideraciones precedentes respecto a la existencia de barreras a la entrada
(publicidad e imagen de marca, acceso a la red de distribucion y exceso de capacidad
instalada)” en el mercado de cerveza argentino pueden ser comprobadas en base al anélisis
del ingreso al pais de CCBA, CASA Isenbeck y CICSA.

334. En el caso de CCBA, la marca Brahma fue introducida al mercado doméstico en el afio
1988, siendo importada desde Brasil. Hacia los afios 1994/95 comenz6 a ser producida
localmente, estableciendo inicialmente su red de distribucion en los grandes centros de
consumo del pais. Simultdneamente se desarrollaron diversas campafias de publicidad, y
paulatinamente fue extendiéndose la distribucion ponderada de la marca, que pas6 de 42% en
el afio 1995, a 54% en 1996, 58% en 1997, 66% en 1998, 70% en los afios 1999 y 2000 y 72%
en los afios 2001 y 2002.

335. Asimismo, como fue expresado en otro apartado del presente dictamen, CCBA ha
posicionando en general su marca Brahma a un precio por debajo del de Quilmes. Como
contrapartida la participacion de mercado de CCBA, se increment6 de la siguiente forma: 2,2%
en 1994; 3,5% en 1995; 8,7% en 1996; 10,3% en 1997; 10,9% en 1998; 12,8% en 1999; 14,6%
en 2000; 15,7% en 2001 y 16,8% para el acumulado durante el corriente afio 2002. Notese que
la marca Brahma, antes de ser producida a nivel local por CCBA ya contaba con una
participacion de mercado de 1,4% en el afio 1993.

" El informe presentado por CASA ISENBECK fs. (3026-3105) y por el escrito presentado por el
Diputado Jorge Bucco fs. (4348-4351) confirman esta afirmacion.

"8 Todas ellas corroboradas por los informes presentados por CASA ISENBECK fs. (3026-3105) y
por el Diputado Jorge Bucco fs. (4348-4351).
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336. Lo resefiado anteriormente deja en evidencia que si bien la entrada de un competidor
efectivo (tal como lo es CCBA) al mercado es posible, ello no quita que su consolidacién como
tal lleve tiempo y esfuerzo econdmico. Notese que hasta alcanzar la marca Brahma un 10% del
mercado debieron transcurrir varios afios; casi diez, si se cuenta desde su introduccion en
1988 hasta el afio 1997, y cuatro afios desde el establecimiento de CCBA en Argentina.

337. Otro tanto cabe decir respecto de CASA Isenbeck. Esta empresa construyé su planta, en
Zarate, en 1994, y dedic6 un importante esfuerzo econémico a posicionar su marca. Asimismo
el montaje de su red de distribucion le insumié varios afos (siete, segin la empresa). Asi,
desde su ingreso al mercado, hace ya casi ocho afios, ha alcanzado alrededor de 7% de
participacion a mediados del afio 2002.

338. Lo propio ha ocurrido con CCU (controlante de CICSA), quien ingresé al pais adquiriendo
Cerveceria Salta y Cerveceria Santa Fe. En el afio 1996 lanza su producto Budweiser para ser
producida localmente. La empresa, al adquirir las dos cerveceras mencionadas anteriormente,
consiguio un 7 u 8% del mercado y hoy oscila en torno del 11 o0 12% del mercado.

339. Enresumen, si bien el ingreso al mercado de competidores efectivos es posible, y de hecho
es lo que ha ocurrido con CCBA, CCU y CASA lIsenbeck, ello no quita que su consolidacion

lleve tiempo y esfuerzo considerables.

IV.4.8 GANANCIAS DE EFICIENCIA

340. En el apartado VI de los Lineamientos para el control de las concentraciones econémicas
se afirma que la existencia de ganancias de eficiencia y el impacto que éstas tengan sobre los
consumidores argentinos pueden determinar que una concentracion no perjudique al interés
economico general aunque aumente la probabilidad de ejercicio de poder de mercado.

341. Asimismo en el mismo apartado se indica, explicitamente, que sélo seran consideradas
ganancias de eficiencia aquellas que surjan directamente de la concentracion y que no puedan
ser alcanzadas sin ella”. Y de la misma forma se indica, que no podran invocarse como

ganancias de eficiencia aquellas disminuciones en los costos que impliquen una transferencia

9 Ante una defensa por eficiencias, uno de los principales aspectos en la identificacién y medicién
de la eficiencias es el la llamada “merger specificity” o especificidad de la fusién. Esto implica, que
una operacién anticompetitiva sélo podra ser aprobada por la autoridad de aplicacién debido a las
ganancias de eficiencia, si éstas eficiencias (ausente la fusién) no podrian haberse llevado a cabo
a través de una forma “menos anticompetitiva”. Como formas alternativas podrian incluirse una
expansion interna de la empresa, otro tipo de acuerdo entre las firmas (p. €j. un joint venture) o
mediante otras alternativas de concentracién (p. ej. que otra empresa compre a la empresa en
cuestion). Ver “Efficiency Gains from Mergers”, Roéller, Stennek and Verboven, The Research
Institute of industrial Economics, Working Paper No. 543, 2000.
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entre dos 0 mas agentes (por ej. que surjan del mayor poder de negociacion de la empresa
concentrada).

342. Segun lo informado por las empresas intervinientes en la presente operacion, las ganancias
de eficiencia que alcanzaran en Argentina, de concretarse la fusion, ascienden a 37,5 millones
de pesos. En los célculos informados a esta Comision® presentan, ademas, 6,3 millones de
pesos correspondientes a transferencias entre dos o0 méas agentes®, lo que les permite afirmar
gue el ahorro total de costos para la nueva entidad sera de 43,8 millones de pesos.

