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Referencia: IM 6 - Disposicion - Recomendacion ala Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland

VISTO e Expediente EX-2017-15554885- -APN-DDYME#MP (IM. 6), caratulado: “IM 6
INVESTIGACION DE MERCADO SOBRE LAS CONDICIONES DE COMPETENCIA EN
EL MERCADO DE CEMENTO (IM6)” y,

CONSIDERANDO:

Que, en uso de las facultades establecidas en € inciso r) de la entonces vigente Resolucion 190
— E /2016, de fecha 28 de julio de 2016, se inicio la presente investigacion de mercado sobre
las condiciones de competencia en el mercado de produccién de cemento.

Que, a los fines de la presente investigacion de mercado, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA (en adelante, “CNDC”) redlizd requerimientos de
informacion y audiencias informativas con |os distintos actores de laindustria.

Que, del andlisis efectuado por esta CNDC, surge €l Informe Técnico que se agrega a la
presente como ANEXO | (IF-2022-40596339-APN-CNDC#MDP).

Que, en el marco del ANEXO I, en funcion de lainformacion recabada y 1os datos procesados,
esta CNDC identificd los principales aspectos asociados a la dindmica competitiva del
mercado de produccién de cemento en la Republica Argentina.

Que, tal y como alli se describe, la conclusién alcanzada es que e mercado de produccion de
cemento en la Argentina cuenta con una estructura atamente concentrada, tanto a nivel
nacional como regional, con altas barreras ala entrada y una reducida dinamica competitiva.

Que, adicionalmente, se observa gue los costos de transporte presentan una incidencia



significativa en el precio final del cemento portland abonado por los clientes, lo que facilitala
existencia de discriminacion de precios por parte de las compariias productoras.

Que, las productoras de cemento portland estan agrupadas en la Asociacion de Fabricantes de
Cemento Portland (en adelante, “AFCP”), y que tal asociacién publica informacion de
mercado de manera periddica

Que, a tenor de lo indicado, del andlisis efectuado sobre la informacién publicada por la
AFCP, esta podria considerarse sensible desde € punto de vista de la competencia porgue
podria permitir a las empresas identificar indirectamente los despachos de la/ls empresals
competidora/s y hacer un seguimiento de sus participaciones de mercado a nivel provincial,
situacion que, sumado a la poca antigiiedad de la informacion, podria facilitar la coordinacion
tacita o explicita en esas provincias.

Que, habida cuenta de lo manifestado, esta CNDC entiende que corresponde suscribir €
presente Informe Técnico donde se desarrolla la investigacion de mercado que describe €
funcionamiento del mercado de cemento portland en la Republica Argentina.

Que, en atencion conlo alli establecido, esta CNDC entiende que corresponde efectuar
recomendaciones a la AFCP con e propésito de modificar la forma en que se da a conocer
informacion de laindustria.

Que esta CNDC emite la presente recomendacion en gercicio de las facultades conferidas por
el articulo 28 incisos f), h), i) y r) de la Ley N.° 27.442, los articulos 5, 6 y 7 del Decreto
Reglamentario N.° 480/2018 y € articulo 1 de la Resolucion SC N.° 359/2018 e incisos 2),
25), 26) y 32) de su Anexo.

Por todo |o expuesto,
LA COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
DISPONE:

ARTICULO 1.- Recomiéndese a la Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland (AFCP):
() se abstenga de solicitar alas empresas asociadas, recibir de estas, y/o distribuir informacién
de despacho y/o produccién de cemento Portland de dichas empresas con nivel de apertura por
provincia antes de que dicha informacion tenga una antigiiedad mayor a doce (12) meses; (b)
se abstenga de publicar informacion con una antigiiedad menor a doce (12) meses, salvo s se
la presenta agregada a nivel nacional.

ARTICULO 2.- Téngase el ANEXO | (IF-2022-40596339-APN-CNDC#MDP) como parte
integrante de la presente Disposicion.



ARTICULO 3.- Publiquese |a presente Disposicion en € sitio web oficial de esta COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

ARTICULO 4.- Comuniquese con nota de estilo a la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del MINISTERIO de DESARROLLO PRODUCTIVO.

