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Radicado No. 24-83676 VERSION PUBLICA

“Por la cual se condiciona una operacién de integracion empresarial”
LA SUPERINTENDENTE DE INDUSTRIA Y COMERCIO

En ejercicio de sus facultades constitucionales, legales y reglamentarias,
especialmente las previstas en la Ley 155 de 1959, la Ley 1340 de 2009 y el
numeral 15 del articulo 3 del Decreto 4886 de 2011, modificado por el articulo
3 del Decreto 92 de 2022, y

CONSIDERANDO

1. Que mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-0 del 26 de febrero
de 2024' DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. (en adelante
CRUZ VERDE) presenté una solicitud de preevaluaciéon de una operacion de
integracion empresarial que involucra a INVERSIONES CAMOZ S.A.S. (en
adelante CAMOZ). La operacion proyectada consiste en la compra de CRUZ
VERDE de un conjunto de activos tangibles e intangibles de titularidad de
CAMOZ. Estos activos comprenden: (i) activos operacionales (el mobiliario, los
equipos y en general los bienes muebles vinculados a las droguerias incluidas en
la transaccion); (ii) activos intangibles (derechos de arrendamiento de
inmuebles, signos distintivos, nombres comerciales, lemas, ensefias y derechos
de imagen comercial, entre otros); y (iii) el inventario existente (con excepcién
de productos préximos a vencer o vencidos, mermados, averiados, entre otros)?.

2. Que mediante oficio radicado con el No. 23-83676-003 del 28 de febrero de
2024, esta Superintendencia ordend la publicacion de la operacién de integracion
en la pagina web institucional en cumplimiento de lo previsto en el articulo 156
del Decreto 19 de 2012, el numeral 2 del articulo 10 de la Ley 1340 de 2009 y
el numeral 2.3.2. de la Resoluciéon No. 2751 de 2021.

3. Que dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la publicacién en la
pagina web de esta Superintendencia se recibieron observaciones y comentarios
sobre la operacion por parte de COOPERATIVA NACIONAL DE DROGUISTAS
DETALLISTAS (en adelante COOPIDROGAS)® y la ASOCIACION
COLOMBIANA DE DROGUISTAS DETALLISTAS (en adelante
ASOCOLDRO)*. Por medio de sus escritos, estas empresas presentaron
consideraciones sobre la operacién y solicitaron el reconocimiento como terceros
interesados en el marco de esta actuacion. Las consideraciones presentadas por
estos agentes tienen relacion con los siguientes aspectos:

- Analizar las barreras de acceso en el mercado de comercializacién al por menor
de medicamentos para la salud humana en los municipios involucrados.

1 Mensaje electronico enviado desde el correo agarcia@bu.com.co el viernes 23 de febrero de 2024
a las 16:22:22, radicado con el No. 24-83676-000 del lunes 26 del mismo mes y afio a las
08:48:30.

2 Documento “24083676--0000000002" del consecutivo 0 de la Carpeta Publica del Expediente,
pagina 1 (documento PDF). Entiéndase que en el presente documento cuando se hace referencia
al “Expediente”, el mismo corresponde al radicado con el No. 24-83676.

3 Mediante oficio radicado con el No. 23-83676-021 del 14 de marzo de 2024,

4 Mediante oficio radicado con el No. 23-83676-022 del 14 de marzo de 2024.
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- Exigir a CRUZ VERDE que las droguerias de CAMOZ dejen de estar afiliadas
a COOPIDROGAS con el fin de evitar la comparticiéon de informacion sensible.

- Aplicar una metodologia mas restrictiva en la delimitacion de los mercados
geograficos (no a partir de 10 minutos en automovil sino de 15 minutos a pie)
debido a las caracteristicas de las zonas afectadas.

4. Que mediante oficio radicado con el No. 23-83676-027 del 3 de abril de 2024,
CRUZ VERDE se pronuncié sobre los comentarios de COOPIDROGAS vy
ASOCOLDRO. Sobre el particular, sefialé que: (i) COOPIDROGAS es uno de
los competidores mas poderosos en el mercado®; (ii) CRUZ VERDE no participa
del eslabén mayorista de distribucion de medicamentos a droguerias minoristas
como se sugeria en los documentos de oposicion (en este momento sélo
abastece sus propias droguerias)®; y (iii) la incursion de CRUZ VERDE -0 de
otro agente que no participe en el mercado- podria ser beneficiosa para el
eslabén mayorista, pues fomentaria la pluralidad de competidores en el
mercado.

5. Que mediante la Resolucion No. 21012 de 2024, esta Superintendencia neg6
la solicitud de reconocimiento como terceros interesados presentada por
COOPIDROGAS y ASOCOLDRO.

6. Que mediante Resolucion No. 45095 de 2024, esta Superintendencia declaro
improcedente la revocatoria directa de la Resolucion No. 21012 de 2024 que
nego la admision de solicitud de los terceros interesados.

7. Que dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a la presentacion de la
informacion requerida, con fundamento en el numeral 3 del articulo 10 de la Ley
1340 de 2009, esta Superintendencia consider6 procedente dar paso al estudio
de fondo. Para el efecto, se le informé a CRUZ VERDE y CAMOZ (en adelante
y de manera conjunta las INTERVINIENTES) la continuacion de la actuacién
por medio de una segunda etapa’. Asi mismo, se dio alcance a la comunicacion
antes sefialada con la finalidad de complementar la informacién requerida®. Y,
posteriormente, se requiri6 a CRUZ VERDE para que allegara de manera
completa la referida informacion®.

8. Que mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-257 del 15 de
mayo de 2024 las INTERVINIENTES presentaron la informacion solicitada por
esta Superintendencia en el requerimiento radicado con el No. 24-83676-033
del 11 de abril de 2024. Lo anterior de conformidad con lo establecido en la
“Guia de Estudio de Fondo de Integraciones Empresariales” contenida en el
Anexo No. 9.2 de la Resolucion No. 2751 de 2021 de esta Superintendencia.
Ademas, en la comunicacion radicada con el No. 24-83676-458 del 4 de julio de
2024 se dio respuesta al requerimiento de informacion adicional remitido a las
INTERVINIENTES en los términos del numeral 2.8 de la Resolucion No. 2751
de 2021. Por tal razon, el plazo al cual se refiere el numeral 5 del articulo 10 de
la Ley 1340 de 2009 empezo a contar a partir del 4 de julio de 2024.

9. Que con el fin de complementar y ampliar la informacion allegada al
expediente, y en ejercicio de las facultades previstas en el numeral 57 del
articulo 1 del Decreto 92 de 2022, esta Superintendencia formulé requerimientos

5 Documento “24083676--0002700002" del consecutivo 27 de la Carpeta Publica del Expediente,
pagina 7 (documento PDF).

6 Ibidem, pagina 10.

7 Mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-033 del 11 de abril de 2024.

8 Mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-036 del 12 de abril de 2024.

9 Mediante la comunicacién radicada con el No. 24-83676-439 del 27 de junio de 2024.
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de informacién sobre la participacion en el mercado de multiples droguerias
competidoras de las INTERVINIENTES'C.

10. Que con fundamento en el articulo 8 de la Ley 1340 de 2009, esta
Superintendencia solicito al MINISTERIO DE SALUD Y PROTECCION SOCIAL
DE COLOMBIA (MINSALUD) que emitiera su concepto, si asi lo consideraba,
en relacién con la operacién proyectada®!. Al respecto, MINSALUD recomendo:
(i) la revisién de los efectos de la operacion en cada municipio afectado y (ii)
el analisis de la diferencia en el nivel de precios en las droguerias de cada
sociedad participante como posible indicador del efecto de la operacién sobre los
mercados!?,

11. Que con el objetivo de conocer el proceso de negociacion entre las
sociedades participantes, los términos, motivaciones y condiciones de la
operacion, asi como la participacion de CAMOZ en el mercado relevante, esta
Superintendencia cité a declaracién al representante legal de CAMOZ*3,

12. Que una vez realizadas las anteriores consideraciones y dentro del término
previsto en el numeral 5 del articulo 10 de la Ley 1340 de 2009, este Despacho
procede a pronunciarse respecto de la operacion de integracion informada en los
siguientes términos:

12.1. LAS EMPRESAS INTERVINIENTES
12.1.1. CRUZ VERDE

Es una sociedad con domicilio en Bogota D.C., identificada con NIT.
800.149.695-1, constituida a través de la Escritura Publica No. 3242 de la
Notaria 30 de Bogotd el 30 de octubre de 1991, e inscrita en la Camara de
Comercio de Bogota el 12 de junio de 1996, con el No. 541.537 del Libro IX. Se
dedica a la importacion, distribucion, comercializacion y compraventa de
medicamentos en general. Su actividad econdmica se identifica con los Codigos
de Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (CIIU) Nos. 4773: comercio
al por menor de productos farmacéuticos y medicinales, cosméticos y articulos
de tocador en establecimientos especializados, 2100: fabricaciéon de productos
farmacéuticos, sustancias quimicas medicinales y productos botanicos de uso
farmacéutico, y 4711: comercio al por menor en establecimientos no
especializados con surtido compuesto principalmente por alimentos, bebidas
(alcohdlicas y no alcohdlicas) o tabaco.

Para el desarrollo de sus actividades comerciales, CRUZ VERDE utiliza los
siguientes canales comerciales: (i) canal comercial minorista (Retail):
corresponde a la venta al plblico de medicamentos que se realiza a través de
droguerias (presencial y por medio de canales digitales) y que se paga con
recursos que provienen directamente del consumidor o cliente; (ii) canal
institucional: corresponde a la entrega de medicamentos directamente a
través de droguerias a los pacientes de EPS y entidades del SGSSS, a través de
recursos que provienen del Sistema de Seguridad Social en Salud o son pagados
con recursos publicos. Involucra también el suministro de la informacién sobre
su uso adecuado, el proceso de dispensacion por parte del servicio farmacéutico,
la administracion correcta y en el momento oportuno del medicamento, el
registro de los medicamentos administrados y/o la devolucion de estos; (iii)

10 Mediante comunicaciones con radicados Nos. 24-83676-050 a 24-83676-182 del 8 de mayo de
2024, Nos. 24-83676-303 a 24-83676-411 del 14 de junio de 2024 y Nos. 24-83676-427 a 24-
83676-438 del 27 de junio de 2024.

11 Mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-039 del 23 de abril de 2024

12 Mediante comunicacién radicada con No. 24-83676-268 del 21 de mayo de 2024

13 E| acta y la grabacién de la audiencia reposan en el expediente mediante el radicado No. 24-
83676-020 del 14 de marzo de 2024.
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canal comercial mayorista: corresponde a la venta de medicamentos al por
mayor a clientes institucionales, principalmente clinicas u otros distribuidores
mayoristas que venden a IPS, asi como la venta de medicamentos a droguerias
minoristas (CRUZ VERDE sélo autoabastece sus propias droguerias minoristas,
en este momento no abastece a otros minoristas que no formen parte de su
red)'*; y (iv) outsourcing de farmacias intrahospitalarias: consiste en el
manejo integral que se hace en IPS del servicio farmacéutico de la institucion y
que incluye la consignacion y entrega de medicamentos.

CRUZ VERDE

15
CRUZ VERDE empez6 a participar en el mercado colombiano en el afio 1991 y
se ha ido consolidando en el mercado colombiano a lo largo de estos afios con
las siguientes adquisiciones que fueron autorizadas por esta Superintendencia:

Tabla No. 1 Tramites autorizados a CRUZ VERDE respecto del mercado de
distribuciéon minorista de medicamentos

Radicado Tramite Empresas Descripcién
Consistid6 en la adquisicion de 51
DETAL S.A. y | droguerias ubicadas en los municipios
N DROGUERIAS Y | y/o ciudades de: Bogotd D.C.,
16-142281 | Notificacion | pApRMACIAS CRUZ | Facatativd,  Zipaquird, Villeta,
VERDE Duitama, Tunja, Ibagué y
Villavicencio.
DROGUERIAS Y
FARMACIAS CRUZ
VERDE S.A.S. e | Consisti6 en la adquisicion de 229
18-168289 Notificacion INVERSIONES droguerias en los municipios y/o
FARMACEUTICAS ciudades de Bogota D.C. y Facatativa.
PUNTOFARMA
S.A.S.
DROGUERIAS Y
FARMACIAS CRUZ | Consisti6 en la adquisicion de 3
19-172779 Notificacion VERDE S.A.S. Yy | droguerias en la ciudad de Bogota D.C.
FARMA COUNTRY
S.A.S.
Consistio en la adquisicion de 68
EVE droguerias ubicadas municipios y/o
DISTRIBUCIONES ciudades de: Armenia, Barranquilla,
21-502984 Preevaluacion | S.A.S. y | Cali, Cartagena, Cartago,
FARMACIAS CRUZ | Dosquebradas, Manizales, Neiva,
VERDE S.A.S. Pereira, Soledad e Ibague.

Fuente: https://consultaintegraciones.sic.gov.co/#/formulario-publico-radicado.

ue CRUZ VERDE

Es importante enunciar

Finalmente, cabe sefalar que el valor de los activos totales e ingresos
operacionales de CRUZ VERDE con corte a 31 de diciembre de 2023 se presenta
a continuacioén:

14 Documento “24083676--0002700002" del consecutivo 27 de la Carpeta Plblica del Expediente,
pagina 10 (documento PDF).

15 Documento “24067536--0000000003” del consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente, pagina 35 (Documento PDF).