343. Asimismo, las partes involucradas, indican como se distribuiran las ganancias de eficiencia
entre las distintas areas de sus empresas. Tal como se observa a continuacion en el Cuadro N°
18, el Area Industrial y el Area de Distribucion representan mas del 70% de las ganancias de
eficiencia estimadas.

344. Estos ahorros en costos, segun las partes, representan el 8,6% de las ventas de CCBA y
CMQ en la Argentina y el 13,3% de los costos operativos.

Cuadro N° 18: Ganancias de Eficiencia de la fusion Quilmes y Brahma

Area Ganancias de | Transferencia entre | Total
Eficiencia dos o0 mas agentes
Abastecimiento 1.8 1.4 3.2
Industrial 134 - 134
Logistica 1.7 25 4.2
Distribucion 131 - 13.1
Administracion 4.9 - 4.9
Comercial 11 - 11
Marketing 15 2.4 3.9
Total 37.5 6.3 43.8
Fuente: Informacion presentada por las partes en el marco del presente expediente.

80ts. 3545-3564.

81 Tal es el caso de aquellas reducciones de costos que no representen un ahorro real de recursos
y que deriven del mayor poder de negociacibn que posea la empresa concentrada como
consecuencia de la operacion. Por ejemplo, si la empresa concentrada posee la capacidad de
obtener descuentos de los proveedores o de negociar menores salarios con los trabajadores,
dichas reducciones en sus costos no seran consideradas como ganancias de eficiencia productiva.
El mismo razonamiento es aplicable a las disminuciones de costos que por razones impositivas
surjan como consecuencia de la concentracion.
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345. Con respecto a la informacion presentada sobre las ganancias de eficiencia que se
alcanzaran de concretarse la operacion, esta Comision entiende que algunos de los puntos
presentados no podran ser considerados como legitimas ganancias de eficiencia. EI motivo de
esta decision se debe a que las mismas, no cumplen con la racionalidad econémica
subyacente que debe cumplirse en toda defensa por ganancias de eficiencia. Es decir, no
logran demostrar fehacientemente que las eficiencias que surjan de producirse la operacion, no
pueden ser alcanzadas mediante otras alternativas, y por lo tanto, la Gnica forma de ser
alcanzadas es a través de la operaciéon propuesta. Lo que esto implica, es que dado que la
operacion notificada presenta preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la
competencia, las eficiencias que surjan de producirse la operacion, deben neutralizar estos
posibles efectos anticompetitivos.

346. De esta forma, primero se describird area por é&rea, las eficiencias, que segun los
presentantes, se obtendran de producirse la concentracion. Y en segundo lugar, esta Comisién
las clasificara como: ganancias de eficiencia "aceptables" (aquellas que cumplen con las
pautas establecidas en los Lineamientos) y ganancias de eficiencia "no aceptables" (aquellas
gue no cumplen con los requisitos establecidos por los Lineamientos para ser consideras
dentro de una defensa por eficiencia), para de esta forma obtener una estimacidbn mas
acertada de las eficiencias que surgirian de autorizarse la operacion.

347. Con respecto al area de abastecimiento, segun las partes, las ganancias de eficiencia
surgiran del intercambio de mejores practicas sobre procedimientos de abastecimiento. Se
trata de cambios en las especificaciones técnicas exigidas por las compafiias para cada uno de
sus insumos. Segun las partes, utilizando la experiencia acumulada por CCBA y CMQ se
consiguio redefinir una serie de especificaciones técnicas que permitiria substituir ciertos
insumos por alternativas de mas bajo precio sin que se reduzca la calidad del producto.

348. En el area industrial los ahorros de costos derivados de la presente operacion se
alcanzaran, segun los presentantes, de cuatro maneras: 1) redistribucion de la capacidad
productiva de la planta de Lujan, 2) reduccién de las pérdidas de sobrellenado de botellas y
latas, y 3) reduccion de pérdida de malta y materiales secundarios utilizados en el proceso de
produccion. Con respecto al punto 1), las empresas, procurando una minimizacion de los
costos logisticos, identificaron la posibilidad de transferir moédulos productivos de la planta
Lujan hacia otras plantas de CMQ. Tales transferencias posibilitaran la reduccion de los costos
fijos totales del complejo de plantas y la optimizacion de la utilizacion de los activos
industriales. En el punto 2), el sobrellenado consiste en la cantidad extra de cerveza inyectada

en las botellas en relacion con lo declarado en la etiqueta de cada una de ellas. Segun las
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partes CMQ es mas eficiente que CCBA en el proceso de envasado de la cerveza, con un
coeficiente de sobrellenado inferior. Por lo que el know-how de este procedimiento sera
adquirido por CCBA. El punto 3) consiste en la reduccion de pérdida de malta y de materiales
secundarios durante el proceso de produccion, que detectaron un equipo de técnicos de CMQ
y CCBA en sus respectivas plantas.

349. En el area de logistica las presentantes mencionan como eficiencias al ahorro conseguido
en el transporte de cerveza hasta los centros de distribuciébn como consecuencia de que la
cerveza Brahma ser& producida en las distintas plantas de CMQ, reduciendo de esta manera
las distancias a ser recorridas, lo que generaria un ahorro anual de $ 1,7 millones. Asimismo,
destacan otro ahorro que se producira al unificar las tarifas por el transporte de los productos
gue paga CCBA con las CMQ, siendo las de este ultimo menores. Debe aclararse, sin
embargo, que este Ultimo item representa una transferencia de recursos y no un ahorro neto
desde el punto de vista de la sociedad. Respecto de este punto, esta Comision considera que
en las decisiones de las empresas cerveceras se presenta el “trade off’ entre economias
escala en la planta y costos de transporte, encontrando casos de empresas con presencia
nacional y sélo una planta de produccion en el pais, y otros con empresas de presencia
nacional pero con varias plantas de produccion distribuidas por todo el pais.

