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MINISTERIO DE COMERCIO, INDUSTRIA'Y TURISMO
SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIAY COMERCIO

RESOLUCION NUMER®: 29012  DE 2004
( 30 SEV. 2006 )

EL SUPERINTENDENTE DE INDUSTRIA Y COMERCIO
en ejercicio de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO

PRIMERO. Que dando cumplimiento al deber consagrado en el articulo 4° de la Ley
155 de 1959, mediante escrito radicado bajo numero 04092637 del 17 de septiembre
de 2004, el senor Oscar Rivera Arbelaez, en su condicion de representante legal de
CARVAJAL S.A,, vy el sefior German Pinzon Calle, en su condicion de representante
legal de PRODUCTORA DE PAPEL S.A. -PROPAL-, informaron una operacion de
integracion empresarial, por medio de la cual la primera adquiriria €l control de la
segunda, por via accionaria.

SEGUNDO. Que mediante escrito radicado bajo namero 04092637-01, esta Entidad
decidié requerir a las empresas intervinientes en la operacion, con el propésito de que
allegaran informacion complementaria necesaria para el estudio de la operacion. Fue
asi como, mediante escrito radicado bajo numero 04092637-02, las empresas
atendieron el requerimiento realizado, allegando la informacion solicitada.

TERCERO: Que mediante escrito dirigido al nUmero de expediente 04092637, las
empresas intervinientes en la operacion ofrecieron, a fin de que la operacion
informada no sea objetada, los siguientes compromisos:

“1. Condiciones de venta y comercializacion
1.1 Por fas solicitantes

Las soficitantes se comprometen a abstenerse de celebrar contratos de exclusividad entre si o
enfre Propal y las empresas pertenecientes al aca denominado “Grupo Carvajal’, esto es
Carvajal S.A., sus subsidiarias o filiales, o aquellas sociedades que de cualquier forma controle.

1.2 Por Propal

Propal se obliga, para con las empresas competidoras de aqueilas sociedades pertenecientes al
“Grupo Carvajal’, a:

- Venderles en condiciones no mas gravosas a las que fe vende a las empresas
pertenecientes al “Grupo Carvajal’. Esto es, se obliga a no aplicar condiciones discriminatorias
para operaciones equivalentes, teniendo en cuenta, entre otros el volumen y fa posicion del
comprador en fa cadena de distribucion de los productos de Propal S.A.

- Salvo que exista justa causa, venderles siempre que exista producto suficiente para
atender el pedido y, en caso de escasez de papel, luego de suplir las necesidades de la
Organizacién (Sic) Carvajal.

1.3 Publicidad

Las solicitantes se comprometen a publicar en su respectiva pagina web las “Condiciones de

venta y comercializacion” consignadas en este compromiso, de manera que sea faciimente
consultable.

1.4. Término




25012

RESOLUCION NUMERO _ -~ DE 2004 Hoja N°. 2

Los compromisos aca citados, tendran una vigencia de fres afios contados a partir del dia
siguiente a la ejecutoria del acto en el que la Superintendencia de Industria y Comercio resuelva
no objetar la operacion informada.

2  (Garantia y consecuencia

2.1 Desinversion

En caso de que fa Superintendencia de Industria y Comercio compruebe, mediante un proceso
administrativo que culmine en un acto administrativo ejecutoriado, el incumplimienfo de los
compromisos adquiridos, las empresas del Grupo Carvajal se comprometen a que dentro de fos
30 dias habiles siguientes a la ejecuforia del respectivo acto administrativo, entregaran a una
sociedad fiduciaria debidamente constituida, un niimero de acciones que impliquen el control
accionario de Propal, a efectos que las venda a terceros, de acuerdo a las instrucciones que
imparta ef fideicomitente, previa aprobacion de fas mismas por parte de ese Despacho.

2.2 Poliza de sequros

Igualmente, dentro de los diez dias habiles siguientes a la ejecutoria del acto en ef que la
Superintendencia de Industria y Comercio no objete la operacion informada, cada una de la
empresas intervinientes, esto es Carvajal SA y Propal SA, presentarda ante la
Superintendencia de Industria y Comercio polizas de garantia constifuidas por una compafiia de
seguros legalmente aulorizada para el efecto a favor de la Entidad, por el equivalente a 2000
salarios minimos legales mensuales. Las empresas intervinientes en la operacion se
comprometen a mantener las pélizas aca mencionadas vigentes por fres afios, salvo que la
Superintendencia de Industria y Comercio, mediante comunicacién escrita, reduzca el pfazo.”