16 Documento “24083676--0000000003” del consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente, pagina 32 (Documento PDF).

17 Canal institucional de dispensacion de medicamentos.
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Tabla No. 2 Estados financieros CRUZ VERDE (2023)

CUENTA VALOR (COP $)
ACTIVOS TOTALES 3.462.428.224.000
INGRESOS OPERACIONALES 5.127.429.729.000

Fuente: Elaboracién GTIE-SIC8,
12.1.2. CAMOZ

Es una sociedad con domicilio en el municipio de Chia, Cundinamarca,
identificada con NIT. 832.004.397-5, constituida a través de la Escritura Publica
No. 0000106 de la Notaria 2 de Chia el 8 de marzo de 2000, e inscrita en la
Camara de Comercio de Bogota el 21 de marzo de 2000 con el No. 00720904
del Libro IX. Su actividad econémica se identifica con el codigo CIIU No. 4773:
comercio al por menor de productos farmacéuticos y medicinales, cosméticos y
articulos de tocador en establecimientos especializados.

La composicion accionaria de CAMOZ se presenta en la siguiente tabla:

Tabla No. 3 Composicion accionaria CAMOZ (2023)
ACCIONISTA PARTICIPACION (%)

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC!°,

Esta Superintendencia encontré que CAMOZ: _
de acuerdo con lo previsto en el articulo 28 de la Ley 222 de 1995
y (ii) h en los términos

del numeral 4 del articulo 45 del Decreto 2153 de 19922°,

El valor de los activos totales e ingresos operacionales de CAMOZ con corte a
31 de diciembre de 2023 se presenta a continuacion:

Tabla No. 4 Estados financieros CAMOZ (2023)

CUENTA VALOR (COP $)
ACTIVOS TOTALES 11.230.459.105,29
INGRESOS OPERACIONALES 29.553.953.677

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC?Z.,
12.2. DESCRIPCION DE LA OPERACION

Mediante comunicacion con radicado No. 24-83676-000 del 26 de febrero de
2024%2, CRUZ VERDE present6 una solicitud de preevaluacion de una operacién
de integracion que involucra a CAMOZ en los siguientes términos:

“(...) la Transaccién Propuesta consistird en la compraventa de activos
en virtud de la cual Cruz Verde adquirird un conjunto de activos
tangibles e intangibles de Camoz, dentro de los cuales se encuentran:

18 Registro Unico Empresarial y Social (RUES). http://www.rues.org.co. Consulta efectuada el 20
de febrero de 2024. Certificado de Existencia y Representacién Legal adjunto a la solicitud de Pre-
evaluacion.

13 Documento “24083676--0000000010” del consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente (Documento PDF).

20 Documento “24083676--0000000003” del consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente, pagina 33 (Documento PDF).

21 Documento “24083676--0000000007" del consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente (Documento PDF).

22 Mensaje electronico enviado desde el correo agarcia@bu.com.co el viernes 23 de febrero de
2024 a las 16:22:22, radicado con el No. 24-83676-000 del lunes 26 del mismo mes y afio a las
08:48:30.
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(i) activos operacionales: corresponde al mobiliario, los equipos y en
general, los bienes muebles vinculados a las droguerias comprendidas
dentro de la transaccion, (ii) activos intangibles: comprende los activos
intangibles asociados a las droguerias comprendidas en la transaccion,
como son los derechos de arrendamiento sobre los inmuebles cuyo
interior se sitlan las droguerias, signos distintivos, derechos marcarios,
nombres comerciales, lemas, ensefias, derechos de imagen comercial,
entre otros y (iii) inventario existente con excepcion de productos con
calidades especificas (proximos a vencer, productos mermados,
productos vencidos y/o averiados, fraccionados, etc.)"?3.

12.2.1. El contrato de compraventa de activos suscrito entre las
INTERVINIENTES

12.2.2. Contexto de la operacion proyectada

Como se indicé en el numeral 11 de la parte considerativa de esta resolucion,
JOSE MAURICIO TOCARRUNCHO JIMENEZ, en calidad de gerente y
representante legal de CAMOZ, rindi6 declaracién ante esta Superintendencia el
13 de marzo de 2024. En el marco de esta diligencia se indagé sobre el proceso
de negociacion entre las sociedades participantes, los términos, motivaciones y

23 Documento “24083676--0000000002", de la Carpeta Publica del Expediente No. 24-83676,
pagina 5 (Documentos PDF).

24 Documento “24083676--0048500003 V. Confidencial-Memorial- Aclaracion de informacion CV-
Camoz”, de la Carpeta Reservada de Intervinientes del Expediente No. 24-83676 (Documentos

PDF).
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condiciones de la operacion, asi como la participacion de CAMOZ en el mercado.
Al respecto, el declarante sefald los siguientes aspectos:
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—

12.2.3. La operaciéon proyectada corresponde a una operacion de
integracion

La operacion descrita constituye una integracion empresarial en los términos de
la Ley 1340 de 2009, la Resolucion No. 2751 de 2021 y la doctrina de esta
Superintendencia?®, por las siguientes razones. Primero, CRUZ VERDE y
CAMOZ coinciden en la misma actividad econémica, en particular, en la
comercializacion al por menor de medicamentos para la salud humana en
droguerias y farmacias-droguerias®’. Segundo, la materializacion de la operacién
supone un cambio en el control de los establecimientos objeto de la operacion,
con lo cual CRUZ VERDE seria el propietario y operador de las droguerias
involucradas en la operacién proyectada, anteriormente propiedad de CAMOZ.

12.3. DEBER DE INFORMACION PREVIA DE LA OPERACION

El articulo 4 de la Ley 155 de 1959, modificado por el articulo 9 de la Ley 1340
de 2009, establece que las empresas que proyecten llevar a cabo operaciones
para efectos de fusionarse o adquirir el control de un competidor, cualquiera sea
la forma juridica de la transacciéon, deben informar previamente a esta
Superintendencia la operacién, siempre que cumplan con los siguientes
supuestos:

25 Audiencia de declaracion de JOSE MAURICIO TOCARRUNCHO JIMENEZ, de la Carpeta
Reservada de Intervinientes, consecutivo 20. .

26 Radicado No. 16-142281. Notificacion. DETAL S.A. y DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE
/ Radicado No. 18-168289 . Notificacion. DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. e
INVERSIONES FARMACEUTICAS PUNTOFARMA S.A.S. / Radicado No. 19-172779. Notificacion.
DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. y FARMA COUNTRY S.A.S. / Radicado No. 21-
502984. Pre-evaluacion. EVE DISTRIBUCIONES S.A.S. y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S.
27 Se entiende que la diferencia entre los establecimientos de droguerias y farmacias-droguerias
esta dada por la autorizacién de la segunda para elaborar preparaciones magistrales. Resolucién
SIC No. 38171 de 2010.
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- Supuesto subjetivo: cuando las empresas se dediquen a la misma actividad
econdmica o participen en la misma cadena de valor. En el caso concreto, este
supuesto se cumple debido a que, como se presenté en las secciones anteriores,
las INTERVINIENTES participan de manera coincidente en la misma actividad
econoémica, a saber, la comercializacion de medicamentos para la salud humana
en droguerias y farmacias-droguerias en varios municipios del pais.

- Supuesto objetivo: cuando las empresas, en conjunto o individualmente
consideradas, hayan tenido durante el afio fiscal anterior a la operacion
proyectada activos o ingresos operacionales superiores al monto establecido por
la Superintendencia. En el caso concreto este supuesto se encuentra verificado
debido a que, para la vigencia del 2023, las INTERVINIENTES reportaron
ingresos superiores al umbral objetivo definido en la Resolucion No. 82882 del
29 de diciembre de 202328,

Finalmente, cuando los agentes conjuntamente cuenten con menos del 20% de
participacion en el mercado relevante se entendera autorizada la operacion. Si
superan esta participacion de mercado, se configura el deber de evaluacion
previa para la autorizaciéon de la operacion. De los analisis efectuados por esta
Superintendencia, se evidencidé que el ente integrado superé el umbral del 20%
de participacion en el afio 2023 en las isocronas definidas en los municipios de
Chia y Cota. Por lo anterior, se configuré el deber de evaluacién previa para la
autorizacion de la operacion.

12.4. DEFINICION DEL MERCADO RELEVANTE

El mercado relevante es un marco de referencia para analizar los efectos sobre
la competencia de una operacion de integracion?®. La definicion del mercado
relevante comprende sus dimensiones de producto®® y geografica®'. De acuerdo

28 para establecer el calculo del supuesto objetivo, se tiene en cuenta: (i) el articulo primero de Ia
Resolucién No. 82882 del 29 de diciembre de 2023 que fijé el umbral, es decir, los ingresos
operacionales y activos totales que se tendrdn en cuenta para informar una operacion de
integracion. Segun el referido articulo, el umbral “a partir del 1 de enero de 2024 y hasta el 31 de
diciembre de 2024, es de UN MILLON SEISCIENTOS CUARENTA Y UN MIL CUARENTA Y
CUATRO COMA NOVENTA Y NUEVE UNIDADES DE VALOR TRIBUTARIO (1.641.044,99
UVT)”; y (ii) la Resolucion 00187 del 28 de noviembre de 2023 de la Direccion Nacional de
Impuestos y Aduanas Nacionales fijo el valor de la Unidad de Valor Tributario (UVT) para 2024 en
CUARENTA Y SIETE MIL SESENTA Y CINCO pesos colombianos ($47.065). Por tanto, el valor
del umbral objetivo para el afio 2024 serd de SETENTA Y SIETE MIL DOSCIENTOS TREINTA
Y CINCO MILLONES SETECIENTOS OCHENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA Y
CUATRO pesos colombianos ($77.235.782.454,35).

29 para lograr una adecuada definicion del mercado relevante, esta Superintendencia se apoya en
las directrices sefaladas por la Comision Europea en “Commission Notice on the definition of the
relevant market for the purposes of Union competition law” (C/2024/1645) del 22 de febrero de
2024, Disponible en el siguiente enlace: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=0]:C 202401645. Consulta: 27 de septiembre de 2024.

Y en los lineamientos disefiados por la Red Internacional de la Competencia (ICN por sus siglas en
inglés). Ver ICN Merger Working Group: Investigation and Analysis Subgroup, “ICN Merger
Guidelines Workbook” (documento preparado para la Quinta Reunion Anual del ICN, Ciudad del
Cabo, Sudafrica, 16 de abril, 2006). Disponible en el siguiente enlace:
https://www.internationalcompetitionnetwork.org/wp-

content/uploads/2018/05/MWG MergerGuidelinesWorkbook.pdf. Consulta del 9 de septiembre de
2024.

30 En la definicion del mercado producto debe tenerse presente la sustituibilidad de la demanda,
pues se propone identificar aquellos productos (si los hay) a los cuales podrian acudir los
consumidores en caso de un incremento en los precios o una reduccion en la calidad de los
productos por parte de un oferente determinado.

Guia de analisis de integraciones empresariales. Disponible en:
https://sic.gov.co/sites/default/files/files/Proteccion Competencia/Integraciones Empresariales/
2019/Gu%C3%ADa%20Integraciones%20Empresariales agostol6 2019 %20(1).pdf

31 Se busca reconocer el area de influencia que tienen las empresas intervinientes en la operacion
de integracion. Si enfrentaran alguna barrera que impida o dificulte que sus productos lleguen a
alguna zona determinada, debera entenderse que no son competidores activos en el area.
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con la informacién aportada, las INTERVINIENTES participan

coincidentemente en el mercado de comercializaciéon al por menor de
medicamentos para la salud humana en droguerias y farmacias-droguerias.

Cabe resaltar que, de acuerdo con la Resolucion No. 38171 de 2010, esta
Superintendencia determind que los establecimientos farmacéuticos minoristas
corresponden a las “farmacias-droguerias y las droguerias”. Esto con base en el
Decreto 2200 de 2005. De igual forma, considerando la Resolucion No. 1403 de
2007 del Ministerio de Proteccion Social, esta Entidad definio que la “Farmacia-
Drogueria” es el establecimiento farmacéutico dedicado a la elaboracion de
preparaciones magistrales y a la venta al detal de medicamentos alopaticos,
homeopaticos, fitoterapéuticos, dispositivos médicos, suplementos dietarios,
cosméticos, productos de tocador, higiénicos, entre otros. Y que las
“Droguerias” son establecimientos farmacéuticos dedicados a la venta al detal
de productos con los mismos requisitos contemplados para la Farmacia-
Drogueria, a excepcién de la elaboracion de preparaciones magistrales®.

Sefialando ademds que las droguerias y las farmacias-droguerias podrian
considerarse competidores directos y sustitutos entre si, en lo que se refiere a
la distribucién de medicamentos. La unica diferencia es que las farmacias
prestan el servicio adicional de preparacién de férmulas magistrales®.

A continuacién, esta Superintendencia procedera a definir los mercados
relevantes afectados por la operacion proyectada. Primero, definira el mercado
producto vinculado con la operacién y, posteriormente, la dimensioén geografica
del mercado relevante.