350. En el area de distribucion, los presentantes, estimaron, bajo ciertos supuestos, los ahorros
gue se produciran de realizarse la fusion. Los supuestos mas importantes son tres: 1)
Integracion total de los sistemas de distribucion actuales de CMQ y los de BAESA; 2) todo el
volumen de CCBA sera distribuido por el sistema CMQ); y 3) el ahorro que se producira se
define como la diferencia entre el costo de distribucion total de CCBA y el incremento de costo
gue se producira en el sistema CMQ por el ingreso de volumen producido por CCBA.

351. En el &rea de administracion, el ahorro proviene de la eliminacion de estructuras
duplicadas en ambas compafiias luego de la operacion y la eliminacion de duplicidades en
recursos de tecnologia de la informacion. El supuesto realizado para esta estimacién fue el
mantenimiento de la estructura actual de CMQ y la eliminacién de la estructura de CCBA.

352. En el area de comercializacion la premisa adoptada por los presentantes para estimar los
ahorros es similar a la utilizada en el area de administracion, eliminando también la duplicidad
en la estructura de comercializacion. Asimismo, destacan que la unificacion propuesta para
esta area no interferira con el mantenimiento de la independencia operacional entre las marcas
Quilmes y Brahma.

353. Por ultimo, en el area de Marketing segun los presentantes, los ahorros pueden clasificarse

en dos grupos. El primer grupo corresponde a la eliminacion de honorarios pagados a terceros



80

por duplicacion de tareas. Y el segundo grupo corresponde a disminuciones de precios a ser
pagados por la compra de ciertos bienes y servicios. Este Ultimo grupo fue presentado como
transferencias entre agentes, por lo que no fueron considerados como ganancias de eficiencia.

354. A la pregunta sobre como se trasladaran los ahorros resultantes de las eficiencias al
consumidor, las partes intervinientes respondieron que las mismas serdn trasladadas
equitativamente en funcién de la competencia, y la calidad se mantendra en sus niveles
actuales incrementado la frecuencia y la puntualidad.

355. Del andlisis de cada éarea, esta Comision determind que las eficiencias que segun los
presentantes surgiran de producirse la concentracion en el area de abastecimiento seran
consideradas "no aceptables" y en el caso de area industrial seran consideradas “parcialmente
aceptables”. El motivo de esta clasificacion es que en el primer caso no se cumple
principalmente con la caracteristica enunciada en los Lineamientos, es decir, las ganancias de
eficiencia no son especificas de la fusién, mientras que en el segundo se cumple, pero sélo en
algunos de sus puntos.

356. Especificamente en el punto 1) del area industrial, la redistribucion de la capacidad
productiva lograra, segun los presentantes, 5,1 millones de pesos por el ahorro del flete de
cerveza concentrada a Tucuman y 7,4 millones de pesos por el ahorro de costos fijos en la
planta de Lujan. Los ahorros de costo de transporte son considerados ganancias de eficiencia;
sin embargo, el ahorro de costos fijos en la planta de Lujan no puede ser considerados un
ahorro, pues si bien disminuyen los costos fijos de la planta de Lujan, aumentan los de la
planta de Tucuman. Con respecto al resto de los puntos presentados en esta area, esta
Comision entiende que los mismos pueden ser alcanzados por formas alternativas, por lo que
no cumplen con el requisito de especificidad de la fusion. Por lo tanto, esta Comision considera
gue las ganancias de eficiencia totales del area industrial seran de 5,1 millones de pesos,
frente a los 13,4 millones estimados por las partes.

357. Para el resto de las areas consideradas esta Comision considera que las ganancias de
eficiencia estimadas por las partes resultan aceptables.

358. De esta forma, el monto total de las ganancias de eficiencia que se alcanzarian de
producirse la concentracion seria en principio menor al indicado por las empresas notificantes.
En base a la informacion presentada por las partes y la clasificacion de la eficiencias adoptada,

esta Comision entiende que el monto de las ganancias de eficiencia estara en torno a los 27
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millones de pesos®, las que representan aproximadamente el 5.3% de las ventas de CCBA y
CMQ en la Argentina y el 8,2% de los costos operativos.

359. Asimismo, es dable destacar que ambas empresas indicaron que las ganancias de
eficiencia seran trasladadas al consumidor en funcién del grado de competencia que exista en

el mercado.

IV.4.9 CONSIDERACIONES FINALES

360. La operacion de concentracion notificada presenta tanto relaciones horizontales como
verticales. Existen relaciones horizontales en la produccion y comercializacién de cervezas, de
gaseosas y de malta. Asimismo, existe una relacion vertical entre la produccion y
comercializacion de malta y la produccion de cerveza.

361. Con respecto al mercado de gaseosas, se determind que tanto en forma agregada como en
un analisis discriminando por sabores, el nivel de concentracion post fusién que se presenta no
genera preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia.

362. En relacion al mercado de la malta, a pesar de que en términos de capacidad instalada de
produccion las empresas involucradas adquiririan una participacion del 70% de dicho mercado,
la demanda local de este insumo por parte del resto de los competidores podra ser satisfecha
por las empresas que actian de forma independiente y no estan involucradas en la presente
operacion. Sin embargo, no hay que descuidar el hecho de que uno de esos competidores
independientes basa sus operaciones en activos que son propiedad de CMQ, a través de un
contrato de alquiler, el cual vence a fin del afilo 2002. De este modo, existe la posibilidad de
gue el mercado de la malta pase de tener dos participantes independientes a tener sélo uno, lo
cual podria afectar el desempefio de aquellas cerveceras no integradas verticalmente, como lo
son CASA Isenbeck y CICSA.