ARTICULO 5.- Archivese.
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ANEXO |

IM 6 - Informe técnico sobre las condiciones de competencia
en el mercado de cemento portland

I. INTRODUCCION

1. El cemento portland es un insumo fundamental en la industria de la construccion, utilizado
mundialmente como conglomerante hidraulico en obras que requieren de gran firmeza y resistencia.
El cemento representa un componente importante en la estructura de costos de la construccion: es el
11% del costo en insumos y el 6% de los costos totales del sector de la construccion’. En Argentina,
el sector estd compuesto por cuatro empresas, que poseen 17 plantas de produccion en total, y
concentran un gran nimero de puestos de trabajo. En efecto, segiin informacion del Observatorio de
Empleo y Dindmica Empresarial (OEDE), al tltimo trimestre de 2018 existian 6791 empleados
registrados en “Fabricacion de cemento, cal y yeso™?.

2. Desde el punto de vista de la competencia, el sector cementero presenta algunos elementos
que facilitan la coordinacion entre empresas y no favorecen a un entorno competitivo.

a. Alta concentracion: en Argentina existen solo cuatro empresas, el intercambio comercial
argentino de cemento es marginal y las importaciones son practicamente nulas®.

b. Homogeneidad de producto: el cemento es un bien que puede considerarse homogéneo y
altamente estandarizado, con una demanda atomizada ¢ inelastica sin sustitutos cercanos. Ademas,
todas las firmas productoras tienen la misma tecnologia de produccion.

! Petrecolla, Diego (2017), “Estudio sobre las Condiciones de Competencia en el Sector Cementero de la Republica
Argentina”, Informe preparado para la Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

2 Fuente: OEDE, Caracterizacién y evolucion del empleo registrado (Serie trimestral), Cuadro 7, CIIU 2694. Sobre la
base de informacion disponible entre 2010 y 2016 de la Secretaria de Transformacion Productiva, se estima que alrededor
del 62% de esos empleados corresponde a empleados de las cuatro empresas productoras de cemento.

3 Fuente: AFCP, Datos estadisticos 2018, disponible en https://www.afcp.org.ar/anuarios. En el periodo 2009-2018, las
importaciones representaron en promedio el 0,3% del consumo interno de cemento y nunca superaron el 1%. Las
exportaciones, por su parte, representaron en promedio el 1,5% del total de despachos de cemento en ese periodo, con un
pico de 2,6% en 2010.
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C. Integracion vertical: todas las firmas se encuentran integradas verticalmente, lo cual facilita
la coordinacidn entre las firmas.

d. Existencia de una cdmara activa: la Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland (AFCP)
nuclea a las cuatro firmas productoras y ha sido utilizada en el pasado como un vehiculo de
transmision de informacion sensible y coordinacion entre las firmas®.

3. Las caracteristicas y la estructura propias del sector del cemento lo convierten en un mercado
altamente propenso a la colusion y, como tal, ha sido analizado e investigado y es sujeto de monitoreo
por multiples agencias de competencia a nivel mundial®, incluida la agencia de competencia
argentina. De hecho, en el pais existe un antecedente de cartelizacion del sector que durd cerca de
veinte anos en el cual la AFCP actuaba como mecanismo de coordinacidon y transmision de
informacion entre las firmas y que fue sancionado en 2005 a partir de una investigacion que inicio
esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia (CNDC) en 1999. En el apartado V.1 se hara
una breve descripcion del citado caso.

4, La presente investigacion se enfoca fundamentalmente en el cemento para la construccion,
conocido como “cemento portland”. Ademas del cemento portland, las empresas cementeras también
elaboran y comercializan otros productos relacionados, como el cemento de albaiileria (que se usa
para terminaciones y revoques), cemento para pegamento y cemento petrolero. El cemento portland

representa entre un 80% y un 90% de la produccion total de cemento de las empresas®.

5. La seccion II presenta una caracterizacion del sector cementero en Argentina y describe la
cadena de valor. Las secciones III y IV incluyen un analisis de competencia a nivel nacional y
regional, respectivamente, donde se analizan los precios del cemento, el nivel de concentracion del
mercado y el efecto de los costos de transporte en la configuracion del mercado. La seccion V describe
el rol de la Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland en la transmision de informacion del
mercado. Por ltimo, la seccion VI incluye conclusiones y recomendaciones.

I1. LA INDUSTRIA DEL CEMENTO

6. El cemento portland es un material inorganico finamente pulverizado que, al agregarle agua,
ya sea sola o mezclada con arena, grava u otros materiales similares, tiene la propiedad de fraguar y
endurecer, incluso bajo el agua, y que, una vez endurecido, conserva su resistencia y estabilidad.
Gracias a sus caracteristicas, el cemento se utiliza por lo general para obras que requieren de gran
firmeza y resistencia, como la construccion de cimientos y muros de grandes edificios y viviendas
familiares.