12.4.1. Mercado producto

La comercializacion al por menor de medicamentos se refiere a la venta al detal
de sustancias que sirven para curar o prevenir una enfermedad, para reducir sus
efectos sobre el organismo o para aliviar un dolor fisico. Comiunmente esta
distribucién tiene lugar en establecimientos de comercio denominados
droguerias o farmacias-droguerias.

A continuacién, se presenta una figura que ilustra la cadena de valor de
produccion, distribucién y comercializacién de medicamentos. Esto con el fin de
destacar la ubicacién de las droguerias y farmacias-droguerias en el eslabon de
la distribucién y dispensacion minorista:

Figura No. 1. Estructura del mercado de produccién, distribucién y comercializacion
de medicamentos

Guia de analisis de integraciones empresariales. Disponible en:

https://sic.gov.co/sites/default/files/files/Proteccion Competencia/Integraciones Empresariales/
2019/Gu%C3%ADa%20Integraciones%20Empresariales agostol6 2019 %20(1).pdf

32 pagina 110. Versian publica.
33 Tbhidem.
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Fuente: Documento “24083676--0000000002", de la Carpeta Publica del Expediente No. 24-
83676, pagina 3 (Documentos PDF).

Como se observa en la figura anterior, en la cadena de produccion y distribucion
de medicamentos y dispositivos médicos y otros productos participan distintos
agentes: (i) proveedores de insumos (fabricantes e importadores), (ii)
laboratorios farmacéuticos y productores de dispositivos médicos; (iii)
distribuidores mayoristas; (iv) distribuidores y comercializadores minoristas; y
(v) consumidores finales. Las transacciones institucionales y comerciales pueden
ser adelantadas directamente por los fabricantes o importadores, sin que para
ello interfieran los distribuidores mayoristas ni los laboratorios.

De acuerdo con la informacién obrante en el expediente, la integracion tendria
efectos Unicamente en el mercado de comercializacion minorista de
medicamentos para la salud humana a través de droguerias y farmacias
droguerias, ya que es el Unico eslabén en el cual existe coincidencia por parte
de las INTERVINIENTES.

Adicionalmente, es importante destacar que, como se observa en la figura, en
la actividad de distribucién y dispensacion minorista también participan las
grandes superficies, a través de las cuales los consumidores finales pueden
acceder a estos productos. Sin embargo, esta Superintendencia encuentra que,
si bien es posible conseguir medicamentos de venta libre en supermercados,
existen otros que solo pueden ser comercializados en droguerias y farmacias-
droguerias, por ser de venta bajo formula médica. Asi lo establece el Decreto
3050 de 2005 el cual indica que “los medicamentos que requieran para su venta
de la férmula facultativa, solo se podran expender en droguerias y farmacias-
droguerias. Los medicamentos de venta libre o de venta sin formula facultativa,
se podran expender, ademas de los establecimientos antes citados, en
almacenes de cadena o de grandes superficies por departamentos y en otros
establecimientos comerciales (...)".

Por lo tanto, este Despacho considera que la comercializacién minorista de
medicamentos para la salud humana en droguerias y farmacias-droguerias
constituye un mercado en si mismo?®®, sin incluir a supermercados ni a grandes
superficies.

12.4.2. Mercado geografico

34 Documento “24083676--0000000002”, de la Carpeta Plblica del Expediente No. 24-83676,
paginas 2 y 3 (Documentos PDF).

35 Estudio economico de la operacion de integracion entre CRUZ VERDE S.A.S. y EVE
DISTRIBUCIONES S.A.S., radicado con el No. 21-502984, pagina 10.
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Para la correcta determinacion del mercado relevante, es necesario considerar
la dimensiéon geografica, que hace referencia a la zona en la que las
INTERVINIENTES participan y aquella en la que las condiciones de
competencia son similares.

Esta Superintendencia ha analizado el mercado geografico de comercializacion
a nivel minorista de medicamentos para la salud humana en drogueria y
farmacias-droguerias delimitado por is6cronas®®. Esto debido a que los efectos
principales de la operacién se presentan en el ambito del comercio en espacios
fisicos. Ademas, los establecimientos que participan en este mercado no
compiten por los usuarios con otros establecimientos muy alejados, sino que los
compradores por lo general buscan droguerias y farmacias-droguerias cercanas
a su ubicacién para adquirir sus medicamentos. El criterio principal del
consumidor para elegir una farmacia fisica es la proximidad al lugar de residencia
o de trabajo®’.

De acuerdo con la informacion obrante en el expediente, la operacién involucra
veinticuatro (24)%® establecimientos de comercio de los municipios de Cajica,
Chia, Cota, Sop6, Tabio, Tenjo y Ubaté, ubicados en el departamento de
Cundinamarca, como se expone en la siguiente tabla.

Tabla No. 5 Niumero de establecimientos involucrados en la operacion.

MUNICIPIO \fﬁ?zuoze CAMOZ | Coincidencia
Cajica 2 X
Chia 8 13 X
Cota 1 2 X
Sopo 0 1
Tabio 1 2 X
Tenjo 0 1
Ubaté 0 2
TOTAL 12 24

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.

De lo anterior, se observa que, con la operacion de integracién, las
INTERVINIENTES tendrian coincidencia Unicamente en los municipios de
Cajica, Chia, Cota y Tabio. CRUZ VERDE ingresaria a participar con la cuota de
mercado de CAMOZ en los municipios de Sopd, Tenjo y Ubaté.

Para determinar el &rea geografica afectada con la operacion, esta
Superintendencia —en decisiones anteriores*’- ha construido las is6cronas con
base en 10 minutos de tiempo de desplazamiento en automovil alrededor de los
puntos de venta. Teniendo en cuenta esos antecedentes, se analizé el grado de
disponibilidad del servicio a domicilio en las zonas afectadas por la operacion*.
Esto con el fin de verificar, si en el presente caso, el parametro de
desplazamiento en automévil constituye una metodologia valida e incluso

36 Radicado No. 21-502984 Estudio de integracién empresarial entre DROGUERIAS Y
FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. y EVE DISTRIBUCIONES S.A.S.

37 Organizacién de Consumidores y Usuarios (OCU), de Espafia. Disponible en el siguiente enlace:
https://www.ocu.org/salud/medicamentos/noticias/encuesta-farmacia-consumidores.  Consulta
efectuada el 9 de septiembre de 2024.

38 Aparte publico no clasificado-confidencial-reservado, de la version reservada del documento
“24083676--0000000003”, de la Carpeta Reservada de Intervinientes del Expediente No. 24-
83676, paginas 5 y 6 (Documentos PDF).

39 Ibidem. i

40 Radicado No. 21-502984 Estudio de integracion empresarial entre DROGUERIAS Y
FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. y EVE DISTRIBUCIONES S.A.S.

41 Dentro de la informacion solicitada en los requerimientos de informacién que se realizaron a las
droguerias competidoras en los mercados relevantes se indagé por la disponibilidad del servicio a
domicilio. Asi mismo, se complementaron y contrastaron estos datos con la informacién disponible
en fuentes publicas como las paginas web oficiales de las droguerias.
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conservadora para el analisis de la operacidn. Al respecto se encontré que, en
todos los municipios, salvo Ubaté, el 75% o mas de las droguerias ofrecen
servicio domiciliario.

Sin embargo, esta Superintendencia encontro que las isdcronas construidas con
10 minutos de tiempo de desplazamiento en automdvil alrededor de los puntos
de venta en los municipios afectados con la operacion (a excepcion de Chia), en
este caso, no son el escenario mas adecuado para revisar la competencia real,
ya que sobrepasan el darea urbana del municipio y en algunos casos incluyen
otros municipios. Por tal razén, para efectos del presente estudio y con el fin de
analizar de manera mas precisa las dinamicas de competencia, esta
Superintendencia —atendiendo las caracteristicas de cada mercado involucrado
y la ubicacion en zonas caminables o no facilmente transitables a pie- construyé
las is6cronas con diferentes tiempos de desplazamiento a pie (10, 12 y 15
minutos) a partir de un analisis caso a caso.

Para los municipios de Sopd y Tenjo, se construyeron isocronas de 15 minutos
de tiempo de desplazamiento a pie.

En los casos en los que dos o mas droguerias de las INTERVINIENTES se
encuentran relativamente cerca unas de las otras (5 minutos a pie 0 menos), se
construyd una sola isécrona desde el punto central entre ellas para estudiar su
mercado. En los casos de Cota y Tabio, hay 3 minutos de tiempo de
desplazamiento a pie entre los establecimientos, con lo que se redujo la isécrona
de 15 a 12 minutos a pie desde el punto central entre las droguerias. Para el
caso de Ubaté, las droguerias de las INTERVINIENTES estan a 5 minutos a pie
entre si, con lo que se redujo la isécrona de 15 a 10 minutos a pie desde el punto
central entre ellas.

En el caso de Tabio se debe mencionar que, si bien el entorno de competencia
se encuentra en la isdcrona definida de 12 minutos de tiempo de desplazamiento
a pie, para este caso, también se definié la isé6crona de 10 minutos de
desplazamiento en automovil. Si bien es un rango muy amplio, se considera
necesario aplicar la isdcrona con base en este criterio debido a que la drogueria
de CAMOZ que se encuentra en una via intermunicipal de Tabio no es facilmente
caminable, tal y como se examinara en el numeral 12.4.2.4.

En Chia y Cajica no se realiz6 un analisis mas estricto debido a que la is6crona
de 10 minutos de tiempo de desplazamiento en automaovil no supera el area del
municipio ni el drea urbanizada. Por lo cual, para estos municipios, el parametro
de desplazamiento en automoévil constituye una metodologia valida vy
conservadora.

12.4.2.1. Is6cronas en Chia, Cajica, y Chia-Cajica

En estos municipios se establecieron tres zonas de competencia: (i) Chia; (ii)
Chia-Cajica y; (iii) Cajica, atendiendo la distribucién agrupada de las droguerias
en estos tres conjuntos. Asi mismo, se delimitaron isécronas de 10 minutos de
tiempo de desplazamiento en automavil, cada una con centro en hitos de las
zonas, teniendo en cuenta que buena parte de los establecimientos (droguerias
y farmacias—droguerias) de las zonas ofrecen servicio a domicilio (mas del 75%).
Para estudiar el mercado en Chia, se delimité una isécrona de 10 minutos de
tiempo de desplazamiento en automovil con centro en el parque principal de
Chia.

Asi mismo, para analizar el mercado en Cajica se delimité una isécrona de 10
minutos de tiempo de desplazamiento en automaévil con centro en el parque
principal de Cajica.
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El mercado en la zona Chia-Cajica se delimité con una is6crona de 10 minutos
de tiempo de desplazamiento en automoévil desde el centro comercial Fontanar.
Aunque esta isécrona se solapa con las de las otras dos zonas, se mantiene esta
definicion del mercado geogrdfico porque (i) buena parte de los
establecimientos del drea (mas del 75%) ofrecen servicio a domicilio, y, ademas
(ii) la zona Chia-Cajica no es un area facilmente caminable.

Figura No. 2. Isécronas de 10 minutos de tiempo de desplazamiento en automavil en
Chia (verde), Chia-Cajica (azul), y Cajica (naranja), en el departamento de
Cundinamarca.

!
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Caijica, Cundinamarca.

2 £ gt

| Marcadores en verde: CRUZ VERDE
‘| Marcadores en naranja: CAMOZ
Marcadores en azul: Competidores

\ ) | M - ,Y.:‘ e 2
i Gt 20 T ANNET

¥

Fuente: elaboracion GTIE-SIC.

En estas isdcronas, actualmente CRUZ VERDE cuenta con dos (2) droguerias
en Cajicd y ocho (8) en Chia. Con el perfeccionamiento de la operacién adquiria
tres (3) en Cajica y trece (13) en Chia, propiedad de CAMOZ. Asi, CRUZ VERDE

contaria con un total de cinco (5) droguerias en Cajica y veintiin (21) en Chia.

12.4.2.2. Is6crona en Cota

Esta Superintendencia encontré que la distancia caminando entre los
establecimientos objeto de la operacion en Cota, Cundinamarca, es de apenas 3
minutos, los cuales se ubican alrededor del parque central de Cota, por lo que
delimité una isécrona de 12 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con
centro en el parque central.

Figura No. 3. Isdcrona de 12 minutos de tiempo de desplazamiento a pie, en Cota,
Cundinamarca.
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Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.

En esta is6crona CRUZ VERDE, actualmente cuenta con una drogueria. Con el
perfeccionamiento de |la operacion adquiria otras dos (2) droguerias, propiedad
de CAMOZ, con lo cual CRUZ VERDE contaria con un total de tres (3) droguerias
en la isécrona definida para el municipio de Cota.

12.4.2.3. Is6crona en Sopo

Para estudiar el mercado en Sopd, Cundinamarca, se delimité una isécrona de
15 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro en la drogueria de
CAMOZ involucrada en la operacion.

Figura No. 4. Isécrona de 15 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro
en la Drogueria Camoz involucrada, en Sop6, Cundinamarca

ity

Fuente: Elaboracién GTIE-SIC.