CUARTO. Que estando dentro del término previsto por la ley, procede este Despacho
a pronunciarse respecto a la operacién informada, en los siguientes términos:

4.1 Las empresas intervinientes en la operacion
41.1 CARVAJAL SA.

CARVAJAL S A. fue constituida mediante escritura publica No. 800 del 13 de mayo de
1941, otorgada en la Notaria Segunda de la ciudad de Cali. Su domicilio principal es
Cali, Valle. Dentro de su objeto social se encuentran, entre otras, las siguientes
actividades:

— Establecer, mantener y operar talleres de impresion por cualquiera de los
procedimientos de imprimir tecnicamente conocidos o que se desarrollen en el
futuro tanto en Colombia como en el exterior;

— Organizar talleres y laboratorios para desarrollar cualquier material para la
elaboracion de articulos de papeleria de oficinas y articulos impresos para usos
escolares; '

— Organizar talleres y laboratorios para actividades de preparacion de procesos de
imprimir, asi como las de terminacion tales como encuadernacion;

— Comprar y vender materiales fotograficos, productos de papel, carbon, madera,
material textil, metal o plastico.

En la actualidad CARVAJAL se desempena como Holding, prestando a sus filiales
servicios de asesoria administrativa y financiera, licencias de uso de marcas,
arrendamiento de inmuebles y préstamo de dinero, todo a valores comerciales.
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En tabla siguiente se presentan algunos de los aspectos mas relevantes de la
informacion financiera de la empresa:

Tabla 1. Infoarmacién Financiera de Carvajal a 31 de diciembre de 2003.

Rubra J Pesos Corrientes-j

Capita! autorizado | 1.500'000.000,00

Activos : 984.721'152.000,00 ;
Pasivos | 229.405'365.000, oc;!?
Palrimonio | 755.315'796.000. 00
_ "Um]d_éc—s '»Tea‘"“ i " 3.959'877. ﬁo_o_do
* Ventas | 152.627'575.000,00 !

| ramrae # A e b st ddrte st Al o oty rat i o snans ane

Fuente: Informacion suministrada por las intervinientes

El capital suscrito y pagado de la sociedad asciende a $861°715.683, dividido en igual
cantidad de acciones de valor nominal de $1, las cuales pertenecen a los siguientes
accionistas:

Tabla 2. Composicidn Accionaria de Carvajal

! Accionistas | Participacién accionaria %

Fuente: Informacidn aportada por las intervinientes. Folio 148 y siguientes.

41.2 PRODUCTORA DE PAPELES S.A., en adelante PROPAL

PROPAL S.A. fue constituida mediante escritura publica N° 6315 del 19 de noviembre
de 1957, otorgada en la Notaria Quinta de Bogota. Su domicilio principal es la cuidad
de Yumbo, Valle. Tiene por objeto social principal, realizar todo tipo de actividades
industriales, financieras y comerciales relacionadas con la fabricacion, distribucion y
venta de papel, pulpa sola o combinada con otros elementos y derivados y
compuestos de aquellos.

Merece destacar la siguiente informacion financiera de fa empresa:

Tabla 3. Informacion Financiera de PROPAL a 31 de dicuembre de 2003.
l Rubro Pesos Corrlantes i

Capltal autonzado 5 966'302 680,00

s i v mn s m nd o ———— R

R
| N
l Activos '961.820'100, ses oo |
: F’aswos : 485 198 456 454 oo’ :
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| Palimonio . 476621644, 412,00
!f Utilidad Neta Y- 120.412089646,00
| Ventas | 582.580256.469,00 |

Fuente: Informacion suministrada por las intervinientes

lLa sociedad tiene 298'315.134 acciones en circulacion, las cuales pertenecen a los
siguientes accionistas:

Tabla 4 Compnslcmn Accmnarla de PROPAL

s Partlclpaclon

Accionistas
- cuonana % .

o
E' | ] g

Fusnte: Informacién suministrada por las intervinientes. Folio 154,

4.2 La operacion proyectada

La operacion de integracidn consiste en la adquisicion de un paquete accionario de Ia

sociedad PROPAL, por parte de CARVAJAL. Esta suscripcion de acciones tendra

como efecto incrementar la participacion de esta tltima en dicha sociedad, pasando

de % a %, confiréndole la mayoria accionaria. Posteriormente, seran

liberadas unas acciones gque actualmente se encuentran en fideicomiso, con lo cual la

participacion accionaria de CARVAJAL en la sociedad PROPAL, pasara a ser del
Y.