7. En efecto, el cemento es el material mas utilizado mundialmente como conglomerante
hidraulico, por lo que representa un componente importante en la estructura de costos de la
construccion. De acuerdo con la Camara Argentina de la Construccion (CAMARCO), del total de los
costos de las empresas del sector, en promedio el 57% corresponde a materiales e insumos. Por su
parte, el cemento representa el 11% del costo en insumos y materiales, es decir el 6% del total de

4 Ver Resolucién SCT N° 124 y Dictamen CNDC N° 513, ambos de fecha 25 de julio de 2005.

® El sector del cemento ha sido analizado por agencias de competencia de paises como Australia, Brasil, Colombia, Corea
del Sur, Espafia, Honduras, India, Italia, Pakistdn, Panam4d, Polonia, Sudafrica y Zambia. Fuente: International
Competition Network y Global Cement.

6 Segiin informacion aportada por las empresas en la presente investigacion.
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costos del sector. En determinados tipos de obras, como las portuarias, hidraulicas, de energia,
edificios puiblicos y hoteleria, esta cifra asciende al 20%’.

8. La cadena de valor de la produccion de cemento esta conformada por tres eslabones, como se
muestra en el Diagrama N.° 1. En primer lugar, se lleva a cabo la extraccion minera de arcillas y
calizas en canteras. En la fase industrial, la materia prima se muele y se calienta hasta que se obtiene
lo que se denomina clinker. Este sub-producto luego se enfria, se mezcla con yeso y se muele para,
finalmente, obtener el cemento portland. La adicion posterior de otros materiales (caliza, cenizas
volantes, puzolanas, etc.) implica la obtencion de diferentes calidades de cemento, con determinadas
caracteristicas adecuadas para diversos usos. Finalmente, en una tercera etapa, se lleva adelante la
comercializacion y distribucion, que es en su gran mayoria en el mercado interno y en zonas cercanas
a las plantas industriales, ya que las caracteristicas del cemento implican un elevado costo de
transporte.

Diagrama N.° 1. Cadena de valor del cemento

Produccién Primaria Produccidén Industrial Distribucién y Comercializacién

— Molienda Distribucién

| mayorista
Explotacion de minas Homogeneizacion

y canteras |
l Clinkerizacién

Calizas

Arcillas
Distribucion
Molienda —_— Adiciones minorista
Cemento
. Agente Proceso Producto
Fuente: elaboracion propia en base a Petrecolla (2017).
9. El complejo cementero argentino esta compuesto por cuatro empresas: Cementos Avellaneda

S.A. (en adelante, “CASA”), Holcim S.A. (en adelante, “Holcim”), Loma Negra C.I.A.S.A. (en
adelante, “Loma Negra”) y Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. (en adelante, “PCR”). Las cuatro
firmas cementeras del pais estan integradas verticalmente. Es decir que las tres etapas de la cadena
de valor (produccién primaria, etapa industrial y comercializacion mayorista) son llevadas adelante
por las mismas empresas, que poseen canteras, plantas de procesamiento y centros de distribucion y
logistica®.

10.  Ladistribucién minorista de cemento se realiza principalmente a través de corralones que son
independientes de las empresas productoras. Tampoco es frecuente la existencia de contratos de

" Petrecolla (2017), op. cit.
8 De acuerdo con lo manifestado durante las audiencias, las cementeras también participan de la etapa de comercializacion

minorista en el caso del cemento a granel, que se vende directamente a fabricantes de hormigdén y grandes constructoras.
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exclusividad con clientes, salvo excepciones®. Sin embargo, y de acuerdo con lo manifestado por las
empresas en el marco de la presente investigacion, en la practica los corralones se limitan a vender
cemento de una sola marca, es decir, el consumidor final que visita un corralon no se enfrenta a
diferentes opciones a la hora de adquirir cemento®. Las cementeras realizan importantes inversiones
en fidelizacion de clientes a través de asistencia técnica, capacitacion, vestimenta de locales, entre
otros.