CRUZ VERDE no cuenta con droguerias en esta isécrona, de modo que con el
perfeccionamiento de la operacion adquiria una (1), propiedad de CAMOZ, con
lo cual CRUZ VERDE incursionaria en el mercado de la is6crona definida para el
municipio de Sopé con una (1) drogueria.
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12.4.2.4. Is6crona en Tabio

Para estudiar el mercado en Tabio, Cundinamarca, se delimitaron dos (2)
isocronas:

(i) Una isocrona de 12 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro
en las droguerias de las INTERVINIENTES*? en Tabio (entre las cuales hay un
tiempo de desplazamiento de 3 minutos a pie).

(ii) Una isécrona de 10 minutos de tiempo de desplazamiento en automaovil con
centro en la drogueria Camoz en el Kilometro 1 de la via Tabio-Cajica, que se
encuentra en una via intermunicipal no facilmente caminable.

Figura No. 5. Isdcrona de 12 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro

en las droguerias de las INTERVINIENTES*? (naranja) e Is6crona de 10 minutos de

desplazamiento en automovil con centro en la drogueria Camoz 22 (azul), en Tabio,
Cundinamarca

Fuente: Elaboracién' GTIE-SIC.

Actualmente CRUZ VERDE cuenta con una drogueria en esta is6crona. Con el
perfeccionamiento de la operacion adquiria dos (2) més, propiedad de CAMOZ,
con lo cual CRUZ VERDE contaria con un total de tres (3) droguerias en la

isécrona definida para el municipio de Tabio.

12.4.2.5. Isocrona en Tenjo

Para estudiar el mercado en Tenjo, Cundinamarca, se delimité una isécrona de
15 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro en la drogueria de
CAMOZ involucrada en la operacién.

Figura No. 6. Isocrona de 15 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro
en la Drogueria Camoz involucrada, en Tenjo, Cundinamarca

42 1 drogueria de CAMOZ y 1 drogueria de CRUZ VERDE.
43 1 drogueria de CAMOZ y 1 drogueria de CRUZ VERDE.
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Fuente: Elaboracién GTIE-SIC.

CRUZ VERDE no cuenta con droguerias en esta isécrona. Con el
perfeccionamiento de la operaciéon tendria la posibilidad de adquirir una (1),
propiedad de CAMOZ, con lo cual CRUZ VERDE ingresaria a participar en la
isdcrona definida para el municipio de Tenjo con una (1) drogueria.

12.4.2.6. Isocrona en Ubaté

Para estudiar el mercado en Ubaté, Cundinamarca, se delimité una is6crona de
10 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro en las droguerias de
las INTERVINIENTES (entre las cuales hay un tiempo de desplazamiento de 5
minutos a pie).

Figura No. 7. Isécrona de 10 minutos de tiempo de desplazamiento a pie con centro
en las droguerias de las INTERVINIENTES, en Ubaté, Cundinamarca
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Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.

CRUZ VERDE no cuenta con droguerias en esta isocrona. Con el
perfeccionamiento de la operacion adquiria dos (2) establecimientos de
propiedad de CAMOZ, con lo cual CRUZ VERDE ingresaria a participar en la
isdcrona definida para el municipio de Ubaté con dos (2) droguerias.
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12.4.3. Conclusion del mercado relevante

Con base en lo expuesto, y para efectos del analisis de competencia de la
presente operacién proyectada, esta Superintendencia encontr6 que el mercado
relevante corresponde al de comercializaciéon al por menor de medicamentos
para la salud humana en droguerias y farmacias-droguerias en las isécronas
definidas en los numerales 12.4.2.1. al 12.4.2.6., en los municipios de Chia,
Cajicd, Cota, Sopo, Tabio, Tenjo y Ubaté del departamento de Cundinamarca.

12.5. ESTRUCTURA DEL MERCADO RELEVANTE

Una vez definida la dimension del mercado relevante, esta Superintendencia
procedera a identificar los principales competidores y sus respectivas cuotas de
participacion, siendo esta Ultima variable un indicador importante del poder que
tiene cada empresa en el mercado, en relaciéon con sus competidores. Asi, con
la determinacion de las cuotas de mercado de los competidores activos en el
mismo, es posible precisar las condiciones de competencia en cuanto a
concentraciéon. Asi mismo, permitird evaluar la capacidad de reaccién que
pueden tener los competidores de las INTERVINIENTES frente a la operacion
objeto de estudio. Acto seguido, se procedera a calcular los indices de
concentracién (indice IHH**) y dominancia (indice STENBACKA®®) para aquellas
isdcronas en donde la cuota de participacion conjunta de las INTERVINIENTES
es superior al umbral de 20%, esto es, para las isécronas de Chia y Cota.

Para el calculo de las cuotas de participaciéon en el presente estudio, se utilizé la
siguiente informacidn relacionada con el periodo de 2023:

44 E| indice IHH se utiliza para estimar la concentracion del mercado. Es calculado mediante la
suma de los valores al cuadrado de las participaciones de todas las empresas del mercado,
otorgéndole asi un peso proporcional mayor a las cuotas de mercado mas altas. La férmula para
estimar el indice IHH es la siguiente:

IHH = 57 + §2 + S2+..52,

Donde §, es la participacion en el mercado de la empresa mas grande del mercado, S;es la
participacion de la segunda empresa en tamafio y asi sucesivamente para todas las demas
empresas participantes. Mientras mayor sea el valor del IHH, mayor sera el grado de
concentracién del mercado. Una vez calculado el indice, se pueden definir tres categorias:

° Mercados desconcentrados: IHH inferior a 1500
. Mercados moderadamente concentrados: IHH entre 1500 y 2500
° Mercados altamente concentrados: IHH superior a 2500.

Al respecto, ver Horizontal Merger Guidelines U.S. Department of Justice and the Federal Trade
Commission, 2010, pags. 18 y 19.

45 E| indice de STENBACKA identifica cudndo una empresa podria tener una posicién dominante
en un mercado determinado. Teniendo en cuenta la participacion de mercado de la empresa lider
y de la segunda empresa mas importante, el indice de STENBACKA arroja un umbral de cuota de
mercado para determinar si la empresa mas grande tiene o no posicion de dominio. Segun lo
anterior, cualquier cuota de mercado superior a dicho umbral podria significar a una posicién
dominante. La formula para calcular el umbral de STENBACKA es |a siguiente:

1
§° = g(S1,52) = 5[1 - ¥(s2 = $3)]

Donde S, y S, corresponden a las participaciones de mercado de las dos empresas mas
importantes, respectivamente. Por su parte, y es un parametro especifico a cada industria y esta
relacionado con las barreras a la entrada, los instrumentos de politica plblica para incentivar la
competencia, la regulacién econdmica, la existencia de derechos de propiedad intelectual, entre
otros. Para simplificar el analisis, en este ejercicio supondremos y = 1. Al respecto, ver: Stenbacka
et al, “Assessing Market Dominance”, Journal of Economic Behavior, Vol. 68, Issue 1, (October
2008), pp. 63-72.
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(i) Cifras de las ventas de las INTERVINIENTES discriminados por municipio y
por establecimiento®®.

(ii) Cifras de las ventas de los establecimientos de droguerias y farmacias-
droguerias participantes en los mercados relevantes, las cuales fueron
requeridas a los propietarios de los establecimientos®’.

(iii) Cifras anonimizadas de las ventas de los establecimientos participantes,
aportados por las INTERVINIENTES en un estudio de mercado*® realizado por
Facta Consultores S.A.S.%°. La consultora indico haber utilizado datos de I1QVia®°.

A continuacion, se analizan los mercados relevantes de la operacion en cada una
de las zonas geograficas involucradas.

12.5.1. Isécronas en Chia, Cajica, y Chia-Cajica

En el andlisis de estas tres zonas de competencia, esta Superintendencia
encontré que la participacion conjunta de las INTERVINIENTES solo supera el
umbral del 20% en el municipio de Chia. También se identificé que, ademas de
CRUZ VERDE y CAMOZ, participan competidores importantes como otras
droguerias de cadena, como FARMATODO COLOMBIA S.A., SUPERTIENDAS
Y DROGUERIAS OLIMPICA S.A.,, y COPSERVIR LTDA. - LA REBAJA
DROGUERIAS Y MINIMARKETS (en cualquiera de las tres zonas: Chia, Cajica,
y Chia-Cajicé), ademas de varias droguerias independientes.

Tabla No. 6 Participaciones en Chia, Chia-Cajica y Cajica, Cundinamarca. Isécronas de 10
minutos de tiempo de desplazamiento en automaévil con centro en hitos de las zonas.

(ANTIOQUIA) PRE-OPERACION POST-OPERACION

Municipio: CRUZ VERDE CAMOZ ENTE INTEGRADO
CHiA - | B |
CHIA-CAJICA - - -
CAJICA - - -

Fuente: elaboracion GTIE-SIC.

La concentracion del mercado en Chia experimenta una variacion de 514,9
puntos, pasando de 5.412,65 a 5.927,55, de acuerdo con el indice IHH, esto en
un escenario restrictivo y acido del analisis. Se trata de un mercado altamente
concentrado incluso antes de la materializacion de la operacion proyectada. Cabe
destacar que el ente resultante de la integracion no sobrepasa el umbral de
dominancia estipulado por el criterio de STENBACKA, que se establece en el
44,85%.

12.5.2. Is6crona en Cota

Esta Superintendencia encontré que las INTERVINIENTES superaron de
manera conjunta el umbral del 20% en el municipio de Cota. De igual forma,
se comprobé que CRUZ VERDE y CAMOZ enfrentan agentes importantes como
otras droguerias de cadena, ademas de por lo menos otras quince (15)
droguerias competidoras. El ente integrado enfrenta por lo menos a un
competidor con participaciones de mercado mayores a las de CRUZ VERDE

46 Documento “24083676--0025900006” consecutivo 259, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente (Documento PDF).

47 Documento “24083676--0000000018" consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de Intervinientes
del Expediente (Documento PDF).

48 Documento “24083676--0000000018" consecutivo 0, de la Carpeta Reservada de Intervinientes
del Expediente (Documento PDF).

49 Facta Consultores S.A.S. es una sociedad que brinda asesoria empresarial y que opera en el
sector econdémico financiero en Colombia.

50 IQvia es una compafiia multinacional estadounidense que ofrece servicios en investigacion
clinica y de salud.
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(aunque queda fuera de la isdcrona de 12 minutos a pie, este ofrece domicilios
y se ubica todavia dentro de la zona urbana del municipio, no lejos del limite de
la isdécrona). A continuacion, se presentan las cuotas estimadas.

Tabla No. 7 Participaciones en el municipio de Cota, Cundinamarca. Is6crona de 12 minutos de
tiempo de desplazamiento en automovil con centro en el parque principal de Cota.

ISOCRONA DE 12 MINUTOS A PIE
SOCIEDAD PRE-
OPERACION POST-OPERACION
CRUZ VERDE . A 3
CAMOZ - -
COMPETIDORES - SIN CAMBIOS
TOTAL 100% 100%

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.

En este escenario de analisis, la concentracion de mercado varia en 449,89
puntos, de 1.818,16 a 2.268,04 segun el indice IHH (en un escenario restrictivo
y acido del andlisis), manteniéndose como un mercado moderadamente
concentrado antes y después de |la operacion proyectada. El ente integrado no
supera el umbral de dominancia de STENBACKA (47,54%).

12.5.3. Isocrona en Sopo

CRUZ VERDE no tiene presencia en la isécrona definida para el municipio de
Sopd, con lo que estaria realizando una incursiéon al mercado a través de la
operacion proyectada, reemplazando a CAMOZ, quien participa a través de un
(1) establecimiento con una participacion inferior al umbral de 20% en el
mercado analizado ().

Tabla No. 8 Participaciones en el municipio de Sopo, Cundinamarca. Isocrona de 15 minutos de
tiempo de desplazamiento a pie.

ISOCRONA DE 15 MINUTOS A PIE
FGIFON PRE-OPERACION | POST-OPERACION
CRUZ VERDE - 1
CAMOZ | o
COMPETIDORES - SIN CAMBIOS
TOTAL 100% 100%

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.
12.5.4. Isocrona en Tabio

En el andlisis del mercado en Tabio, esta Superintendencia encontré que la
participacion conjunta de las INTERVINIENTES no supera el umbral del 20%.
El ente integrado contaria con una participacion maxima de -%.

Tabla No. 9 Participaciones en el municipio de Tabio, Cundinamarca. Isécrona de 15 minutos de
tiempo de desplazamiento a pie.

ISOCRONA DE 15 MINUTOS A PIE
IEDAD =
e PRE-OPERACION | POST-OPERACION
CRUZ VERDE | B :
CAMOZ - -
COMPETIDORES - SIN CAMBIOS
TOTAL 100% 100%

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.

12.5.5. Is6crona en Tenjo
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CRUZ VERDE no tiene presencia en la isécrona definida para el municipio de
Tenjo, con lo que estaria realizando una incursion al mercado a través de la
operacion proyectada, reemplazando a CAMOZ, quien participa a través de un
establecimiento con una participaciéon inferior al umbral de 20% en el mercado
analizado ().

Tabla No. 10 Participaciones en el municipio de Tenjo, Cundinamarca. Isécrona de 15 minutos
de tiempo de desplazamiento a pie.