La operacion que se proyecta llevar a cabo, se da en desarrollo de los compromisos
adquiridos en el Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos de PROPAL, suscrito en
septiembre de 1999 y modificado en noviembre de 2000, en el cual CARVAJAL brindd
respaldo y acompafnamiento para dotar de viabilidad a la empresa.

4.3 La actividad econdimica gue se esta involucrando

Como ya se indicara, CARVAJAL desarrolla actividades de Holding y como tal
participa en diferentes actividades economicas por intermedico de sus empresas
subordinadas. Por lo tanto, es importante considerar los mercados en los cuales
participa a través de sus subordinadas, entre las cuales se encuentran las siguientes:

Tabla 5. Empresas del grupo Carvajal

“Empresa [ Objeto Sacial y actividades econdmicas

i Fabricacion, distribucién, compra, venta, i |mportamon yexportamon de productos y
i i suministros para usoc escolar, en hogar y en oficinas tales como: cuadernos,
EBICO INTERNACIONAL S.A. | libretas, articulos de archivo, lapices de colores, suministros para impresién,
| sobres, rollos, resmillas, carpetas, folders, libros y papeles comerciales, cintas
l para macuina de escribir y papeles para uso doméstico.

' PRODUCTOS EL CIDSA g Produc_c:on ¥ come(cuallzaclqn de cuaderne?s. articulos escolares y de oficina tales
: ' como libretas, resmillas y articulos de archivo.

: ' Fabncacton distribucion, venta, ;mportacron y exportamon de: formas comerciales

i | impresas-o electronicas; articulos de papeleria para oficina; forimas continuas;

i FESA S.A, -+ adhesivos; titulos valores de todo tipo; documentos de seguridad tales como

f | pasajes aéreos, estamplllas tiquetes de loteria y chance, pasaportes y tarjetas
I plasticas. Serwmo dei impresion digital

. CARGRAPHICS S A "[impresion de Tibros, revistas, textos escolares, ethuetas aflches fotietos

-~
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| publicitarios o de cualquier tipo, directorios, formas comerciales, articulos de
' papeleria para oficina, productos no editoriales (agendas, cuadernos y carpetas)

| documentos de cualquier clase y titulos valores. _

i Impresion de libros, enciclopedias, revistas, etiguetas, afiches, folletos
publicitarios o de cualquier tipo, directorios, formas comerciales, articulos de
papeleria para oficina y escolares, productes no editoriales (agendas, cuadernos
| y carpetas) documentos de cualquier clase y titulos valores

" IMPRELIBROS S.A.

" CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Produccion de empaques.

| CARPAK S.A.
t CREDINORMA S'A. “[ Distribucion T T I
| EDITORIAL NORMA SA. [Editorial. T - T

{INVERSIONES ~ TECNICAS

FINTERNACIONALES 3.A. | Explotaciéh comercial e industrial de) negocio de impresidn de libros y revistas
: TECIMPRE S.A, |

i

i -1 Edicion y elaboracién de directorios telefanicos, comerciales ‘e industriales o da
"EL:\BUCAR DE COLOMBIA | cualquier ofra clase y la edicion y elaboracion de directorios contratados por
C i terceros con la sociedad.

I | Compra, ventas, distribucion y exportacion de toda clase, Iibros,_ revista,
: g?\RMA COMUNICACIONES periodicos impresos en papel o cualquier medio electromagnético conocido o por
S conocer.
TECAR S.A FImpresian. T o
COLOMBIANA DE | T mTmrm s T e e
MOLDEADOS 5.A. .| Empaques.
COMOLSA , _
BUBLGARE A Edioan U
, PLEG ADIZAS DE COLOMBIA i Disefio grafico y estriclural. impresion y terminacion de empaques de papel y
SA PLEGACOL S.A "cartén, principaimente cajas plegadizas y su desarrollo, promocian y venta en el

! mercado colombiano y en el exterior.
Fuente: Informacién suministrada por las intervinientes'

Por su parte, PROPAL produce papeles esmaltados y no esmaltados. La siguiente
tabla muestra una relacién de los productos que elabora PROPAL, e indica las
principales caracteristicas de los mismos.

Tabla 6. Mercados de PROPAL

"Tipo de Papel [Caracteristicas/Producto I __“; -
;"Eémaltados o recubiertos para | Papel recubierto ‘con sustancias qug le dan un
impresién buen acabado superficial.
e e e g . 1
* No esmaltados, para impresion, | Reprograficos (B, Re) ‘
: escritura y oficina Manifold (B, H) .
| Cartulinas Bristol (B, H) i
i NO esmaltados para erﬁar;“)‘éques T e
y envolturas (B) !