363. Respecto al mercado del producto, en base a la jurisprudencia internacional analizada por
esta Comision, a las audiencias realizadas y a la informacién proporcionada por diversos
actores del mercado en el marco del presente expediente, esta Comision decidié definir a la
cerveza como un mercado relevante en si mismo.

364. El mercado geografico fue definido a nivel nacional, dada la sustitucion que existe por el
lado de la oferta. Ello no significa que no existan diferencias regionales en relacion con la

mayor o menor presencia de las empresas competidoras en diferentes regiones del pais. Sin

82 Surge de restar a las ganancias de eficiencia propuestas por las partes de 37,5 millones de
pesos, las ganancias de abastecimiento de 1,8 millones (consideradas “no aceptables”) y las
ganancias del area industrial, excepto el ahorro de costos de transporte por la redistribucion de la
capacidad productiva.
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embargo, del analisis realizado por esta Comisiéon surge que la evaluacion del impacto de la
operacion no se vera alterado si se consideran mercados regionales en lugar de un Unico
mercado nacional.

365. Con respecto al nivel de concentracion de la empresa fusionada, en caso de aprobarse la
operacion, alcanzaria el 81,4% a nivel nacional (en base a las ventas medidas tanto en
hectolitros como en pesos durante el afio 2001).

366. A los efectos de ponderar el posible perjuicio al interés econdmico general que pueda
surgir, esta Comision analizé si la presente operacion genera o fortalece el poder de mercado
de manera que la nueva entidad podria unilateralmente influir en los precios y cantidades que
se comercializan. Esta hipétesis de ejercicio unilateral de poder de mercado se analizo en el
contexto de un mercado de productos diferenciados.

367. La diferenciacion se focaliza, principalmente, por la imagen que brinda la marca de cada
cerveza, puesto que en lo que se refiere a calidad, no existen diferencias sustanciales. Esta
diferenciacion hace que los productos comercializados por los distintos participantes del
mercado no resulten sustitutos perfectos entre si. En este contexto la competencia puede no
ser uniforme sino, en cambio, resultar localizada, de forma tal que ciertos oferentes compiten
mas directamente con aquellos rivales que venden sustitutos mas cercanos.

368. Asi, las empresas del sector compiten con sus diversas marcas, conformando
generalmente un portafolio de marcas, y buscando un posicionamiento determinado para cada
una de ellas. El portafolio de marcas generalmente comprende un segmento premium o "high
end", un segmento medio o estandar y un segmento "low end" o econémico.

369. Tanto Quilmes como Brahma son marcas de cerveza similares en lo que se refiere a
calidad (cerveza tipo blanca comun), y sus estrategias publicitarias apuntan a un publico
masivo. A partir de las declaraciones tomadas a distintos testigos del mercado, puede
concluirse que Quilmes y Brahma son marcas cercanas, junto con Isenbeck y Budweiser.

370. De este modo, de concretarse la operacién notificada y no mediando otras modificaciones
en la estructura del mercado hasta aqui descripta, el modelo teérico de diferenciacién de
producto predice que ante un eventual aumento en el precio de las marcas Brahma o Quilmes
es probable que una buena parte de los consumidores que abandonen algunas de esas marca
dirijan su demanda hacia la otra. También se produciria una sustitucion hacia otras marcas
tanto de la competencia como propias de CMQ (Bieckert y Palermo). De este modo, resultaria
probable una suba de precios.

371. Dado que, como se explicO previamente, las restantes empresas toman a Quilmes como

referente a la hora de fijar sus precios, ante un eventual aumento de precios de las cervezas
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marcas Brahma y/o Quilmes luego de la operacion, es posible que las empresas competidoras
también aumenten los precios, con el consiguiente perjuicio adicional para los consumidores
de cervezas.

372. Es dable destacar que la situacion econémica del pais produjo un cambio en el habito de
compra de los consumidores. La recesion de los ultimos 4 afios sumada a la pérdida de poder
adquisitivo de los consumidores luego de la devaluacion del peso ha profundizado una
tendencia en los habitos de consumo: la sustitucion de marcas de primera lineas por aquellas
de segunda o méas econdmica. Este fendbmeno no ha sido ajeno al mercado de la cerveza, que
como ya se ha mencionado vio caer el consumo de las marcas premium y de precio medio, al
tiempo que ha aumentado el consumo de marcas de bajo precio.

373. Si bien es cierto que el mercado de la cerveza es un mercado con diferenciacion de
producto, y que se encuentra segmentado por marcas que transmiten caracteristicas en tres
dimensiones (calidad, imagen y precio), la realidad econ6mica indica que existe una
sustituibilidad entre los distintos segmentos, revelando que las marcas de bajo precio son un
sustituto, aunque mas no sea imperfecto, de las cervezas de marca de precio medio y en
menor medida de las del segmento premium.

374. Por ello, ante la existencia de un marco competitivo en el segmento de precios bajos los
consumidores poseen alternativas de consumo en marcas de este segmento ante el ejercicio
de poder de mercado de las empresas fusionadas, lo cual disciplina a estas Ultimas en la
medida que el incremento de precios que ellas decidan redunde en un desplazamiento de sus
clientes a marcas del segmento de bajo precio.

375. En conclusion, ante la actual conformacion del portafolio de marcas que posee CMQ, y la
incorporacion a €l (post fusion) de la marca Brahma, redunda en una importante concentracion
en el segmento de marcas de precio medio y bajo que, sumada a la alta participacion que ya
posee CMQ en el segmento de precios bajos, quita a éste el posible efecto disciplinador del
mercado de la cerveza. Ante tal escenario es probable que el ejercicio de poder de mercado en
el segmento medio sea acomparado por el ejercicio de poder de mercado en el segmento de
precios bajos, cuestion que quedaria neutralizada si este Ultimo segmento presentara una
estructura desconcentrada y competitiva.