ISOCRONA DE 15 MINUTOS A PIE
e PRE-OPERACION | POST-OPERACION
CRUZ VERDE | .
CAMOZ - o
COMPETIDORES | B SIN CAMBIOS
TOTAL 100% 100%

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.
12.5.6. Isocrona en Ubaté

CRUZ VERDE no tiene presencia en la isécrona definida para el municipio de
Ubaté, con lo que estaria realizando una incursion al mercado a través de la
operacién proyectada, reemplazando a CAMOZ, quien participa a través de dos
establecimientos con una participacion inferior al umbral de 20% en el mercado
analizado (-%).

Tabla No. 11 Participaciones en el municipio de Ubaté, Cundinamarca. Isocrona de 10 minutos
de tiempo de desplazamiento a pie.

ISOCRONA DE 10 MINUTOS A PIE
e PRE-OPERACION | POST-OPERACION
CRUZ VERDE - 3
CAMOZ - -
COMPETIDORES | B SIN CAMBIOS
TOTAL 100% 100%

Fuente: Elaboracion GTIE-SIC.
12.5.7. Resultados de la estructura del mercado

De acuerdo con la informacion presentada en la seccion anterior, esta
Superintendencia destaca los siguientes resultados:

(i) Las INTERVINIENTES tienen coincidencia Unicamente en las isocronas
definidas en los municipios de Chia, Cajicd, Cota, Tabio. El ente integrado
Unicamente supera el umbral de 20% en Chia y Cota.

cuota de participacion de % con sus ocho (8) droguerias, y CAMOZ cuenta
con una participacién de % con sus trece (13) droguerias. Es decir, que
con el perfeccionamiento de la operacion CRUZ VERDE quedaria con un total de
veintitin (21) droguerias en la is6crona del municipio de Chia, alcanzado una
cuota de mercado de [Je.

(ii) En la is6crona definida iara el municipio de Chia, CRUZ VERDE tiene una

(iii) En la is6crona definida para el municipio de Cota de 12 minutos de tiempo
de desplazamiento a pie, CRUZ VERDE tuvo una participacién?% con
una (1) drogueria, y CAMOZ cuenta con una participaciéon de % con sus
dos (2) droguerias. Por tanto, luego de perfeccionada la operacion de integracion
CRUZ VERDE guedaria con un total de tres (3) droguerias en la isécrona definida
en el municipio de Cota, Cundinamarca, alcanzando una cuota de participacion
de l.

(iv) En las isécronas definidas en los municipios de Sopd, Tenjo y Ubaté, CRUZ
VERDE no tiene presencia. Por lo tanto, con el perfeccionamiento de la
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operacién, incursionaria en dichos mercados con la adquisicion de las droguerias
de CAMOZ, ingresando con unas participaciones de [JJlll% (Sopd), h%
(Tenjo) y % (Ubaté), participaciones inferiores al umbral del 20%.

12.6. ANALISIS DE PRECIOS

Siguiendo las recomendaciones realizadas por MINSALUD®?, se llevé a cabo la
comparacion de los precios de mas de 300 referencias de medicamentos
ofrecidos por las droguerias de las INTERVINIENTES. Se compar6 el precio
promedio en 2023 de referencias idénticas ofrecidas tanto por CAMOZ como por
CRUZ VERDE. Al respecto, se encontré6 que sus niveles de precios son
practicamente iguales. Esto en razén a que se observo una diferencia de menos
de 1% entre ambos®?, por lo que no se puede concluir que exista una diferencia
significativa.

Dentro de las referencias analizadas, las categorias mas vendidas y también las
de mayor peso porcentual dentro del grupo fueron los medicamentos clasificados
bajo los ATC3: MO1A - Antiinflamatorios y antirreumaticos no esteroideos y NO2B
- Otros analgésicos y antipiréticos, los cuales también son las dos categorias
mas vendidas y también las de mayor peso porcentual dentro de los portafolios
totales tanto de CRUZ VERDE como de CAMOZ.

El nivel de precios del portafolio total de las INTERVINIENTES es equivalente.
Incluso, se destaca que CRUZ VERDE ofrece un portafolio de medicamentos
ma&s amplio en comparacién con CAMOZ. Desde esta perspectiva del analisis,
no se observa que la operacién proyectada tenga efectos adversos sobre las
condiciones del mercado. Por el contrario, podria representar una mejora en el
servicio ofrecido al usuario, al proporcionarle acceso a un portafolio mas extenso
sin variar el nivel de precios.

12.7. EFECTOS DE LA OPERACION

En el caso particular, la operacion proyectada tendria efectos a nivel horizontal
en los mercados relevantes definidos, toda vez que las INTERVINIENTES se
encuentran activas en la comercializacion al por menor de medicamentos para
la salud humana en droguerias y farmacias-droguerias en las zonas geograficas
definidas. En dichos mercados se descartan efectos a nivel vertical, toda vez que
la operacion proyectada no implica la concentracion de dos o mas actores que
se encuentren activos en diferentes eslabones de una misma cadena de valor.
Esto, considerando que al momento CRUZ VERDE no participa en el eslabén de
distribucidon mayorista de abastecimiento a otras droguerias minoristas. No
obstante, esta Superintendencia reconoce que, dado su posicionamiento y
recursos, CRUZ VERDE tiene la potencialidad de ingresar a competir en dicho
mercado.

En caso de consolidarse la operacién de integracion, CRUZ VERDE adquiriria
algunas droguerias, incluyendo una serie de activos tangibles e intangibles en
varios municipios de Cundinamarca. Por lo tanto, CRUZ VERDE aumentaria su
participacion en los mercados relevantes definidos. Puntualmente, CRUZ VERDE
adquiriria los activos e inventario relacionados con veinticuatro (24)
establecimientos de CAMOZ en los municipios de Chia, Cajica, Cota, Tabio,
Tenjo, Ubaté y Sopd, ubicados en el departamento de Cundinamarca.

51 Documento “24083676--0026800003” consecutivo 268, de la Carpeta Plblica del Expediente,
pagina 2 (Documento PDF).

52 Documento “24083676--0047900012” consecutivo 479, de la Carpeta Reservada de
Intervinientes del Expediente (Documento XLSX), y documento “24083676--0025900005"
consecutivo 259, de la Carpeta Reservada de Intervinientes del Expediente (Documento XLSX).
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En concepto de esta Superintendencia, la operacidon proyectada no genera
preocupaciones en términos de concentracion de los mercados afectados luego
del perfeccionamiento de la operaciéon. Se observé que algunos mercados no
experimentarian variaciones en su estructura tras la materializacion de la
operacion proyectada. Esto debido a que CRUZ VERDE no participa en algunos
de estos mercados en este momento e incursionara en ellos a través de la
operacion, como es en el caso de Sopd, Tenjo y Ubaté. En cuanto al municipio
de Cajica y Tabio, no se generaria un incremento preocupante con la operacion,
el cual seria inferior al 20% del mercado.

Finalmente, en los municipios de Chia y Cota, la operaciéon de integracion
conllevaria a una participacion conjunta de -"Io y %% respectivamente,
gracias a la participacion importante que actualmente tiene CAMOZ en estas
zonas geograficas definidas. No obstante, esta Superintendencia considera que,
aunque la operacion de integracion permitiria a CRUZ VERDE obtener cuotas de
participacion significativas en los municipios de Chia y Cota, la preocupacién -
en términos de libre competencia- es minima. Esto se debe a la existencia de
diversos competidores en estos mercados relevantes, lo que asegura un entorno
competitivo y dindmico. En dichos municipios, CRUZ VERDE enfrenta presion
competitiva por parte de otros agentes lideres que ya operan en los mercados
relevantes objeto de la operacidn. La presencia de estos competidores, con una
participacion significativa, mitigaria parcialmente el riesgo de concentracion,
garantizando que se mantengan las condiciones de competencia requeridos para
promover el bienestar de los consumidores y la eficiencia en los mercados.

En esa medida, debido a (i) las participaciones moderadas del ente integrado,
asi como (ii) la presencia de varias droguerias independientes competidoras y
de competidores importantes (como otras droguerias de cadena en todas las
areas analizadas), CRUZ VERDE no tendria la posibilidad de actuar
unilateralmente en el mercado y no tendria como obstaculizar la competencia
en ninguna zona. Por lo tanto, no se consideran riesgos en materia de
concentracion.

Sin embargo, la operacion si plantea unos riesgos que deben ser considerados y
que justifican la imposicién de condicionamientos con el propésito de preservar
la competencia en los mercados afectados. Los riesgos identificados estan
asociados a los siguientes aspectos: (i) el acceso a informacion sensible por
parte de CRUZ VERDE respecto a las relaciones comerciales que sostiene
CAMOZ para el suministro de medicamentos en las droguerias objeto de la
operacion; y (ii) el incremento de barreras de entrada para agentes que deseen
ingresar al mercado.

A continuacién, esta Superintendencia presentara los riesgos que la operacion
proyectada plantea para la libre competencia y una referencia de los
condicionamientos que permitirian controlar esos riesgos. Para el efecto,
presentara cada riesgo seguido del condicionamiento procedente.

12.7.1. Riesgos asociados al acceso a informacion sensible de
proveedores de CAMOZ

(i) Los riesgos para la libre competencia econémica

Esta Superintendencia considera que CRUZ VERDE podria aprovechar la
operacion para acceder a informacion sensible de los proveedores de CAMOZ
como, por ejemplo, datos sobre la transaccion de pedidos, la rotacién, las
frecuencias y demas aspectos relevantes para la planificacién e implementacion
de estrategias comerciales por parte de agentes que desarrollan actividades
como distribuidores mayoristas.
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Es claro para esta Superintendencia que CRUZ VERDE no actua actualmente
como distribuidor mayorista de medicamentos. Como se pudo constatar en la
informacién que obra en el expediente de esta actuacion, CRUZ VERDE se
autoabastece a si misma y no suministra a otros minoristas ajenos a su red:.
Sin embargo, esta Entidad no puede ignorar la posibilidad de que CRUZ VERDE
incursione en el eslabén de la distribucién mayorista, abasteciendo a droguerias
externas y en competencia directa con otros agentes participantes en este
eslabon de la cadena de valor. Por tal motivo, genera preocupacion para esta
Entidad que un agente como CRUZ VERDE, con posibilidades de participar en
el eslabén mayorista, pueda tener acceso a informacion sensible de potenciales
competidores. Lo anterior a partir del acceso a informacion sobre las relaciones
de suministro existentes entre CAMOZ y sus actuales proveedores de
medicamentos.

Es importante remarcar que -mediante comunicacion con radicado No. 24-
83676-485 del 30 de septiembre de 2024- las INTERVINIENTES aclararon que
las relaciones de suministro actualmente establecidas entre CAMOZ y sus
proveedores no hacen parte de la transaccién. A pesar de estas aclaraciones,
esta Superintendencia considera que existe un riesgo potencial de que el acceso
a dicha informacién sensible puede dar lugar a dos riesgos significativos desde
la perspectiva de la libre competencia. Por un lado, le otorgaria a CRUZ VERDE
una ventaja competitiva injustificada, al permitirle conocer las estrategias y el
esquema de distribucion de los proveedores mayoristas, lo cual podria usar en
su beneficio si decide competir en ese segmento. Por otro lado, podria facilitar
una coordinacion entre competidores, alterando las condiciones del mercado. Al
conocer el esquema de distribucién de los proveedores de CAMOZ, CRUZ
VERDE podria adoptar estrategias similares, resultando en una coordinacion
tacita que perjudique el mercado.

En este sentido, esta Superintendencia encuentra que a pesar de que las
relaciones comerciales de CAMOZ con sus proveedores no hacen parte de la
operacién de la integracion y, por lo tanto, no seran cedidos a CRUZ VERDE, la
operacion crea un entorno que podria permitirle a CRUZ VERDE acceder a
informacion sensible, lo que conlleva riesgos de otorgarle ventajas competitivas
y propiciar comportamientos que puedan afectar a los consumidores, lo que
demanda de esta Superintendencia, la adopcién de medidas con el fin de mitigar
el riesgo advertido. Esto considerando la posible incursién de CRUZ VERDE en
el mercado mayorista de suministro de medicamentos a droguerias y farmacias-
droguerias.

(ii) Los condicionamientos procedentes

Para garantizar que la operacién de integracion no genere escenarios en los que
CRUZ VERDE pueda acceder a informacion sensible de potenciales
competidores que promueva comportamientos que afecten la libre competencia,
CAMOZ debera comprometerse a adoptar una serie de compromisos que
impidan la materializacion de los riesgos antes enunciados. Estos compromisos
serdn enunciados en el numeral 15.1.2.1. de la presente resolucion.

12.7.2. Riesgos asociados a las barreras a la entrada de nuevos
competidores

(i) Los riesgos para la libre competencia

Esta Superintendencia encontré que la operacién de integracion conllevaria a
incrementar las barreras de entrada para potenciales competidores. El mercado

53 Documento “24083676--0002700002" del consecutivo 27 de la Carpeta Publica del Expediente,
pagina 10 (documento PDF).
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de comercializacién minorista de medicamentos para la salud humana ya cuenta
con barreras de entrada, relacionadas con la inversién inicial, los requisitos
legales y principalmente el reconocimiento de marca y el posicionamiento de las
droguerias de cadena. Para el caso en concreto, esta Superintendencia observa
que -con el perfeccionamiento de la operacion- las barreras a la entrada se
reforzarian para potenciales competidores que quieran incursionar en dichas
zonas. Esto en virtud de lo siguiente: (i) CRUZ VERDE es una drogueria de
cadena bien establecida en el pais que cuenta con una marca posicionada y un
amplio portafolio de productos; (ii) con la operacion de integracion, CRUZ
VERDE adquiriria droguerias importantes y posicionadas en las zonas
geograficas afectadas.