Fuente: Informacion suministrada por las intervinientes.
Convenciones de presentacion del producto; Bobinas (B), Hojas folio (H), Resmillas (Re)

' Otras sociedades que pertenecen a! grupo CARVAJAL son: OPORTUNIDADES TECNOLOGICA
S.A.; TECNOLOGIA E INVERSIONES S.A.; INVERSATAMONICA S.A.; DELOS LTDA; y, SISTEMAS
Y COMUNICACIONES CARVAJAL S.A. MUEBLES Y ALMACENAMIENTO TECNICO CARVAJAL SA
MEPAL S.A., AGROPECUARIA Y REFORESTADORA GUABINAS S.A., MUSICAR S.A., RECUBRIMIENTOS
QUIMICOS S.A. RECSA S.A., EMPRESA DE SERVICIOS CARVAJAL E.S.P. ESCARSA E.S.P., OFIXPRES S.A,
OFIMUEBLES S.A., INTEGRAR S.A., INVERSIONES GUABINAS S.A., GC2 CARVAJAL S.A., PLEGADIZAS DE
COLOMBIA S.A. PLEGACOL S.A., SERVICIOS TECNQLOGICOS Y DE INGENIERIA PARA LA INDUSTRIA S A,
SERTESA, SERVINTE S.A., CONTACT CENTER AMERICAS S A, CARGRAPHICS LOGITIC SERVICES S.A.
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Asi las cosas, se observa una relacion de tipo vertical entre PROPAL y las empresas
subordinadas de CARVAJAL, donde la primera produce la materia prima basica para
la produccion de articulos elaborados por éstas, tales como: cuadernos, articulos de
papeleria para oficina, articulos de archivo, formas comerciales impresas o
electronicas, titulos valores, documentos de seguridad, tarjetas plasticas con
seguridad, adhesivos, revistas y publicomerciales, textos escolares, productos no
editoriales (agendas, carpetas), libros y enciclopedias.

Por consiguiente, la operacién que se proyecta llevar a cabo daria lugar a una
integracion de tipo vertical, pues como resultado de la misma, los niveles de materia
prima y produccion quedarian sujetos a un mismo direccionamiento.

44 Analisis de los mercados primarios involucrados.
4.4.1 FEabricacién de papel
4411 La participacidn en el mercado

Como ya se menciond, PROPAL fabrica diferentes clases de papel blanco. Con el
propdsito de determinar la importancia de este proveedor en cada uno de los
mercados en los que participa, a continuacion se analiza la estructura de los mismos.

Grafico 1. Mercado agregado de elaboracion de papeles esmaltados y no esmaltados

IMPORTADOS

_—" PROPAL

SMURFIT

La tabla a continuacion presenta las empresas gue participan actuaimente en cada
uno de los mercados, asi como sus cuotas de participacion:

Tabla 7. Estructura del mercado del papel en Colombia, por segmentos

MERCADO _ |EMPRESAS Part % 2003
PROPAL
UNIBOL
pz‘:ae;’:s::seos ATA GARLATY
y enolturas IMPORTACIONES
UNIPAPEL
Total

No esmaltado [PROPAL
para imprenta, [CARTON DE COLOMBIA
escrituray [IMPORTACIONES

oficina Total
IMPORTACIONES
Esmaltado |PROPAL
Total

Fuente: Informacidn aportada por las empresas intervinientes.

o Mercado de papel no esmaltado para empaques y envolturas
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El mercado se caracteriza por una estructura oligopdlica, en la que un alto porcentaje
de la oferta esta concentrado en un ndmero reducido de empresas. La participacion
de PROPAL en este mercado es aproximadamente de % y sus principales
competidores, UNIBOL y ATA GARLATY, ostentan cuotas de mercadodel y %,
respectivamente.

o  Mercado de Papel no esmaltado para imprenta, escritura y oficina:

PROPAL participa en este mercado con una cuota del %, es decir, posee una cuota
de mercado mayoritaria. Su mas cercano competidor tiene una cuota de participacion
del %. Dado el nimero de empresas que participan en el mercado este puede
considerarse concentrado.

o Mercado de papel esmaltado

En este mercado, las importaciones son la principal fuente de oferta, las cuales
participan en el mercado con una cuota del %, por su parte, PROPAL cuenta con
una participacion del  %.

Segun se desprende del anterior analisis, la participacion de Propal no registra una
cuota considerable en el segmento de papel no esmaltado para empagues y
envolturas, sin embargo presenta participaciones considerables en los otros dos
segmentos, que representan la mayor parte de sus ventas, y que a su vez,
corresponden al grueso de compras que realiza Carvajal a Propal.