11.  Précticamente la totalidad de los despachos de cemento portland se destina al mercado interno.
De los 11,8 millones de toneladas despachadas en 2018 (casi el total de la produccion del ano), 11,7
millones de toneladas (el 99%) corresponde a despacho nacional y solo 81.191 toneladas fueron
exportadas. Asimismo, el despacho nacional satisface casi completamente el consumo interno y la
importacion de cemento portland es marginal (70.446 toneladas en 2018, el 0,6% del consumo
nacional de cemento)**.

12. El sector de la construccion constituye el grueso de la demanda de cemento, ya que este es su
insumo por excelencia en una amplia variedad de aplicaciones: elaboracion de estructuras, realizacion
de revoques, obras civiles, prefabricados y trabajos de aplicacion. Debido al uso del cemento, la
demanda esta atomizada, ya que los clientes son numerosos y de distinto tipo, y para todos ellos el
cemento es un producto dificil de sustituir por otro tipo de material.

13.  Segun el tipo de cliente o usuario final, el cemento se despacha en dos formatos diferentes: en
bolsa y a granel. En el primer caso, las fabricas cuentan con embolsadoras rotativas y el producto,
una vez embolsado, se carga mediante un sistema automatico o semiautomatico hacia los camiones,
el medio de transporte tradicional del cemento. De acuerdo con las audiencias celebradas en el marco
de la presente investigacion, el cemento en bolsa se vende a grandes tiendas comercializadoras
minoristas y corralones mayoristas de diferente tamafio que revenden el cemento al consumidor final.
En el caso del despacho a granel, las empresas venden directamente a fabricantes de hormigén y a las
grandes constructoras, por lo que la demanda de cemento a granel estd menos atomizada que la
demanda de cemento en bolsa. La obra publica es un gran motor de la demanda de cemento a granel.

14.  En la década comprendida entre 2009 y 2018 la produccion de cemento en Argentina crecid
un 26,2%, aunque la tendencia positiva no se mantuvo estable en todo el periodo, sino que el nivel
de actividad de la industria cementera ha ido fluctuando, signado por el comportamiento ciclico del
sector de la construccion, que registrd un crecimiento acumulado del 27,6% en ese periodo. Esto se
muestra en el Grafico N.° 1, donde se ilustra la produccion nacional de cemento portland junto con
el Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC) que elabora el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC)*2.

® La empresa Holcim mantiene un contrato de exclusividad con una red de corralones (llamada Disensa) a través de los
cuales canaliza alrededor del 10% de sus ventas.

10 Loma Negra manifest6 durante la audiencia celebrada en el marco de la presente investigacion que alrededor del 70%
de sus clientes solo vende cemento de esa marca.

11 Fyente: AFCP.

12 Fuente: AFCP e INDEC (ISAC — Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion).
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Grafico N.° 1. Produccion nacional de cemento portland y nivel de actividad de la
construccion (2009-2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion de AFCP (produccion de cemento) e INDEC (ISAC —
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion).

15.  Con el objetivo de estudiar las condiciones de competencia en el mercado del cemento, esta
Comision Nacional requiri6 a las empresas productoras informacion sobre su facturacion y toneladas
vendidas (despachos) de los diferentes productos. Los datos disponibles abarcan un periodo de cinco
afios comprendido entre julio de 2013 y junio de 2018. En dicho periodo, los precios de venta del
cemento (en pesos corrientes) registraron una tendencia creciente (3'5,3% en promedio), por encima
de los costos de la construccion en general (el ICC aumentd 255,4% en el mismo periodo) y de la
inflacion de precios al consumidor (296,7%)*3. Un analisis detallado de la evolucién de los precios
del cemento se presenta en la seccion I11.2.

III. ANALISIS DE COMPETENCIA A NIVEL NACIONAL

16.  Una particularidad del cemento es que los costos del flete son elevados en comparacion con
el precio del bien transportado®. Esto hace que la ubicacién geogréfica de las plantas productoras
est¢ directamente relacionada con la existencia de potenciales demandantes del producto,
caracteristica que no es exclusiva de la industria en Argentina.

17. Sin embargo, como se analiza en detalle en la seccién 1V, aun cuando existe una mayor
participacion de cada empresa en las zonas cercanas a la localizacion de sus respectivas plantas,
ninguna zona del territorio nacional se encuentra expuesta a una inica empresa oferente, a excepcion
de las provincias de Santa Cruz y Tierra del Fuego, donde PCR abastece practicamente a la totalidad

13 Fuente: Informacion provista por las empresas a la CNDC, Direccién provincial de Estadistica y Censos de San Luis e
INDEC. Para los calculos de inflacion de precios al consumidor se utiliza el IPC de San Luis entre julio de 2013 y
noviembre de 2016 y el IPC nacional que elabora el INDEC a partir de diciembre de 2016.