- Barreras de entrada de inversidn inicial, requisitos legales y reconocimiento de
marca

En lo que respecta a la inversion inicial, se observé que la inversion en activos
para la apertura de una drogueria en Colombia podria ascender a cerca de $300
millones (COP), lo cual incluye mobiliario, obra civil, tecnologias de
informacién y preoperativos y, en general, cualquier desembolso necesario para
ejecutar la apertura. Asi mismo, se pudo constatar que se requiere en promedio
un aproximado de 35 dias desde que inicia la obra hasta la apertura del
establecimiento para entrar en operaciones®. El monto podréd variar
dependiendo de las caracteristicas especificas del establecimiento, en caso de
que la drogueria sea mas pequefa y disponga de un inventario reducido y menor
infraestructura en general se requiere una inversion inicial de menor valor®>,

Lo anterior, evidencia que los costos de inaugurar y operar una drogueria son
relativamente altos, por lo que este sector presenta cierta dificultad de entrada
para nuevos competidores. Estos costos incluyen no solo el inventario y la
contratacién de personal calificado, sino también el alquiler del local, la
implementacion de sistemas tecnoldgicos para la gestion de los medicamentos,
y la consecucién de informacion sobre regulaciones y demas requisitos legales y
normas de seguridad sanitaria para la operacion de este tipo de
establecimientos®®,

En cuanto a los requisitos legales (permisos y licencias) no se identifican
limitaciones de orden legal de ingreso a la operacion, sin perjuicio de las
estrictamente requeridas para la apertura y operacion de cualquier
establecimiento de comercio. Estos requisitos generales hacen referencia a
aspectos como la inscripcion de la matricula mercantil, el concepto de uso de
suelo permitido para drogueria o farmacia-drogueria, certificado de bomberos,
Sayco®’ y Acinpro®8, y tramite de apertura ante la secretaria de salud respectiva.
Este Ultimo tramite cambia segun el lugar y entidad encargada del departamento
donde se realice la apertura®®.

Finalmente, en lo que respecta al reconocimiento de marca, posicionamiento de
las droguerias de cadena y portafolio de sus productos, se encontré que esta
una de las principales barreras de entrada para potenciales agentes que deseen
ingresar a competir. El cliente que reconoce un signo distintivo (marcas,

54 Documento “24083676—0025700002 - Respuesta Requerimiento- Fase 2- CV- Camoz”
consecutivo 257 de la Carpeta Reservada de Intervinientes del Expediente, pagina 3 (documento
PDF).

55 Ibidem.

56 Documento “24083676--0002200004" consecutivo 22, de la Carpeta Plblica del Expediente
(Documento XLSX),

57 Sociedad de Autores y Compositore de Colombia.

58 Asociacion Colombiana de Intérpretes Productores Fonograficos.

59 Documento “24083676—0025700002 - Respuesta Requerimiento- Fase 2- CV- Camoz”
consecutivo 257 de la Carpeta Reservada de Intervinientes del Expediente, pagina 4 (documento
PDF).
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nombres y ensefias comerciales, lemas comerciales, entre otros) con cierto
posicionamiento en el mercado tiende a preferirlo sobre otros menos conocidos.
De este modo, una cadena de droguerias con un signo distintivo consolidado
representa una amenaza competitiva significativa para un nuevo agente que
busca ingresar en el mercado e, incluso, para aquellos agentes que ya tienen
participacion en el mercado. Esto sumado a los programas de fidelizacién con
que, por lo general, cuentan las droguerias de cadena.

La preferencia de los clientes hacia un signo distintivo reconocido no solo se basa
en la familiaridad, sino también en la confianza construida a lo largo del tiempo
a través de campafias publicitarias, servicio al cliente eficiente y la garantia de
calidad en sus productos. Las droguerias de cadenas grandes invierten en
estrategias de fidelizacion, lo que incluye programas de beneficios y descuentos
exclusivos que refuerzan la lealtad del cliente, dificultando alin mas la incursién
de nuevos actores en el mercado. Asi mismo, la creaciéon de alianzas con
entidades institucionales y la participaciéon en grandes redes de distribucién
farmacéutica contribuye al fortalecimiento de la marca, lo cual puede ser dificil
de alcanzar para nuevos competidores sin una estrategia robusta y bien
financiada.

En términos generales, las droguerias que posicionan sus signos distintivos
obtienen cierta ventaja competitiva frente a las demas. Sin embargo, el
posicionamiento estratégico de sus signos también genera un costo
representativo; no sélo en términos financieros sino también de tiempo y
esfuerzo. Construir una reputaciéon soélida entre los consumidores puede tomar
afos, por lo que puede constituir una barrera de entrada para potenciales
competidores que tengan la intencion de ingresar al mercado.

Puntualmente en el mercado de comercializacion minorista de medicamentos
para la salud humana participan droguerias de cadena, ademas de CRUZ
VERDE, como DROGAS LA ECONOMIA, DROGUERIAS ALEMANA, UNION
DE DROGUISTAS - UNIDROGAS, DROGUERIAS LA REBAJA, UNIFARMA,
entre otras, que tienen presencia en diversas zonas del territorio colombiano.

- Los riesgos asociados a la barrera de entrada por posicionamiento de marca

Esta Superintendencia encontré que la operacion de integracion, al fortalecer la
posicion de CRUZ VERDE en los mercados relevantes definidos, reforzaria las
barreras de entrada para potenciales competidores que quieran incursionar en
dichas zonas. Esto en virtud de lo siguiente: (i) CRUZ VERDE es una drogueria
de cadena bien establecida en el pais que cuenta con una marca posicionada y
un amplio portafolio de productos; (ii) con la operaciéon de integracion, CRUZ
VERDE adquiriria droguerias importantes y posicionadas de CAMOZ en las
zonas geograficas afectadas.

Esta Superintendencia observé que CRUZ VERDE cuenta con una trayectoria en
Colombia de aproximadamente 34 afos. Tiene presencia en todos los
departamentos del pais y en mas de 1.000 municipios y ciudades. Ademas, esta
empresa participa no soélo en el canal minorista de comercializacion de
medicamentos, sino que también realiza dispensacion a través del canal
institucional. La amplitud de su red y su capacidad para manejar grandes
volumenes de productos farmacéuticos evidencian un fuerte posicionamiento y
reconocimiento en el pais. La sociedad presta sus servicios bajo la marca “Cruz
Verde”,

Para el caso puntual de las areas geogréficas que se verian afectadas con el
perfeccionamiento de la operacion, los activos de CAMOZ -que CRUZ VERDE
planea adquirir- corresponden a establecimientos con posicionamiento vy
reconocimiento en esas zonas geograficas. Esto se corrobora con las cuotas de
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participacién que representan estos establecimientos en las isécronas definidas
en el presente estudio.

CAMOZ cuenta con una trayectoria de aproximadamente 24 afos, y en la
actualidad tiene presencia en 7 municipios del departamento de Cundinamarca
(Chia, Cajica, Cota, Sopd, Tabio, Tenjo y Ubaté) a través de 24 droguerias bien
establecidas y con reconocimiento en ubicaciones estratégicas. La sociedad
participa en el canal minorista de comercializacion de medicamentos para la
salud humana, sin presencia en el canal institucional. La sociedad presta sus
servicios bajo la marca "CAMOZ" registrada en la oficina de propiedad industrial
de esta Superintendencia con el certificado de registro No. 405608.

En esa linea, esta Superintendencia observa que, con la operacion de integracion
proyectada, una cadena de droguerias con reconocimiento de marca como CRUZ
VERDE pasa a adquirir el control sobre activos de establecimientos que ya estan
posicionados en las zonas geograficas relevantes, como es el caso de los
establecimientos de CAMOZ. En ese orden, los establecimientos con los que
participa CRUZ VERDE antes de materializarse la operaciéon, sumado al
posicionamiento con que cuentan los establecimientos objeto de la operacion,
podria reforzar las barreras de entrada existentes para competidores
potenciales, ya que es necesario incurrir en costos altos para consolidar y
posicionar una nueva drogueria. En todo caso, es importante mencionar que las
barreras de entrada si bien son importante y pueden retrasar o dificultar la
entrada de nuevos competidores, no son graves e insuperables.

(ii) Los condicionamientos procedentes

Para evitar una posible restriccion que dificulte excesivamente la entrada o
expansion de competidores actuales o potenciales en las isécronas definidas para
los municipios de Chia y Cota, en las cuales CRUZ VERDE, luego del
perfeccionamiento de la operacién, supera el 20% del mercado, esta empresa
debera asumir los compromisos establecidos en el numeral 15.1.2.2. de la
presente resolucion.

13. Que en cumplimiento del numeral 2.5.4 de la Resolucién No. 2751 de 2021,
mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-483 del 17 de septiembre
de 2024, se inform6 a las INTERVINIENTES sobre las posibles afectaciones a
la libre competencia que generaria la operacion.

14. Que mediante comunicacion radicada con el No. 24-83676-484 del 19 de
septiembre de 2024, CRUZ VERDE present6 para consideracion del Despacho
una propuesta de condicionamientos, que contribuiria a mitigar o evitar las
preocupaciones de esta Superintendencia frente a los posibles efectos adversos
para la libre competencia econémica generados por la operacion proyectada.

15. Que esta Superintendencia procedera a establecer los condicionamientos
que, de conformidad con el analisis presentado, mitigan las preocupaciones

expresadas por esta entidad en el analisis del caso y son idoneos para asegurar
la preservacion efectiva de la libre competencia econémica en el mercado.

15.1. CONDICIONAMIENTOS

El paragrafo 2 del articulo 9 de la Ley 1340 de 2009 indica:

“Articulo 9°. Control de Integraciones Empresariales. E| articulo
4 de la Ley 155 de 1959 quedara asi:

()
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Paragrafo 2. Cuando el Superintendente se abstenga de objetar una
integracién, pero sefiale condicionamientos, estos deberan cumplir los
siguientes requisitos: Identificar y aislar o eliminar el efecto
anticompetitivo que produciria la integracién, e implementar los
remedios de caracter estructural con respecto a dicha integracion.”

En linea con lo expresado por esta Superintendencia %, asi como por la literatura
sobre la materia, se encuentra que los condicionamientos pueden clasificarse en
dos grandes categorias: aquellos definidos como estructurales y aquellos
sefialados como de conducta o de comportamiento. Usualmente, los
condicionamientos estructurales implican una afectacion de los derechos de
propiedad, que pueden incluir alguna desinversion o cesion de activos, tangibles
o intangibles®!. En consecuencia, los condicionamientos estructurales apuntan a
cambiar los incentivos de las firmas en el mercado y restaurar la competencia a
través de un impacto en la estructura del mismo®2.

Por otro lado, los remedios comportamentales restringen los derechos de
propiedad y libertad econémica de las empresas, estableciendo obligaciones
exigibles a las partes que se integran. De este modo, mientras los remedios
estructurales implican una redistribuciéon de bienes, los remedios de conducta
implican una limitacion y restriccion al actuar de las empresas®?.

Esta Superintendencia estima que los riesgos identificados no constituyen una
amenaza de tal magnitud que amerite una objecion, pero si considera necesaria
la imposicién de una medida de caracter estructural, acompanada de unos
condicionamientos de naturaleza comportamental.

En ese sentido, el articulo 11 de la Ley 1340 de 2009 establece:

“Articulo 11. Aprobacién Condicionada y Objecién de
Integraciones. El Superintendente de Industria y Comercio deberd
objetar la operacidon cuando encuentre que esta tiende a producir una
indebida restriccién a la libre competencia. Sin_embargo, podra
autorizarla sujetédndola al cumplimiento de condiciones u obligaciones
cuando, a su juicio, existan elementos suficientes para considerar que
tales condiciones son idoneas para asequrar la preservacion efectiva de
la competencia. En el evento en que una operacion de integracion sea
aprobada bajo condiciones la autoridad unica de competencia deberd
supervisar periddicamente el cumplimiento de las mismas. El
incumplimiento de las condiciones a que se somete la operacién dara
lugar a las sanciones previstas en la presente ley, previa solicitud de
los descargos correspondientes. La reincidencia en dicho
comportamiento sera causal para que el Superintendente ordene la
reversion de la operaciéon.” (Subrayas aparte del texto original).

Por lo anterior y con el fin de proteger las condiciones de competencia existentes
en los mercados relevantes definidos, este Despacho procede a establecer los
siguientes condicionamientos, con el fin de mitigar los posibles riesgos
identificados con la operacién proyectada.

15.1.1. Definiciones

60 Resolucion SIC No. 525 del 10 de enero de 2014, por medio de la cual se condiciond la
integracién empresarial entre ARGOS e ISAGEN, p. 48.

61 Massimo Motta, Competition Policy - Theory & Practice, Cambridge University Press, 2009, p.
265.

62 per Hellstrom, Frank Maler-Rigaud & Friedrich Wenzel Bulst, Remedies in European Antitrust
Law. 76 Antitrust L.J. 43, Seccion II.