4412 Barreras de acceso

La cadena productiva del papel involucra varias etapas, la primera de ellas
relacionada con la formacién del papel, en el caso de PROPAL, a través de la
transformacion del bagazo de {a cafia de azucar. De este proceso se obtienen rollos
de papel que, ya sean esmaltados o no, se utilizan como materia prima para los
industriales dedicados a la conversion del mismo. De manera alternativa, PROPAL
convierte los rollos a otras presentaciones de acuerdo a los requerimientos del cliente,
pudiendo entonces comercializarlos como hojas folio formato grande, resmillas de
formato pequeno, etc.

El siguiente eslabon de la cadena corresponde a los transformadores de papel, los
cuales pueden clasificarse en tres grupos, convertidores industriales, impresores y
distribuidores comerciales de papel. Los convertidores industriales, adgquieren el
papel y lo transforman en articulos tales como cuademos, blocks, sobres y papeleria
de oficina en general. Por su parte, los impresores adquieren el papel para plasmar
informacion sobre el mismo, convirtiéndolo entonces en articulos como revistas,
libros, folletos, entre otros. Por Gltimo, se encuentran los distribuidores comerciales,
guienes se encargan de comprar y vender el papel sin transformarlo, atendiendo un
mercado basicamente minorista.

De modo, pues, que participar en cada uno de los esiabones que conforman la
cadena productiva del papel supone diferentes niveles de inversion, pero en todos los
casos representados en grandes sumas de dinero. Adicionalmente, si se tiene en
cuenta que los equipos que se adquieren no son facilmente liquidables y que la
inversion correspondiente a la planta para produccién de rollos de papel no tiene
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segundos usos, se puede colegir que la produccion de papel implica un nivel de
inversion elevado que se constituye como una barrera de entrada al mercado.

De acuerdo con la informacion suministrada por las intervinientes, PROPAL cuenta
con una capacidad instalada para la formacion y corte de papel de foneladas
anuales. Durante el afio 2003 la capacidad utilizada por PROPAL fue de
toneladas, distribuidas para abastecer los tres mercados de papel en los que
participa, lo que equivale a un porcentaje de utilizacion cercano al =~ %.

Ahora bien, las partes sefialan que las maquinas de papel con las que cuenta
PROPAL, estan habilitadas para producir indistintamente papel no esmaltado para
imprenta y escritura, papel no esmaltado para empaque y envolturas o papel base
para esmaltar. Bajo este entendido, es posible considerar como capacidad ociosa, la
capacidad instalada que esta siendo utilizada en |la produccién de otro tipo de papel
por cuanto es inmediata su conversion.

Asi pues, este Despacho estima que la capacidad instalada actual de PROPAL se
constituye como una barrera que podria desincentivar |la entrada de nuevas empresas
a los mercados en los que ésta participa, toda vez que tiene la posibilidad de atender
incrementos considerables en fa demanda de uno u otro tipo de papel, sin necesidad
de realizar inversiones adicionales, mediante el traslado de capacidad utilizada de un
producto a ofro y el aprovechamiento de economias de escala por utilizar la
capacidad que se encuentra ociosa en la actualidad.

No obstante, alun cuando existen importaciones de papel provenientes de la
Comunidad Andina, México y Chile sin aranceles, las intervinientes en la operacién
senalan gue estas importaciones se caracterizan por un precio bajo, pero con una
calidad que limita su uso. Esta diferencia en la calidad del producto importado implica
que el contrapeso competitivo que pudieran significar para el lider del mercado
nacional, se reduzca significativamente.

Tabla M° 8 Barreras arancelarias al mercado de papeles

BOND o % ESMALTADb N
o Pa.l's 7 4’18.92.5.5.70(7).907_ i 48.10,13.19.00
| Comunidad Andina | 0% | 0%
r Wh&(ﬁléﬁﬁﬁw ﬁ[ 0%4##4| 0%
[ Chie | 0% L 0%
[ México 5 0% L 0%
| Argentna | 1832% | 132% |
i BraS”' Cimem B vig
; Otros Paises | 15% | 15%

4.5 Analisis de los Mercados Secundarios Involucrados
451 Mercado de articulos elaborados con papel
4.5.1.1 La participacion en el mercado

La tabla a continuacion muestra la estructura de algunos de los mercados en los que
participa CARVAJAL, por intermedio de sus filiales. Para la elaboracion de todos ellos
se utiliza como materia prima basica el papel.
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Tabla 9. Mercados de articulos elaborados con papel

Fuente: Informacién aportada por las intervinientes.