376. Otro aspecto analizado fue si la operacion significara la eliminacion de un competidor cuya
conducta competitiva es vigorosa y efectiva en el mercado relevante. La evidencia recogida por
esta Comision indica que CCBA ha desarrollado una agresiva politica comercial, tanto en
acciones de marketing como en precios, que lo han convertido en un competidor vigoroso y

efectivo.
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377. Esta Comision considera que la conformacion de carteras de marcas, que le otorgaria a las
empresas notificantes una elevada participacion en todos los segmentos del mercado de la
cerveza, y la eliminacion de un competidor vigoroso y efectivo, son indicadores de que la
operacion propuesta permitiria el ejercicio de poder de mercado con el consiguiente perjuicio
para el interés econdmico general.

378. A raiz de ello se procedi6 a analizar si la entrada de nuevos competidores al mercado
relevante constituye un limite efectivo a la posible concrecion de dicho perjuicio.

379. En funcion de ello se establecidé que existen tres factores relevantes de los mercados de
comercializacion y produccion de cerveza que configuran barreras que dificultan el ingreso
rapido, probable y significativo de nuevos competidores. Ellos son: el monto de inversiones en
publicidad para establecer la imagen y posicionamiento de la marca, la conformacién del
sistema de distribucibn con alcance nacional y la existencia de capacidad ociosa en la
industria.

380. Aun cuando estas barreras son significativas en la determinacién del ingreso de un nuevo
competidor, la experiencia de los Ultimos afios mostré que efectivamente tal ingreso fue
posible, como ocurrid en el caso de CCBA, CICSA y CASA Isenbeck.

381. Dado que esta Comision ha detectado que el ejercicio de poder de mercado por parte de la
nueva entidad fusionada es probable, se ha procedido al analisis de las ganancias de
eficiencias econdmicas derivadas de la operacion.

382. De concretarse la operacion, y segun las partes involucradas, se alcanzaran ganancias de
eficiencia en la Argentina por 37.5 millones de pesos. En base a la informacion presentada por
las partes y la clasificacion de eficiencias adoptada, esta Comision entiende que el monto de
las ganancias de eficiencia informado seria en principio menor y se ubicaria en torno a los 27
millones de pesos, descartando aquellas eficiencias informadas que no cumplen con la
condicion de especificidad de la fusién, es decir, que pueden ser alcanzadas por formas
alternativas a esta operacion.

383. Las ganancias de eficiencia se concentraran en el area industrial y de distribucion, y se han
considerado significativas en la medida que representan una mejor utilizacion de recursos
equivalentes al 6% de las ventas de CCBA y CMQ en la Argentina y el 10% de sus costos
operativos.

384. En esta instancia corresponde sopesar ambos efectos contrapuestos que surgirian de la
presente operacion de concentracion; esto es los posibles perjuicios dada la probabilidad de

ejercicio de poder de mercado, y los posibles beneficios a partir de las ganancias de eficiencia.
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En este sentido, las ganancias de eficiencia son consideradas en el presente analisis en la
medida que ellas puedan ser trasladadas a los consumidores argentinos (ineamientos para el
control de concentraciones econdmicas, Resolucion SDCyC N°164/01). Tal como las partes
informan, ello dependera de la medida en que se mantengan las condiciones de competencia
en el mercado.

Conforme a los argumentos desarrollados a lo largo del presente dictamen, las condiciones
de competencia se verian afectadas negativamente si la operacion fuera aprobada en los
términos en que fue notificada. Por otro lado, si la operacion fuera prohibida no se lograria
aprovechar las ganancias de eficiencia que podrian resultar beneficiosas para los
consumidores argentinos y el interés econdémico general. Esta Comision entiende que es
posible preservar las condiciones de competencia subordinando la operacion a una serie de
desinversiones y compromisos que deberan cumplir las partes. Tal subordinacion hace posible,
ademas, el aprovechamiento de las ganancias de eficiencia que resultarian de la propia fusion,

cuyos beneficios se trasladaran a los consumidores argentinos.

IV.5. La subordinacion

387.

388.

a)

Por las consideraciones realizadas precedentemente, esta Comision Nacional entiende que
la operacion notificada en las presentes actuaciones debe ser subordinada conforme lo
establecido en el articulo 13, inciso b) de la Ley N° 25.156 al cumplimiento de las siguientes
condiciones:

En el plazo de 12 meses contados desde la notificacion de la Resolucion que adopte el
presente Dictamen (en adelante el “CONDICIONAMIENTO”), CMQ y CCBA (en adelante “LAS
PARTES") deberan transferir los activos que se enumeran a continuacién a un tercero (el
“ENTRANTE") que no produzca cerveza en Argentina por si 0 a través de una empresa
controlada, que no mantenga vinculos societarios ni alianzas estratégicas con LAS PARTES al
momento de la transferencia, que cuente con los recursos financieros y los antecedentes
necesarios para participar como un competidor efectivo en el mercado argentino de las
cervezas y que, a juicio de esta Comision, resulte idoneo para preservar las condiciones de
competencia en el mercado relevante:

Las marcas “Bieckert”, “Palermo” y “Andes”, incluyendo todos los derechos que LAS
PARTES posean relativos al uso de dichas marcas y los registros que LAS PARTES

posean respecto de las formulas para la elaboracion de las cervezas de dichas
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marcas.

b) A opcion del ENTRANTE, la marca “Norte”, incluyendo todos los derechos que LAS
PARTES posean relativos al uso de dicha marca y los registros que LAS PARTES

posean respecto de las formulas para la elaboracion de la cerveza de dicha marca.
c) La planta de produccion de cerveza situada en Lujan (actualmente Brahma).