63 Condiciones impuestas por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia en el marco de una
operacion de concentracion en el derecho chileno. Santiago Montt Oyarzun.
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Para efectos de los condicionamientos de la presente operacion de integracion
se deberan tener presentes las siguientes definiciones:

CRUZ VERDE: Persona juridica correspondiente a la razén social
DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S., identificada con NIT
800.149.695-1, INTERVINIENTE dentro de la presente actuacién, o
cualquier persona que controle, sobre las cuales recaerian los
condicionamientos.

CAMOZ: Persona juridica correspondiente a la razon social INVERSIONES
CAMOZ S.A.S., identificada con NIT 832.004.397-5, INTERVINIENTE
dentro de la presente actuacién, o cualquier persona que controle, sobre las
cuales recaerian los condicionamientos.

INTERVINIENTES: Son CRUZ VERDE y CAMOZ.

MARCA CAMOZ: Marca "Camoz” registrada en la oficina de propiedad
industrial de esta Superintendencia con el certificado de registro No. 405608.

CANALES DE ATENCION: Son los canales de atencion al publico utilizados
en las droguerias Camoz. Un ejemplo de ello son las lineas telefénicas.

ESTABLECIMIENTOS OBJETO DE LA OPERACION: Corresponde a las
veinticuatro (24) droguerias de CAMOZ ubicadas en las isécronas objeto de
la presente operacion.

ESTABLECIMIENTOS AFECTADOS: Corresponde a las trece (13)
droguerias ubicadas en la isécrona de Chia y las dos (2) droguerias ubicadas
en la isocrona de Cota, propiedad de CAMOZ.

DISTRIBUIDORES MAYORISTAS: Son los distribuidores mayoristas de
medicamentos que proveen estos productos a las droguerias y farmacias-
droguerias para su comercializacion minorista.

RELACIONES COMERCIALES DE SUMINISTRO: Son los contratos,
ordenes de pedido o de compra, facturas o documentos similares u
homogéneos que demuestren que CAMOZ tiene negociaciones comerciales
vigentes con los DISTRIBUIDORES MAYORISTAS para el suministro de
medicamentos que se comercializan en los establecimientos objeto de la
operacion.

CONTROL: en los términos del articulo 45 del Decreto 2153 de 1992 se
entiende como la posibilidad de influenciar directa o indirectamente la
politica empresarial, la iniciacion o terminacion de la actividad de la empresa,
la variacién de la actividad a la que se dedica la empresa o la disposicion de
los bienes o derechos esenciales para el desarrollo de la actividad de la
empresa.

En caso de presentarse alguna modificacion en la situacion de control de CRUZ
VERDE, sus matrices o subordinadas, esta debera informarse a esta Entidad.
Con independencia de la naturaleza de los cambios de control en estas
empresas, estos cambios no modifican los condicionamientos previstos en esta
resolucion.

15.1.2. Condicionamientos comportamentales

15.1.2.1. Condicionamientos tendientes a mitigar el riesgo relacionado
con el acceso a informaciéon sensible sobre las relaciones comerciales de
CAMOZ con sus proveedores
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Como condicion para que las INTERVINIENTES puedan iniciar la
materializaciéon de la operacion proyectada, CAMOZ estara obligada a
desarrollar acciones orientadas a la pronta terminacién de las relaciones
comerciales que tiene vigentes con los DISTRIBUIDORES MAYORISTAS. Con
este proposito, CAMOZ debera adelantar el siguiente procedimiento:

a. Dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la ejecutoria de |la presente
resolucion, CAMOZ debera remitir a la Direccion de Cumplimiento de esta
Superintendencia el listado de las relaciones comerciales vigentes con sus
DISTRIBUIDORES MAYORISTAS. Este listado debe incluir tipo de
negociacion, los documentos que soportan la relacién comercial, el término de
vigencia, el valor y la informacion de contacto de su distribuidor. En caso de que
CAMOZ informe a esta Superintendencia que no existen relaciones comerciales
vigentes con sus DISTRIBUIDORES MAYORISTAS, podra adelantar la
operacion proyectada sujeta a los demas condicionamientos.

b. En caso de que se remita el listado sefalado en el literal A del presente
numeral, CAMOZ deberéa presentar, dentro de los siguientes dos (2) meses a la
ejecutoria de la presente resolucion, una propuesta a los DISTRIBUIDORES
MAYORISTAS para la terminacion de las relaciones comerciales vigentes. Esta
propuesta debera ser dirigida por medio escrito y certificar su remision por
cualguier medio idéneo (correo electronico o cualquier otro medio o canal de
comunicacion).

c. CAMOZ deberd conceder un plazo de diez (10) dias habiles a los
DISTRIBUIDORES MAYORISTAS, contados a partir del dia habil siguiente al
envio de la propuesta referida en el literal B del presente numeral. Este término
se establece para que los DISTRIBUIDORES MAYORISTAS manifiesten su
consentimiento respecto a la terminacion de las relaciones comerciales vigentes.

d. CAMOZ deberd remitir a la Direccion de Cumplimiento de esta
Superintendencia el acta de terminacion de las relaciones comerciales o el
documento que permita verificar la no continuacion de las referidas relaciones.

Si de la remision de la informacién se da cuenta que la totalidad de las relaciones
comerciales han sido terminadas las INTERVINIENTES podran perfeccionar la
operacion proyectada sujeta a los demads condicionamientos.

e. Se entendera que las relaciones comerciales vigentes de CAMOZ con sus
DISTRIBUIDORES MAYORISTAS continuaran, si culminado el plazo
establecido en el literal C, los DISTRIBUIDORES MAYORISTAS no manifiestan
su intencién de terminar las relaciones comerciales.

f. En caso de que una o mas relaciones comerciales conserven su vigencia, las
INTERVINIENTES estaran obligadas a cumplir lo siguiente:

(i) Confidencialidad en la informacion

CAMOZ estara obligada a manejar y mantener de forma confidencial con
respecto a CRUZ VERDE los documentos e informacion de los
DISTRIBUIDORES MAYORISTAS que sea sensible, confidencial o reservada.
Los documentos o informacion que tiene ese caracter seran los que (i) tengan
un valor comercial; (ii) sean reservados y (iii) cuya divulgaciéon tenga efectos
sobre el nivel de competencia, en la medida en que tenga la potencialidad de
reducir la incertidumbre en el mercado. A manera de ejemplo, se considerara
que tienen caracter sensible confidencial o reservado los documentos o
informacion relacionados con precios, volumenes, descuentos, promociones o
estrategias de comercializacion.
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(ii) Implementacion de un protocolo para el manejo de la informacion

Antes de materializar la operacion proyectada, las INTERVINIENTES deberan
establecer e implementar un protocolo para el manejo de la informaciéon. Este
protocolo tendra que garantizar que CAMOZ no compartira con CRUZ VERDE,
en forma directa o indirecta, total o parcialmente, documentos o informacion
sensible confidencial o reservada de los DISTRIBUIDORES MAYORISTAS.

Las INTERVINIENTES tienen un plazo de tres (3) meses contados a partir de
la ejecutoria de la presente resoluciéon para remitir a la Direccion el respectivo
protocolo para el manejo de la informacion.

Una vez se haya cumplido el procedimiento anterior y se haga entrega del
protocolo para el manejo de la informacién las INTERVINIENTES podran
materializar la operacion proyectada sujeta a los demas condicionamientos.

15.1.2.2. Condicionamientos para mitigar el riesgo de reforzar las
barreras de entrada a potenciales competidores en el mercado

El presente condicionamiento no es un requisito previo para materializar la
operacion proyectada. Como fue indicado en el presente acto administrativo, un
riesgo de la operacion propuesta es que el fortalecimiento de la participacién de
CRUZ VERDE en el mercado relevante refuerce las barreras de entrada actuales
que impidan el acceso de potenciales competidores en el mercado objeto de la
operacion.

Para mitigar ese riesgo, CRUZ VERDE debera comprometerse por el tiempo de
vigencia que se establezca en el presente acto administrativo y a partir de su
ejecutoria a lo siguiente:

(i) Mantener la MARCA CAMOZ en los ESTABLECIMIENTOS AFECTADOS.

(ii) Mantener los CANALES DE ATENCION en los ESTABLECIMIENTOS
AFECTADOS.

Lo anterior no impedira que los canales actualmente habilitados por CRUZ
VERDE para la atencion del servicio a domicilio estén igualmente disponibles
para los consumidores de los establecimientos de comercio que operan con la
MARCA CAMOZ. Asi mismo, estos consumidores podran ponerse en contacto
con CRUZ VERDE a través de las lineas y medios de contacto habituales de
operacion.

Los usuarios de los ESTABLECIMIENTOS AFECTADOS podran beneficiarse de
las promociones, descuentos y demas beneficios otorgados a los usuarios de las
farmacias CRUZ VERDE.

(iii) CRUZ VERDE se compromete a remitir a la Direccion de Cumplimiento de
esta Superintendencia, un registro fotografico de los ESTABLECIMIENTOS
AFECTADOS que permita verificar que se mantiene activa la MARCA CAMOZ y
los CANALES DE ATENCION. Se realizan dos (2) reportes. El primero a los 6
meses después de la ejecutoria del presente acto administrativo. El segundo
reporte al finalizar la vigencia de los condicionamientos.

15.1.3. Vigencia de los condicionamientos

15.1.3.1. Los condicionamientos establecidos en el numeral 15.1.2.1. estaran
vigentes con base en los siguientes supuestos:
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a. Si dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la ejecutoria de la presente
resolucion, CAMOZ manifiesta que no se encuentran relaciones comerciales
vigentes con sus DISTRIBUIDORES MAYORISTAS, el condicionamiento
estard vigente hasta la fecha en que se remita el oficio que contiene esta
manifestacion.

b. Si CAMOZ remite a la Direccion de Cumplimiento de esta Superintendencia
el acta de terminacion de las relaciones comerciales o el documento que permita
verificar la no continuacion de las referidas relaciones, el condicionamiento
estara vigente hasta la fecha en que se remita el oficio que contiene esta
informacién.

c. En caso de que una o mas relaciones comerciales conserven su vigencia, el
condicionamiento estara vigente hasta la fecha en que las INTERVINIENTES
remitan el protocolo de informacion referido en el literal F del numeral 15.1.2.1.
de la presente resolucion.

15.1.3.2. La vigencia de los condicionamientos establecidos en el numeral
15.1.2.2. de la presente resolucion estaran vigentes por un periodo de un (1)
afno, contados a partir de la ejecutoria del presente acto administrativo.

15.1.4. Publicidad de los condicionamientos

Las INTERVINIENTES se obligan a informar a través de un diario de amplia
circulacién nacional, por una sola vez y dentro de los quince (15) dias habiles
siguientes a la ejecutoria de esta Resolucién, los condicionamientos impuestos
mediante el presente acto administrativo.

Asi mismo y dentro del intervalo antes sefialado, las INTERVINIENTES deberan
mantener publicados los condicionamientos en las paginas de inicio de los sitios
web abiertos al publico con los que cuente la empresa.

Dentro de los dos (2) dias siguientes al vencimiento del anterior plazo, se debera
remitir a la Direccién de Cumplimiento de esta Superintendencia el documento
que acredite en debida forma la publicacion en el diario de amplia circulacion
nacional y en la pagina web, asi como el tiempo de permanencia de esta en el
inicio de su portal de internet o pagina web.

15.1.5. Contribuciéon por seguimiento de los condicionamientos

CRUZ VERDE debera reportar a la Superintendencia de Industria y Comercio,
los estados financieros aprobados para la vigencia fiscal del afio inmediatamente
anterior. Lo anterior, se debera realizar a mas tardar el 30 de junio de cada afio,
durante la vigencia del condicionamiento y dentro del plazo en que sea exigible
por esta Superintendencia el pago de la Contribuciéon de Seguimiento segln se
establece en el articulo 22 de la Ley 1340 de 2009.

16. Que esta Superintendencia se pronunciara en relacién con las observaciones
presentadas por terceros sobre la operacion proyectada. En particular, se
revisaran las observaciones presentadas por COOPIDROGAS y por
ASOCOLDRO.

Para dar respuesta de manera efectiva a los cuestionamientos presentados por
terceros con respecto a la operacién, esta Superintendencia agrup6 sus
inquietudes y argumentos en los siguientes ejes tematicos: (i) el favorecimiento
de CRUZ VERDE sobre sus afiliadas frente a sus competidores y el costo de
materia prima; (ii) las barreras actuales de ingreso y la creacién de nuevas
barreras; (iii) el acceso a informacién sensible por parte de CRUZ VERDE; (iv)
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sobre la definicion de mercado geogréfico y la concentracién de los mercados
afectados.

A continuacion, se enunciaran los cuestionamientos de los terceros y se dara
una respuesta a cada uno de ellos a partir de las categorias en mencién.

16.1. Sobre el favorecimiento de CRUZ VERDE sobre sus afiliadas frente
a sus competidores y sobre el costo de materia prima

Los argumentos de los terceros

COOPIDROGAS sefalo que CRUZ VERDE tiene la calidad de distribuidor
mayorista en el mercado de comercializaciéon al por menor de medicamentos
para la salud humana en Droguerias y Farmacias-Droguerias. De esta forma,
tendria el poder de aumentar los costos de intermediacion de esos servicios,
impedir que las otras droguerias no tengan acceso a precios competitivos, deje
de suministrar medicamentos, reducir la variedad, asi como dar un acceso
preferente a sus droguerias respecto de nuevos productos.