14 En 2017 la Direcciéon Nacional de Analisis y Estadisticas Productivas estimé que el costo de transporte por camién era
de ARS 24.4 por km recorrido, equivalente a AR$ 0,87 por tonelada por km (teniendo en cuenta que, en promedio, un
camion carga 14 pallets de 40 bolsas de 50 kilos de cemento cada uno). Considerando un recorrido de 500 km y un precio
promedio de la tonelada de cemento de AR$ 1803 para el afio 2017, el costo del transporte representa aproximadamente
un 24% del precio del cemento.
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del mercado®. Esto puede atribuirse a diversos factores: (a) las cementeras tienen una conformacién
multiplanta; (b) las empresas operan con capacidad ociosa lo que les permite responder frente a
aumentos en la demanda, aun cuando los potenciales clientes estén localizados en zonas alejadas de
las plantas; y (c) de la misma forma, si la demanda en la zona de influencia inmediata de una empresa
cae, esta puede encontrar conveniente despachar cemento a puntos mas distantes, a pesar de que ello
le signifique tener que absorber todo o parte del flete.

18.  Sin embargo, como ya lo argumentd esta Comision Nacional, la definicion del alcance
geografico del mercado relevante dependera del caso particular que se esté analizando. Asi, por
ejemplo, en el caso del cartel del cemento, en el cual se investigd a las principales empresas
cementeras por conductas que abarcaban la totalidad del territorio nacional, la CNDC establecié que
el mercado geografico relevante era nacional'®. Por otra parte, en la investigacion por discriminacion
de precios contra El Tehuelche y PCR, la CNDC defini6 dos mercados relevantes geograficos
correspondientes a “Patagonia Norte” (Rio Negro y Neuquén) y Patagonia Sur (Chubut, Santa Cruz
y Tierra del Fuego)*'.

19. A continuacion, se presenta una serie de analisis de concentracion del mercado y evolucion de
los precios del cemento para la construccion a nivel nacional.

1.1 Concentracion del mercado

20. En Argentina, la participacion de cada firma en el total de toneladas vendidas de cemento a
nivel nacional se ha mantenido relativamente estable en el periodo analizado, como muestra la Tabla
N.° 1. La principal empresa es Loma Negra, que concentrd el 45,6% de las ventas de cemento, seguido
de Holcim (28,2%), CASA (22,3%) y PCR (3,8%)'®. Loma Negra, ademas, es la (inica empresa que
durante ese periodo registra ventas en las 24 jurisdicciones subnacionales.

21.  La industria cementera presenta un alto grado de concentraciéon. El Indice Herfindahl-
Hirschman (HHI), indicador de concentracion de mercado, calculado en base a la participacion de
mercado de cada una de las cuatro empresas del pais, en toneladas vendidas de cemento, es igual a
3390%°.

15 Estas provincias demandan conjuntamente el 1,4% de la produccién nacional total de cemento (Ver Tabla N.° 6).
16 Dictamen CNDC N° 513 del 25 de julio de 2005.
1" Dictamen CNDC N° 1098 del 4 de noviembre de 2016.

18 Al calcular las participaciones de mercado con datos de facturacion de las empresas (en lugar de toneladas) se obtienen
las siguientes cifras para el periodo julio de 2013-junio de 2018: Loma Negra (44,2%), Holcim (30,6%), CASA (20,0%)
y PCR (5,2%). Los célculos de las participaciones de mercado seglin toneladas vendidas o segun facturacion no son
iguales porque los precios que cobran las empresas difieren. Por ejemplo, y como se analiza en la seccion I11.2, PCR tiene
en promedio precios mas altos mientras que CASA tiene precios mas bajos.