389. En el plazo de 12 meses contados desde la notificacion del CONDICIONAMIENTO, LAS
PARTES deberan: (a) transferir la malteria situada en Llavallol (ex Bieckert) a un tercero
distinto del ENTRANTE y que no fabrique o comercialice cerveza en el mercado argentino; o,
en su defecto, (b) presentar un compromiso de que al menos durante el plazo de DIEZ (10)
afnos contados desde la notificacion del CONDICIONAMIENTO concederan la explotacion de
dicha malteria a un tercero que cumpla con los requisitos antedichos.

390. En el plazo de 12 meses contados desde la notificacion del CONDICIONAMIENTO, LAS
PARTES deberan presentar asimismo los siguientes compromisos:

(@) Que por el término de 7 afios contados a partir de la Resolucion que tenga por
cumplido el CONDICIONAMIENTO (la “APROBACION”), LAS PARTES permitiran y
facilitaran el acceso a todas las redes de distribucion utilizadas por ellas de las
cervezas fabricadas o comercializadas por el ENTRANTE en condiciones equitativas y
no discriminatorias, y compartiendo el costo de utilizacién de tales redes en forma
proporcional.

(b) Que LAS PARTES no forzaran ni induciran de forma alguna a sus clientes a comprar
conjuntamente con las cervezas fabricadas o comercializadas por LAS PARTES otros
productos que directa o indirectamente produzcan y/o comercialicen LAS PARTES.
Asimismo, LAS PARTES deberan asegurarse de que dicho compromiso sea
respetado por los terceros que intervengan en la distribucion de las cervezas
fabricadas o comercializadas por LAS PARTES.

(c) Que LAS PARTES notificaran en forma fehaciente las obligaciones mencionadas en
los puntos a) y b) precedentes a los distribuidores independientes, actuales y futuros,

con los que LAS PARTES contraten el servicio de distribucion de sus productos.

(d) Que por el plazo de 2 afios contados desde la notificacion de la APROBACION, LAS
PARTES le garantizaran al ENTRANTE, si éste asi lo solicita, la produccién a fagcon de
una cantidad de cerveza Bieckert, Palermo y Andes igual al promedio de la produccién
de dichas cervezas registrada en los ultimos dos afios con mas un 20%, en cada una
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de las plantas en las que LAS PARTES llevan a cabo actualmente la produccion de la
cerveza de dichas marcas. El precio pagadero a LAS PARTES en tal concepto debera

ser razonable y proporcional a los costos productivos de cada planta.

391. LAS PARTES deberan preservar el valor, la viabilidad econémica y la plena capacidad
productiva de los activos a transferir en virtud del presente hasta la notificacion de la
APROBACION. LAS PARTES deberan, entre otras cosas, realizar todas las inversiones
necesarias a tal fin.

392. Sin perjuicio de lo expresado en el parrafo precedente, LAS PARTES podran excluir de la
transferencia de la planta de Lujan aquellos activos que solamente resultan aptos para la
fabricacion o el envasado de los productos que actualmente produce CCBA y que, en
consecuencia, no resulten de utilidad para el ENTRANTE.

393. LAS PARTES deberan mantener una contabilidad separada respecto de los activos a
transferir en virtud del presente desde la notificacion del CONDICIONAMIENTO vy hasta la
notificacion de la APROBACION.

394. LAS PARTES deberan presentar un informe a esta Comision Nacional dentro del plazo de
20 dias contados a partir de la notificacion del CONDICIONAMIENTO que debera contener la
siguiente informacion:

a) Evolucién mensual de la produccion por planta, la facturaciéon y el volumen de
producto comercializado de las marcas Bieckert, Palermo y Andes, discriminado por
tipo de presentacion y/o envase, para el periodo comprendido entre enero de 2001
hasta la fecha de notificacion del CONDICIONAMIENTO.

b) Informe técnico sobre el estado productivo de la planta situada en Lujan. Dicho
informe deber& ser realizado por profesionales especializados independientes o por
una empresa de consultoria independiente, contratada por LAS PARTES, y debera
incluir las inversiones que se deberian realizar a fin de permitir su pleno
funcionamiento, asi como los activos que pretendan excluir de la transferencia de la

planta de Lujan de acuerdo con lo dispuesto en el parrafo 392 precedente.

c) Copia certificada de los contratos de distribucion celebrados con terceros, vigentes a
la fecha de notificacion del CONDICIONAMIENTO.

d) Copia de los contratos celebrados con proveedores de insumos y servicios que se
apliquen al desarrollo comercial de las marcas Bieckert, Palermo y Andes vigentes a la
fecha de notificacion del CONDICIONAMIENTO.
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395. Adicionalmente, LAS PARTES deberan presentar un informe dentro de los primeros 5 dias
de cada mes, a partir de la notificacion del CONDICIONAMIENTO y hasta la notificacion de la
APROBACION, indicando:

a) Las acciones que han tomado a fin de dar cumplimiento al CONDICIONAMIENTO.

b) Evolucion de la produccion por planta, la facturacién y el volumen de producto
comercializado de las marcas Bieckert, Palermo y Andes, discriminando por tipo de

presentacion y/o envase.

c) Las acciones que se hayan llevado a cabo a fin de mantener el valor de los activos a

transferir en virtud del presente.

d) Si han celebrado nuevos contratos de distribucion, o han procedido a renovar algunos
de los informados en virtud de lo dispuesto precedentemente, adjuntando en su caso
copia certificada de los mismos.

396. EI CONDICIONAMIENTO no podra ser invocado con el fin de rescindir contratos con
terceros relacionados con los activos a transferir en virtud del presente y que se encuentren
vigentes a la fecha de su notificacion. A fin de preservar dichos activos, LAS PARTES deberan
llevar a cabo sus mejores esfuerzos para que dichos contratos sean transferidos al
ENTRANTE.