De otra parte, ASOCOLDRO senalé que para una empresa en el ultimo eslabén
de la cadena de distribucién, su materia prima es el producto. Indicando ademas
que en el negocio de la salud, particularmente el institucional, esta "materia
prima” debe pasar por entidades como CRUZ VERDE. Con la operacion esta
empresa manejaria discrecionalmente esa materia prima para las droguerias y
dispensadores independientes.

Respuesta de la Superintendencia

En primer lugar, es importante reiterar que CRUZ VERDE no opera en el eslabén
mayorista de distribucion de medicamentos a droguerias minoristas, ya que
actualmente solo abastece sus propias droguerias®. Por lo tanto, CRUZ VERDE
no tiene la capacidad de afectar a otras droguerias competidoras en el eslabén
minorista ni favorecer a sus afiliadas, dado que no es proveedor de las que
distribuyen medicamentos a nivel minorista.

Ademads, no puede "manejar discrecionalmente” los medicamentos para
droguerias y dispensadores independientes, ya que no participa en la
distribucion mayorista. Por lo cual no se daria un impacto negativo en las
droguerias y farmacias competidoras de CAMOZ, en términos de discriminacién
o desfavorecimiento por parte de un proveedor mayorista, ya que CRUZ VERDE
no estd involucrada en esta actividad. Sin embargo, como lo menciond esta
Superintendencia en apartados anteriores, se prevé una eventual competencia
potencial por parte de CRUZ VERDE ya que este podria incursionar en el eslabdn
de distribuciébn mayorista abasteciendo a droguerias externas, entrando a
competir directamente con otros agentes participantes en este eslabén de la
cadena de valor. En virtud de lo anterior, esta Superintendencia ha determinado
que existe un riesgo de eventual competencia potencial por parte de CRUZ
VERDE en el eslabon de distribucion mayorista y se han establecido ciertos
condicionamientos para mitigar dicho riesgo.

16.2. Sobre las altas barreras de entrada actuales y el fortalecimiento
de las mismas

Los argumentos de los terceros

54 Ibidem, pagina 10.
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De una parte, ASOCOLDRO y COOPIDROGAS sefialaron que la operacién de
integracion aumentaria las barreras de acceso, pues tiene la potencialidad de
afectar el ingreso o permanencia de agentes competidores en los municipios
relacionados con la operacion. Ademas, ASOCOLDRO sefialé que el mercado de
comercializacién al por menor de medicamentos para la salud humana en
droguerias y farmacias-droguerias cuenta con barreras de entrada de caracter
legal, inversién inicial y saturacion del mercado.

De otra parte, ASOCOLDRO manifest6 que la operacion de integracion llevaria
a un aumento de las barreras de entrada para nuevos competidores. Al respecto,
sefial6 las siguientes barreras de entrada que se crearian con el
perfeccionamiento de la operacion. (i) la implementacion de los programas de
fidelizacion con que cuenta CRUZ VERDE, lo que impediria la migracién de
clientes de una drogueria/farmacia a otra. Con la integracién los usuarios de
CAMOZ quedarian afiliados al programa de fidelizacién de CRUZ VERDE, siendo
un obstaculo para nuevos entrantes. (ii) el reconocimiento de marca. Una marca
tan fuerte y con tanta recordacion como CRUZ VERDE en Colombia es otra
barrera a la entrada para cualquier empresa que quiera entrar al mercado. (iii)
Las marcas propias que tiene CRUZ VERDE que sirven para atraer a los
consumidores, también se constituye como una barrera a la entrada. (iv) la
distribuciéon de productos y proveedores. CRUZ VERDE tiene la posibilidad de
diluir los costos ya que maneja diferentes modelos de negocio, lo que le permite
generar optimizaciones en los procesos y mejores margenes en el modelo
comercial, poniendo en desventaja a los demas jugadores en los municipios.

Finalmente, ASOCOLDRO sefialé6 que CRUZ VERDE maneja tanto el canal retail
como el institucional, simultdneamente. Esto le permite tener dos portafolios
disponibles, asi como mezclar dos tipos de usuarios (cliente final y cliente
institucional) bajo la misma instalacion fisica. De otra parte, sefial6 que CRUZ
VERDE al ser proveedor, comercializador de medicamentos al por menor y
comercializador de medicamentos a nivel institucional, cuenta con la capacidad
de subsidiar su operacion en el mercado minorista con los excedentes o
utilidades que recibe de los otros mercados. Situaciones que se configuran como
barreras a la entrada para nuevos competidores.

Respuesta de la Superintendencia

Como se mencioné en el numeral 12.7.2 del presente acto administrativo, esta
Superintendencia considera que el mercado de comercializaciéon minorista de
medicamentos presenta barreras de entrada para los agentes que deseen
competir en él. Asimismo, es evidente que, con el perfeccionamiento de la
operacion, estas barreras se verian reforzadas debido al posicionamiento y
reconocimiento nacional de CRUZ VERDE, asi como al prestigio de las
droguerias de CAMOZ en los municipios de Cundinamarca.

Respecto a la participacion de CRUZ VERDE en el canal comercial como en el
institucional, esta Superintendencia reconoce que CRUZ VERDE goza de una
ventaja significativa al operar en los canales comercial (retail) e institucional. Lo
que le permite subsidiar su operacion en el mercado minorista a través de los
excedentes y utilidades generados en otros segmentos. Sin embargo, también
se observé que luego del perfeccionamiento de la operacion los niveles de
concentracion de los municipios afectados son moderados. Incluso en algunos
de estos municipios CRUZ VERDE incursionaria con la adquisicion de los
establecimientos de CAMOZ. Situacién en la cual, si se llegara a presentar la
estrategia de incluir en dichas droguerias la comercializacién institucional, esta
estrategia beneficiaria al consumidor, al proporcionarle un acceso mas amplio a
medicamentos en areas donde anteriormente no contaban con multiples
opciones.
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Por lo tanto, aunque es valido considerar los riesgos asociados a la participacién
en el canal comercial y en el canal institucional simultaneamente, al evaluar que
la concentracion de los mercados afectados con la operacion de integracion es
moderada y en algunos casos nula, porque ingresa a competir, esta
Superintendencia no identifica riesgos significativos en materia de competencia
que se puedan desprender de la posible implementacién de dicha estrategia.

En virtud de lo anterior, la Superintendencia ha determinado que existen
barreras que podrian retrasar o dificultar la entrada de nuevos competidores.
Aunque estas barreras no son insuperables, se han establecido ciertos
condicionamientos para mitigar el riesgo asociado a ellas.

16.3. Sobre el acceso a informacion sensible por parte de CRUZ VERDE
Los argumentos de los terceros

COOPIDROGAS manifesté que CRUZ VERDE al actuar como mayorista, seria
para muchas referencias el Unico proveedor. Con la operacién tendria acceso a
informacion como pedidos, rotacién, las variaciones en cantidades, frecuencias
y demas aspectos relevantes a la planeacion y estrategia de los competidores.
De esta forma CRUZ VERDE podria anticipar las decisiones competitivas de los
competidores en el nivel de las droguerias.

Respuesta de la Superintendencia

Como se menciono6 en el numeral 12.7.1. del presente acto administrativo, esta
Superintendencia advierte que CRUZ VERDE podria aprovechar la operacion de
integracion para obtener informacion sensible de los proveedores de CAMOZ,
como datos sobre pedidos, rotacion y estrategias de distribucién. Actualmente,
CRUZ VERDE no actlia como distribuidor mayorista, limitdndose a
autoabastecerse. Sin embargo, existe |la posibilidad de que inicie actividades en
este ambito, lo que generaria preocupacion sobre el acceso a informacién de
competidores.

A pesar de que los contratos de suministro de CAMOZ con sus proveedores no
forman parte de la transaccion, la integracion podria crear un escenario que
facilite a CRUZ VERDE el acceso a informacion clave, lo que podria otorgarle
una ventaja competitiva injustificada. Ademds, esto podria fomentar una
coordinacion tacita entre competidores, alterando las condiciones del mercado.
Asi, esta Superintendencia encuentra que la operacion presenta riesgos
significativos, ya que CRUZ VERDE podria acceder a informacién sensible,
afectando tanto a la competencia como a los consumidores, especialmente si
decide ingresar al mercado mayorista de medicamentos. Por tal razén, se han
establecido unos condicionamientos orientados a garantizar que CRUZ VERDE
no pueda acceder a dicha informacién sensible de los proveedores actuales de
CAMOZ.

16.4. Sobre la definicion del mercado geografico y la concentracion en
los mercados afectados

Los argumentos de los terceros

ASOCOLDRO sefialé que la metodologia utilizada por las INTERVINIENTES
para definir las is6cronas es inadecuada en los municipios de Chia, Cajica, Cota
y Tabio. Manifesté que es necesario cambiar las condiciones de medida en la
metodologia de las is6cronas de 10 minutos en un desplazamiento de velocidad
media en un vehiculo de 28km/h y ajustarla con un tiempo de desplazamiento
de 15 minutos. Indicando que el analisis debe realizarse bajo el método Radial
con la distancia 1,1, km a la redonda de cada drogueria afectada, para verificar
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que con este escenario mas estricto existen altas concentraciones en los
mercados.

Respuesta de la Superintendencia

Como se menciond en el numeral 14.4.2. esta Superintendencia ha utilizado
isocronas de 10 minutos de desplazamiento en automaovil para definir el area
geografica afectada por la operacién. En el presente analisis, se investigo, en
primer lugar, el grado de disponibilidad del servicio a domicilio en las zonas
impactadas, para determinar si el uso del tiempo de desplazamiento en
automoévil es un enfoque adecuado, encontrando que, en la mayoria de los
municipios, excepto Ubaté, el 75% o mas de las droguerias ofrecen servicio a
domicilio.

No obstante, esta Superintendencia identificé que las is6cronas basadas en 10
minutos de desplazamiento en automévil no reflejan adecuadamente la
competencia real en el mercado para todos los casos. Algunas veces, estas
isbcronas sobrepasan el drea urbana del municipio, incluyendo zonas de otros
municipios.

Por lo tanto, para mejorar la precision del analisis de competencia, esta
Superintendencia decidi6 construir isécronas utilizando tiempos de
desplazamiento a pie de 10, 12 y 15 minutos. Este enfoque se aplicé de manera
personalizada, considerando las caracteristicas especificas de cada mercado y la
accesibilidad de las zonas, identificandolas y diferenciandolas de aquellas que no
son facilmente transitables a pie y que se beneficiarian de ser analizadas bajo la
metodologia de desplazamiento en automavil. Asi, se busca ofrecer un panorama
mas realista de la dindmica de competencia en las areas afectadas por la
operacion.

RESUELVE

ARTICULO 1: AUTORIZAR, sujeta al complimiento de los condicionamientos
establecidos en esta resolucién, la operacion de integracion empresarial
propuesta entre DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S. e
INVERSIONES CAMOZ S.A.S. en los términos expuestos en la seccion
considerativa de este acto administrativo. El incumplimiento de los
condicionamientos dara lugar a las sanciones previstas en la Ley 1340 de 2009
y demas disposiciones concordantes con la materia, incluyendo la eventual
reversion de la operacion.

ARTICULO 2. ORDENAR la notificaciéon de la presente resolucién a
DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ VERDE S.A.S., de acuerdo con lo
dispuesto en el aparte considerativo de este acto administrativo, entregandoles
copia de la misma en su version reservada e informandoles que contra el
presente acto procede recurso de reposicion, el cual podra presentarse dentro
de los diez (10) dias siguientes a su notificacion.

ARTICULO 3. ATENDER lo dispuesto en el articulo 22 de la Ley 1340 de 2009
y demas normas concordantes, en relacion con el pago de la contribucion de
seguimiento y la atencién de los requerimientos de informacion que esta
Superintendencia formule para la determinacion del valor a pagar por cada
anualidad. Tal obligacion se predica de DROGUERIAS Y FARMACIAS CRUZ
VERDE S.A.S.

ARTICULO 4. ORDENAR la publicacion de la versién publica de esta resolucion
en la pagina web de la SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO,
en los términos del paragrafo primero del numeral 2.6 del Capitulo Segundo del
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Titulo VII de la Circular Unica de la SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y
COMERCIO.

ARTICULO 5. COMUNICAR el presente acto administrativo a la SECRETARIA
GENERAL de la SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO, para lo
de su competencia, en lo que a la contribuciéon de seguimiento se refiere segun
lo dispuesto en el articulo 22 de la Ley 1340 de 2009.

ARTICULO 6. COMUNICAR el presente acto administrativo a la DIRECCION
DE CUMPLIMIENTO de |la SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y
COMERCIO, para lo de su competencia.

ARTICULO 7. COMUNICAR el presente acto administrativo al MINISTERIO
DE SALUD Y PROTECCION SOCIAL, para lo de su competencia, entregandoles
copia de la misma en su version reservada.

NOTIFIQUESE, COMUNIQUESE Y CUMPLASE.
Dada en Bogota D.C, a los 04 0CT 202

LA SUPERINTENDENTE DE INDUSTRIA Y COMERCIO

L
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