19 E] indice Herfindahl/Hirschman (HHI) se define como la sumatoria del cuadrado de las cuotas de mercado de las
empresas que actiian en ¢l. Los valores de HHI pueden ir desde valores cercanos a 0 (en el hipotético caso de mercados
muy desconcentrados, con multiples oferentes con minimas participaciones de mercado) y 10 000 (mercado monopolico).
De acuerdo con las pautas estadounidenses para la evaluacion de concentraciones horizontales (Horizontal Merger
Guidelines, Department of Justice-Federal Trade Commission, agosto de 2010), puede considerarse que un mercado es
desconcentrado cuando el HHI es inferior a 1500 puntos, moderadamente concentrado cuando este se encuentra entre los
1500 y los 2500 puntos, y altamente concentrado cuando el HHI supera los 2500 puntos.
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Tabla N.° 1. Participaciones de mercado, cemento para la construccion, en toneladas
(julio 2013-junio 2018)

Total
julio 2013- julio 2014- julio 2015- julio 2016- julio 2017- general

Empresa  Sunio 2014 junio 2015 junio 2016 junio 2017 junio 2018 julio 2013-

junio 2018
Loma Negra | 46,0% 46,7% 46,2% 45,3% 44,0% 45,6%
Holcim 28,6% 27,6% 27,9% 27, 7% 29,3% 28,2%
CASA 21,4% 21,5% 21,8% 23,4% 23,4% 22,3%
PCR 4,0% 4,2% 4,1% 3,6% 3,4% 3,8%
HHI 3410 3424 3405 3382 3345 3390

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

22.  En cuanto a la forma de despacho del cemento, en el caso de la Argentina, y de acuerdo con
la informacion provista por las empresas a esta Comision Nacional, alrededor del 65% del cemento
producido se despacha embolsado, en tanto que el 35% restante se vende a granel. La distribucion de
los despachos en bolsa y a granel varia entre las empresas cementeras: Loma Negra y Holcim (bolsa
67%, granel 33%), CASA (bolsa 59%, granel 41%), PCR (bolsa 55%, granel 45%).

23. La participacion de cada empresa en los despachos totales de cemento en bolsa y a granel se
muestra en la Tabla N.° 2, donde también se observa que en estas dos modalidades de
comercializacion las participaciones a lo largo del tiempo se mantienen relativamente estables.

24, También merece destacarse que las participaciones de mercado en base a facturacion arrojan
los mismos resultados en materia de escasa variacion de las participaciones durante el periodo
analizado, ya sea que se consideren en forma agregada o respecto de las dos variantes de
comercializacion indicadas (ver nota al pie 20 y seccion VIIL.1).
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Tabla N.° 2. Participaciones de mercado, cemento para la construccion, bolsa y granel, en
toneladas (julio 2013-junio 2018)

Bolsa
Total
Empresa julio 2013- julio 2014- julio 2015- julio 2016- julio 2017- general
P junio 2014 junio 2015 junio 2016 junio 2017 junio 2018 julio 2013-
junio 2018
Loma Negra 47,5% 48,4% 47,7% 46,9% 46,2% 47,3%
Holcim 29,8% 28,7% 28,6% 28,4% 29,4% 29,0%
CASA 19,2% 19,4% 20,3% 21,6% 21, 7% 20,4%
PCR 3,5% 3,5% 3,4% 3,0% 2, 7% 3,2%
HHI 3529 3556 3514 3486 3475 3510
Granel
Total
Embresa julio 2013- julio 2014- julio 2015- julio 2016- julio 2017- general
b junio 2014 junio 2015 junio 2016 junio 2017 junio 2018 julio 2013-
junio 2018
Loma Negra 43,0% 43,5% 43,3% 42,4% 40,3% 42,4%
Holcim 26,3% 25,6% 26,5% 26,4% 29,0% 26,8%
CASA 25,7% 25,5% 24,8% 26,7% 26,1% 25,8%
PCR 5,0% 5,4% 5,5% 4,6% 4,6% 5,0%
HHI 3228 3229 3217 3224 3168 3208
Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.
25. Otro tema a considerar al momento de analizar el nivel de competencia en el mercado

cementero es la existencia de barreras a la entrada, teniendo en cuenta que, en un mercado con
barreras a la entrada bajas, el poder de mercado efectivo de las empresas es relativamente reducido.
En efecto, la amenaza de entrada de nuevas empresas en el mercado puede funcionar como una
restriccion competitiva. En este sentido, en la industria cementera argentina existen barreras a la
entrada que estan relacionadas con el volumen de la inversion y los costos hundidos en los que deberia
incurrir una empresa que quisiera ingresar al sector, que son particularmente elevados debido a la
caracteristica integracion vertical de las firmas cementeras. Ademas, los costos de instalar una planta
industrial de elaboracion de cemento no son recuperables en el caso de que una firma decida dejar de
operar en la industria. Esto se debe a la alta especificidad de los activos utilizados en el sector, que
no son reutilizables en otro tipo de actividades, lo cual actiia como un desincentivo a la entrada de
nuevos competidores.