397. El cumplimiento del CONDICIONAMIENTO sera supervisado por esta Comision Nacional,
quien evaluara toda la documentacion y/o informacion presentada por LAS PARTES y elevara
su dictamen al Sefior Secretario de la Competencia, la Desregulacion y la Defensa del
Consumidor. Dicha documentacién y/o informacién tendra caracter de declaracién jurada y se
encontrara alcanzada por el articulo 15 de la Ley 25.156 y su Reglamentacion.

398. Si el ENTRANTE optara por adquirir la marca Norte, lo previsto precedentemente respecto

de las marcas a desinvertir resultara plenamente aplicable a la marca Norte.

IV.5.1. Consideraciones acerca de la subordinacion

399. Esta Comisién considera que el cumplimiento de las desinversiones y los compromisos
expuestos precedentemente preservara las condiciones de competencia en el mercado
argentino de la cerveza.

400. Respecto de las marcas a desinvertir, Bieckert y Palermo son marcas con presencia

nacional y con historia en el mercado cervecero argentino®, lo cual les otorga un importante

8 g representante de COTO en audiencia testimonial afirm6 que Bieckert en la época en la que no
habia tantas marcas fue la segunda opcién de consumo de cervezas. El representante de CASA
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potencial de crecimiento, si se realizan inversiones en publicidad a tal fin. La participacion en el
mercado nacional de ambas marcas fue del 7,7% en el afio 2001. Andes, por su parte, tiene
una participacion a nivel nacional del 5,1% vy llega al 25,9% en la region Andina, que
comprende las subregiones de NOA (Tucuman, Salta, Jujuy, Catamarca y Santiago del Estero)
y Oeste (Mendoza, San Juan, San Luis y La Rioja). En la region Andina, Andes supera incluso
a la marca Quilmes Cristal, que tiene un 22,6% de participacion en dicha region.

401. Si bien en el presente dictamen se ha definido el mercado a nivel nacional por entenderse
que existe sustitucion por el lado de la oferta, dado que Andes tiene una presencia tan
importante en la regién Andina, su transferencia facilitara el ingreso efectivo por parte del
ENTRANTE, maxime si se tiene en cuenta que en dicha region Bieckert y Palermo tienen una
presencia de solo 3,1%, muy inferior a su promedio nacional. Atento a que en la subregién del
NOA la marca Norte tiene una presencia mayor que Andes, la opcidon de adquirir Norte le
permitird al ENTRANTE ajustar su presencia en la regién Andina en funciéon de su estrategia
comercial.

402. Ademas de ello, Bieckert, Palermo y Andes son marcas que concentran el 56,8% del
segmento bajo a nivel nacional. Norte por su parte posee el 12,6% de dicho segmento a nivel
nacional. Por ello, una vez realizada la desinversion, CMQ-CCBA no tendran presencia en este
segmento. Si el ENTRANTE optara por no adquirir la marca Norte, de todas maneras la
participacion de CMQ-CCBA en el segmento bajo sera menor (12,6%). Bieckert, Palermo,
Andes y, en su caso, Norte pasaran a un nuevo competidor, lo que sumado a la actual
presencia en este segmento de las marcas de CCU (Schneider y las regionales) y CASA
Isenbeck (Diosa), y un probable reposicionamiento de alguna marca de CMQ-CCBA, tornara
mas competitivo el segmento de cervezas de bajo precios y fortaleceréa el caracter disciplinador
gue tienen las segundas marcas o las marcas econémicas en un mercado como el cervecero.

403. De este modo, la participacion conjunta de mercado de CCBA y CMQ se elevaria en un
0,1% o 2,9%, dependiendo de que el ENTRANTE opte por adquirir la marca Norte. Sin la
subordinacion, la participacion conjunta se hubiera incrementado en un 15,7%.

404. Respecto a la planta de Brahma en la ciudad de Lujan, segun lo informado por las partes,
su capacidad de produccion anual es de 2 millones de hectolitros. Consta de tres lineas de
produccion: dos estan dedicadas al embotellamiento en envases de vidrio de 970 ml y 600 ml,
y la tercera a la produccién de latas de 473 ml y 350 ml. Una de las lineas de embotellamiento
fue instalada en noviembre de 1994 (inauguracion de la planta). La segunda linea de

Isenbeck sefialé que la marca Bieckert posee una antigiiedad en el mercado de mas de 100 afios y
ha llegado a tener participaciones de mercado cercanas a 8/10%.
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embotellamiento y la linea de latas fueron instaladas a fines de 1997, lo cual la transforma en
una planta moderna. Esta planta es suficientemente grande como para garantizar al
ENTRANTE una importante capacidad productiva al momento del ingreso. Ademas de la
capacidad productiva propia debe sumarse la posibilidad de contratar la produccion a fagén en
las actuales plantas de CMQ, factor se analizara mas adelante.