MERCANO DE Pi:;ﬁa::?gsu:o MERCADO DE M?::;SQDE
B 5 >
EMPRESAS LIBROS EMPRESA EDITORIALES EMPRESAS | PUBLICOMERCIALES EMPRESAS CONTINUAS
e % Yo %
QUEBECOR CARVAJAL GCARVAJAL CARVAJAL
PRINTER [FVINNI PRINTER PANAMERICANA
PANAMERICANA PRINTER LA PATRIA FORVAL
CARVAJAL LEGIS PANAMERICANA CAVENA
OTROS OTROS OTROS LOGOFORMAS
TOTAL TOTAL TOTAL OTROS
TOTAL
MERCADO DE ~MERCADO DE MERCALO DE
MERCADO DE
TEXTOS DOCUMENTOS DE . FORMAS
EMPRESAS ESCOLARES EMPRESAS SEGURIDAD EMPRESAS REVISTAS EMPRESAS UNIVERSALES
% Y ) %
CARVAJAL CARVAJAL CARVAJAL CARVAJAL
QUEBECDR THOMAS GREG PRINTER DISPAPELES
GEMINIS DELFIN CADENA OPGRAFICAS COPAPEL
PANAMERICANA DANARANJD PANAMERICANA DITAR
D'VINNI LOGOFORMAS OTROS OTROS
OTROS
COMPETIDORES E TOTAL TOTAL TOTAL
TOTAL
[ 0
MERGADO DE ARTICULOS E MERCALO D CATALOBOS bE
. 3 )
EMF'RESA ANHESIVOS EMPRESAS pap | EMPRESA ENCICLOPEDIAS EMPRESAS VENTA DIREG
Yo Yo Ya Yo
CARVAJAL CARVAJAL QUEBECOR PANAMERICANA
OTROS o e
PAXER COMPETIDORES CARVAJAL GRUPO OF
PRESSAPLIQUE TOTAL DVINNI CARVAJAL
SERVIBARRAS PRINTER MULTIMPRESOS
MERCADO DE
ARELLANOG OR0ZCO EMPRESAS CUADERNOS CTROS TOTAL
ETIGRAPH Yo TOTAL
WIRELESYS MOBILE CARVAJAL
5 . KIMBERLY CLARK
THOMAS GREGG COLOMBIA
ELIFLEX IMPORTACIONES
OTROS TOTAL
TOTAL

Es posible observar que CARVAJAL cuenta, en la mayoria de los casos, con

participaciones superiores al

Textos escolares.

representan

la principal

participaciones del orden del

4.51.2 Barreras de acceso

% en los mercados en los cuales participa a través de
sus empresas. En particular, ostenta cuotas de mercado mayoritarias en mercados
como Cuadernos, Productos no editoriales, Publicomerciales, Formas continuas y
En este orden, es importante considerar que las empresas que

al

fuente de competencia
% de mercado.

para CARVAJAL,

tienen

A continuacidon se muestran los montos minimos de inversion requerida, para ingresar
a los diferentes mercados de articulos elaborados con papel.

Tabla N° 10, Inversién Inicial en mercados de articulos de papel ($MM)

INVERION INICIAL MERCADO

ACTIVOS FIIOS

CAPITAL DE TRABAJQO

TOTAL INVERSION

CUADERNOS

ARTICULCS DE PAPELERIA

TEXTOS ESCOLARES

DOCUMENTOS DE SEGURIDAD

FORMAS CONTINUAS

FORMAS UNIVERSALES

ADHESIVOS

Fuente: Informacion aportada por la intervinientes.




.y

9
RESOLUCION NUMERD 49012 DE 2004 Hoja N°. 10

De acuerdo con lo anterior, los montos de inversion iniciales para incursionar en los
diferentes mercados en los que participa CARVAJAL, son superiores en la mayor
parte de los casos a $ , sin considerar otros costos necesarios para
entrar a estos mercados, tales como, publicidad, comercializacion y otros.

Ahora bien, si se tiene en cuenta que la maquinaria empleada es especializada en
una alta proporcion y que por lo tanto no cuenta con segundos usos, diferentes a ia
manufactura de otros productos de papel, puede afirmarse que los mercados de
articulos elaborados con papel presentan barreras a la entrada que pueden ser
significativas, que dado el volumen de importaciones que se presentan, podrian no
llegar a ser neutralizadas.