26.  Un aspecto adicional que puede desalentar la entrada de nuevos competidores y reforzar la
posicion de las empresas ya establecidas, es que el cemento portland es escasamente transable, debido
a los altos costos de transporte.
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27. Por ultimo, la capacidad ociosa mantenida por las empresas establecidas en una industria
puede actuar como una barrera a la entrada de nuevos competidores, al permitirles a las firmas
existentes responder rapidamente a la entrada del nuevo competidor, dado que no tendrian que realizar
inversiones adicionales, como si lo tiene que hacer el nuevo ingresarte.

28.  Con relacion a lo indicado precedentemente, y segun informacion provista por las empresas
en el marco de esta investigacion, se debe sefialar que la utilizacion de la capacidad instalada de la
industria cementera ha sido del 75%, en promedio, durante el periodo 2014-2017, como muestra la
Tabla N.° 3. Al mirar la distribucion de la capacidad instalada total entre las cuatro empresas, lo que
se observa es que esta coincide practicamente con las participaciones de mercado de cada una.

Tabla N.° 3. Capacidad instalada y porcentaje de utilizacion

Capacidad % % utilizacion
Empresa  Localidad  Provincia por planta Capacidad capacidad instalada
total 2014 2015 2016 2017
Olavarria Buenos |4 975 000
Aires
El Alto Catamarca| 1 710 000
Olavarrfa | BYS%S | 1342 000
Aires
Buenos
Bark . 1 036 000
Loma arker Aires 46% | 73% 79% 0% 76%
Negra . Buenos
Sierras Bayas . 527 000
Aires
Zapala Neuquén | 373 000
Ramallo | BU1%S | 365000
Aires
Rivadavia San Juan 181 000
Buenos
Campana Aires 1 042 440
) Puesto Viejo Jujuy 1 005210 . . . . .
Holcim Capdeville Mendoza | 953 088 29% T1% 76% 67% 76%
Malaguefio Cordoba | 876 767
Yocsina Coérdoba 841 398
Buenos
Ol i . 2 698 080
CASA avatria Aires 20% | 73% 77% 73% 85%
La Calera San Luis 547 325
Pico Truncado Scar?lt; 480 000
PCR C d 5% 62% 68% 55% 55%
OmOCOTo | Chubut | 345 000
Rivadavia
Total 16 301 308 100%  72% 77% 69% 77%
Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.
29. En conclusion, las barreras a la entrada en este mercado son relativamente altas y, por lo tanto,

la probabilidad de ser desafiado a partir del ingreso de una nueva empresa al mercado es baja.
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1.2 Analisis de precios y costos

30. Esta seccion analiza la evolucion de los precios del cemento para la construccion entre julio
de 2013 y junio de 2018, en base a datos de facturacion y toneladas vendidas a nivel nacional,
proporcionados por las cementeras a la CNDC en el marco de la presente investigacion. Es decir, el
analisis se refiere a los precios promedio efectivamente cobrados por las empresas. Para preservar la
confidencialidad de los datos, se utilizan numeros indice con base 100 igual al precio promedio de la
industria en junio de 2018, el Gltimo mes disponible. En ese mes, el precio promedio de PCR fue un
40% superior al promedio de la industria, mientras que el de CASA fue un 14% inferior al promedio
de la industria. Asimismo, es importante destacar que, de acuerdo con la informacién analizada, los
precios efectivamente cobrados difieren de los precios de lista. En efecto, en diversas audiencias
donde brindaron testimonio las cementeras y que fueron celebradas en el marco de la presente

investigacion, las empresas advirtieron que suelen dar bonificaciones y descuentos a sus clientes en
funcién del volumen de compra.

31.  La evolucion de los precios del cemento en pesos corrientes de las cuatro cementeras se
muestra en el Grafico N.° 2. Por un lado, se observa que CASA es la empresa con los precios mas
bajos del mercado, seguido de Loma Negra, Holcim y por ultimo PCR, la empresa con los precios
mas elevados. Por otro lado, los precios de Loma Negra, Holcim y CASA siguieron una tendencia de
crecimiento similar. Debe notarse, sin embargo, que el aumento de los precios de PCR fue
sustancialmente mayor que el aumento promedio de precios.