405. La importante capacidad productiva que, de ese modo, lograra el ENTRANTE, le permitiria
responder ante una eventual suba de precios de CMQ-CCBA con un aumento en el volumen
producido, pudiendo asi captar la demanda que CMQ-CCBA perderian al subir los precios. Si
los rivales de CMQ-CCBA pueden satisfacer la demanda perdida por CMQ-CCBA ante una
suba de precios efectuada por éstas, tal suba se torna menos rentable y, por ende, menos
probable.®

406. A su vez, al desprenderse de una planta, CMQ-CCBA perderan capacidad ociosa, lo cual
disminuira las barreras al ingreso. (Ver al respecto el apartado 1V.4.7.3, donde se analiza el

papel de la capacidad ociosa como barrera al ingreso)

407. Con respecto a la red de distribucidn, en la instruccién de la presente operacion, esta
Comisién encontrd que ella es una de las mas importantes barreras a la entrada que presenta
este mercado. Distintas audiencias testimoniales dieron cuenta de la importancia de contar con
una red especializada de distribucion con alcance nacional. También se ha encontrado que las
redes de CMQ y CCBA tienen alcance nacional. La subordinacion propuesta le impone CMQ-
CCBA la obligacion de mantener el acceso abierto de sus propias redes y la de terceros
independientes contratados por ellas en condiciones equitativas y no discriminatorias y
compartiendo el costo con el ENTRANTE en forma proporcional. Esto le permitird al nuevo
competidor lograr un posicionamiento rapido y efectivo en el mercado nacional. El término de 7
afos es razonable en la medida en que le permite al nuevo competidor construir su propia red
a partir de la experiencia que asimile en ese lapso.*®

408. Con respecto a la malteria, la subordinacion propuesto apunta a que ésta sea explotada por
un tercero independiente y ajeno al mercado de la cerveza, con el objeto de garantizar el

8 \/er en este sentido NERA, Merger Appraisal in Oligopolist Markets, pag 53.

% En audiencias testimoniales, el representante de CCU manifest6 que cuando ingresaron al
mercado argentino a través de la compra de empresas cerveceras regionales, éstas tenian redes
de distribucion y que para alcanzar el alcance nacional demoraron entre dos y tres afios. Por su
parte el representante de CASA Isembeck, manifestd que el armado de la red de distribucion
propia les demand6 7 afios a la fecha y que todavia no alcanzaron los niveles de eficiencia
operativos. Finalmente el representante de Coca Cola declaré que conlleva 5 afios el montaje de
una red de distribucion.
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normal aprovisionamiento a las cerveceras no integradas: CASA Isenbeck, CICSA y el nuevo
competidor, ademas de las restantes mas pequefias.

409. A opcion del ENTRANTE, se prevé que éste pueda tercerizar la producciéon de las marcas
transferidas en las actuales plantas de CMQ donde se producen. Esto le permitira al nuevo
competidor optimizar, por el lapso de 2 afios, el uso de la red de distribucién junto con los
centros que la producen. El lapso se considera razonable como periodo de transicidén para que
el nuevo competidor construya su nueva red de distribucién en base a una unica planta vy,
como se dijo antes, pueda ofrecer volumenes elevados de las marcas transferidas al momento
de su ingreso.

410. La subordinacion propuesta pretende evitar asimismo que las empresas notificantes y su
red de distribucion impongan ventas atadas que puedan restringir la competencia.

411. Finalmente, se prevén distintas obligaciones focalizadas en el proceso de desinversion, con
el objeto de preservar los bienes a desinvertir y supervisar el cumplimiento de las obligaciones
a cargo de las empresas notificantes.

412. La desinversion propuesta no afecta las ganancias de eficiencia derivadas de la operacion
notificada. Aunque la desinversion implique una reduccion de la capacidad productiva de las
empresas notificantes, ella no se refiere a aquellos aspectos respecto de los cuales existiria un
ahorro de costos operativos como consecuencia de la operacion.

413. El hecho de que CMQ y CCBA tengan menores costos como consecuencia de la operacién
crea una presion hacia la baja de precios, que serA mayor cuanto mayor sea el nivel de
competencia en el mercado. De alli que, ante el ingreso de un competidor vigoroso como
consecuencia de la desinversion propuesta, esa tendencia a la baja de precios deberia
acentuarse.

414. Esas ganancias de eficiencia no se perderian por el mero hecho de que ingrese un nuevo
actor en el mercado ya que, como se dijo, la desinversion propuesta no afecta el ahorro de
costos productivos derivado de la operacién. Por el contrario, lo que tal ingreso generaria es
una mayor presion para que se traslade ese ahorro de costos al precio final, con el
consiguiente beneficio para los consumidores argentinos. Adicionalmente, dado que, como se
dijo anteriormente, CMQ es un referente que toman las otras empresas para establecer sus
precios, una baja en los precios de la primera induciria a una consecuente baja en los precios
de estas ultimas.

415. En conclusion, esta Comision considera que el conjunto de activos que conforman la
desinversion, junto con los compromisos que deberan cumplir las partes involucradas, reducen

en forma significativa los costos de ingreso al mercado cervecero argentino, facilitando el
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ingreso de un nuevo competidor y preservando las condiciones competitivas. De hecho, el
ingreso de un competidor vigoroso incluso podria generar, en el mediano o largo plazo, un
entorno mas competitivo que el actual.

V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

416. Habiendo analizado los instrumentos suministrados por las partes en el presente
expediente, no se advierte en los mismos la existencia de clausulas con restricciones

accesorias.

VI. CONCLUSIONES

417. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion econémica notificada
encuadra en el articulo 7° de la Ley N° 25.156, por cuanto su efecto puede ser restringir o
distorsionar la competencia en el mercado de la cerveza y la malta a nivel nacional.

418. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE LA COMPETENCIA, LA DESREGULACION Y LA DEFENSA DEL
CONSUMIDOR . subordinar la autorizacion de la operacién de concentracién econémica por la
cual COMPANHIA DE BEBIDAS DAS AMERICAS S.A., controlante en la Republica Argentina
de CCBA S.A., adquiere en el exterior el 37,5% del capital social de QUILMES INDUSTRIAL
SOCIETE ANONYME, una sociedad controlante en nuestro pais de CERVECERIA Y
MALTERIA QUILMES SAICAyG, de acuerdo a lo previsto en el articulo 13 inciso b) de la Ley
NP 25.156, al cumplimiento de las condiciones impuestas en el apartado IV.5. del presente
dictamen.