QUINTO: Que analizada la estructura de los mercados que estarian involucrados en
la operacion, este Despacho encuentra que la misma podria llegar a alterar de
manera considerable las condiciones de competencia economica de llegarse a
materializar, en tanto representa: i) un incremento a las barreras a la entrada a dichos
mercados; ii) podria permitir al Grupo Carvajal incidir en la estructura de costos de
sus competidores y; iii) le podria proporciona acceso a informacion sensible de estos.

4.1 Incremento de las barreras a la entrada

Segun el anterior analisis, el mercado de produccion de papel presenta algtn grado
de dificultad para empresas que deseen participar en el mismo. De llevarse a cabo la
operacion de integracion informada, las barreras a la entrada se incrementarian, toda
vez que una empresa que desee ingresar a este mercado, podria enfrentar una
demanda insuficiente de su producto, en la medida que un porcentaje considerable de
las empresas consumidoras de papel cuentan con su propio proveedor. En este
sentido, un nuevo competidor no solo deberd asumir la inversion inicial y el riesgo
inherente a ingresar al mercado de produccion de papel, sino que posiblemente
también tendra que asumir el costo y riesgos asociados a la entrada al mercado de
articulos elaborados con papel para garantizar el exito de su incursion en el mercado
y su permanencia en el mismo.

Asi mismo, la operacién proyectada conlieva un incremento en las barreras de
entrada al mercado de articulos elaborados con papel, en la medida que una empresa
que desee entrar a alguno de los mercados en los que participa el Grupo Carvajal,
debera considerar la entrada simultanea al mercado de produccion de papel, con el
fin de garantizarse para si misma el suministro de papel. Lo anterior, par cuanto la
empresa entrante encontraria que una de las fuentes principales de abastecimiento
de materia prima, esto es PROPAL, es controlada por un competidor importante,

- CARVAJAL, y en esa medida este Ultimo cuenta con la posibilidad de incrementarle

los costos de la materia prima, dificultandole a la empresa entrante, ofrecer un precio
competitivo en el mercado en el que esta incursionando, o bien, CARVAJAL podria
limitar la oferta de materia prima enfrentando al nuevo competidor a la opcion de
sustituir la compra nacional de materia prima por importaciones, lo que le implica
incurrir en gastos adicionales por concepto de fletes y seguros provocandole el
correspondiente incremento en costos.

La tabla a continuacion permite apreciar la alteracion que conlleva la operacion sobre
la estructura de los mercados de articulos elaborados con papel, evidenciando lo
concluido en el parrafo anterior.
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Tabla N° 11, Oferta concentrada en empresas verticalmente integradas

VARIABLE

MERCADC

GCUADERNOS

TEXTOS
ESCOLARES

FORMAS
CONTINUAS

DOCUMENTOS
DE SEGURIDAD

ARTICULOS
DE
PAPELERIA
4]

ADHESNOS
(2)

FORMAS
UNIVERSALES

No. de empresas en el mercado

5

1]

a

7

9

9

5

No. de etnpresas en el mercado integradas
vericalmente

2

0

0

o]

1

0

0

% de mercade en volumen 2003 gue concentran las
ehiplesas integradas verlicalmente

20%

0%

0%

0%

1%

0%

0%

MNo. de empresas en el mercado integradas
vericalmente

1

% de mercado en volumen 2003 que concentran las
empresas integradas verticalmente

94%

38%

26%

0%

28%

No. de empresas en el mercado integradas
verlicalmente

% de mercndo en volumen 2003 gue concentran las

4%

38%

16%

0%

28%

VARIACION |DESPUES|ANTES

ampresas integradas verlicalmente

{1) Incluye sobres, rollos, resmillas y archivo
{2) Calcutado con cuota de participacion en valor

De acuerdo con los resultados obtenidos, de llevarse a cabo la operacion, el
porcentaje de oferta de papel que seria abastecido por empresas verticalmente
integradas se aumentaria en un porcentaje superior al 16%.

En consecuencia, es posible afirmar que la operacion pretendida puede incrementar
de manera preocupante |as barreras a la entrada a los mercados en los que participa
PROPAL, como en los que participa el Grupo Carvajal, iimitando el acceso de
potenciales entrantes.

5.2 Dependencia de costos del competidor

De acuerdo con las conclusiones obtenidas del analisis de cada uno de los mercados
involucrados en la operacion, se encuentra que PROPAL concentra el % de la
oferta de papel para conversion a nivel nacional. Lo anterior permite infenr que un
gran numero de transformadores de papel, competidores de CARVAJAL, dependen
del suministro de papel de PROPAL.

Si bien es cierto que no existen barreras legales a las importaciones de papel, Ia
estructura que presentan los mercados analizados permite inferir gue los volumenes
actuales de impartacion no son suficientes, lo cual no permite considerar que las
mismas puedan ser una fuente cierta y efectiva de abastecimiento.

Asi pues, de llevarse a cabo la operacion de integracion que pretenden adeiantar
CARVAJAL y PROPAL, los industriales transformadores de papel deben buscar el
suministro de la materia prima en proveedores con capacidad instalada insuficiente
para abastecer esta demanda o bien, continuar comprando papel a PROPAL, con el
agravante que los precios de la materia prima estarian siendo manejados por su
propio competidor. Bajo este escenario, las empresas que participan actualmente en
los mercados de articulos elaborados con papel se encontrarian en una situacion
desventajosa frente a CARVAJAL quien tendria la capacidad de alterar sus costos.

Lo anterior cobra mayor importancia si se tiene en cuenta que el porcentaje que
representa el costo del papel, como materia prima, dentro del total de costos, es
considerable en productos tales como cuadernos, articulos de papeleria y otros. La
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estructura de costos de diferentes productos elaborados con papel se presenta en la
siguiente tabla:

Tabla N° 12. Estructura de costos de articulos elaborados con papel.

Participacion del papel
Producto en el costo total del
producto

Cuadernos

Articulos de papeleria (1)
Textos Escolares
Documentos de seguridad
Formas continuas
Formas Universales
Adhesivos

Fuente: infermacién aportada por las inlervinientes.

5.2 Acceso a informacion de los competidores

Como consecuencia de la operacion de integracion, el Grupo Carvajal tendria a
disposicion suya informacion sensibie de los mercados, lo cual le otorgaria ventajas
frente a sus competidores. En efecto, PROPAL, como proveedor de papel, conoce
informacién importante como lo relativo a volumenes de materia prima comprados por
los competidores de CARVAJAL, asi como las fechas de entrega y precios a los
cuales ha sido adquirida. De realizarse la operacién CARVAJAL tendria acceso a esta
informacion, ila cual le permitiria proyectar facilmente el comportamiento de los
competidores, haciendo poco probable que éstos puedan ejercer un contrapeso
disciplinador a las estrategias emprendidas por CARVAJAL. En tal sentido, las
ventajas en conocimiento anticipado de informaciéon sensible, que le concede Ia
operacion a CARVAJAL, hace que la integracion que se pretende realizar tenga la
potencialidad de restringir de manera indebida la competencia en los mercados en los
que participa {a adquiriente.

SEXTO: Que atendiendo a las circunstancias sehaladas en el considerando anterior,
y a efectos de preservar el mercado libre de cualquier restriccién indebida que pude
suscitarse como consecuencia de |a operacion proyectada, este Despacho encuentra
procedente aceptar los compromisos propuestos por las empresas intervinientes en la
operacion y los cuales fueron transcritos en el considerando tercero de este acto.

En mérito de lo expuesto, este Despacho

RESUELVE

ARTICULO PRIMERO. No objetar la operacién de integracion informada, aceptando
los compromisos presentados por Carvajal S.A. y Propal S.A. conforme a lo senalado
en el considerando TERCERO y {o manifestado en el considerando SEXTO de este
acto.

ARTICULO SEGUNDO. Notifiquese personalmente el contenido de la presente
resolucion al doctor EMILIO JOSE ARCHILA PENALOSA, en su calidad de
apoderado de las sociedades CARVAJAL S.A. y PRODUCTORA DE PAPELES S.A,,
PROPAL S.A., o a quien haga sus veces, entregandole copia de la misma e
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ARTICULO SEGUNDO. Notifiquese perscnalmente el contenido de la presente
resolucién al doctor EMILIO JOSE ARCHILA PENALOSA, en su calidad de
apoderado de las sociedades CARVAJAL S.A. y PRODUCTORA DE PAPELES S.A,
PROPAL S.A., o a quien haga sus veces, entregandole copia de la misma e
informéndole que contra el presente acto procede recurso de reposicion, el cual
debera presentarse dentro de los cinco (5) dias siguientes a su notificacion.

NOTIFIQUESE Y CURMPLASE.

Dada en Bogoté, D.C., alos 3 @..-SEY.' 2004

E! Supserintendente de Industria y Comercio (E)
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Notificacién:

Doctor

EMILIO JOSE ARCHILA PENALOSA
CC. 79.316.786 de Bogota
Apoderado

CARVAJAL S.A.

Nit. 850300005-3

PRODUCTORA DE PAPELES S.A. PROPAL S.A.

Nit. 820301860-7

Carrera 11 N° 93 — 53. Oficina 402
Bogota D.C.

Fax. 6221175