Grafico N.° 2. Evolucion de los precios corrientes del cemento para la construccion, en pesos -
Indice: promedio del mercado junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

32.  El Gréfico N.° 3, por su parte, muestra la evolucion de los precios del cemento en términos
reales, utilizando como deflactor el Indice de Costos de la Construccion (ICC) que elabora el INDEC.

Lo que se observa es que los precios del cemento aumentaron un 17% por encima del ICC en el
periodo bajo estudio.
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Grafico N.° 3. Evolucién de los precios del cemento para la construccion deflactados por el
ICC - Indice: promedio de mercado junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas e INDEC.

33.  Asimismo, se observa que el aumento de los precios del cemento fue levemente superior (5%)
al de los precios al consumidor, como muestra el Grafico N.° 4.

Grafico N.° 4. Evolucion de los precios del cemento para la construccion deflactados por el
IPC - Indice: promedio del mercado junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas e INDEC.
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34. Con respecto a los costos de produccion del cemento, y de acuerdo con la informacion
suministrada por las empresas, alrededor de un 40% de los costos corresponde a insumos que se
importan o podrian importarse, o bien su precio en el mercado local esta expresado en dolares
estadounidenses. Por lo tanto, estos costos evolucionan (ceteris paribus) de la misma manera que el
tipo de cambio. Dentro de estos costos se encuentran fundamentalmente el combustible, la energia
eléctrica, los envases y las materias primas necesarias para la produccion de cemento.

35.  En el Grafico N.° 5 aparece la evolucion de los precios del cemento expresados en dolares
estadounidenses, por empresa. Se aprecia una caida pronunciada de los precios del cemento en dolares
en diciembre de 2015, momento en que se liberalizd el tipo de cambio, lo cual derivd en una
devaluacion del peso frente al dolar, con su correspondiente impacto en los precios del cemento
expresados en dolares estadounidenses. Con respecto a la evolucion punta a punta, el precio promedio
del cemento en dolares del mercado cayo un 15%. PCR fue la tinica empresa del sector que aumentd
sus precios en dolares (en un 6%) en el periodo bajo estudio, como se detalla el Grafico N.° 5. Dicho
grafico también muestra la tendencia constante que siguieron los precios promedio del cemento en
ddlares (en lineas punteadas). Como puede observarse, los precios en dodlares del cemento, si bien

han experimentado variaciones en el periodo bajo andlisis, se ubicaron alrededor de los 100 doélares
estadounidenses por tonelada.

Grafico N.° 5. Evolucion de los precios del cemento para la construccion, en délares
corrientes- Indice: promedio del mercado junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas y BCRA.

36. La Tabla N.° 4 resume la informacién sobre la evolucidn de los precios del cemento.
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Tabla N.° 4. Variacion de precios del cemento por empresa
(julio 2013-junio 2018)

Precios en pesos Precios Precios Precios en
corrien tI;s deflactados por deflactados por dolares

ICC IPC corrientes
CASA 301% 13% 1% -18%
Holcim 312% 16% 4% -16%
Loma Negra 320% 18% 6% -14%

PCR 416% 45% 30% 6%

Promedio 315% 17% 5% -15%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion de las empresas, INDEC y BCRA.

37. Por ultimo, se calcularon las variaciones porcentuales interanuales de los precios del cemento
en términos reales, deflactados por el IPC, y de las toneladas despachadas, por empresa y para el total
del mercado. Los resultados se muestran en la Tabla N.° 5.

38.  Para el periodo bajo estudio, se observa que los precios del cemento variaron, en promedio,
relativamente por encima del nivel general de precios internos de la economia. Al mismo tiempo se
registraron variaciones positivas y negativas de las cantidades demandadas de cemento que en
términos porcentuales resultaron mas significativas que las variaciones de los precios (ver totales de
toneladas y precios de la Tabla N.° 5).

39.  En particular, durante el afio 2016 todas las empresas del sector experimentaron bajas en los
despachos de cemento, siendo PCR la empresa con mayor caida (18%) mientras que CASA fue la
que evidencio la menor baja en los despachos (5,4%). A nivel nacional, los despachos cayeron en
promedio casi un 11% durante ese afo. Los precios, por su parte, permanecieron practicamente
inalterados en términos reales (con excepcion de CASA, que experiment6 una leve baja del 1,1%).
Por su parte, en los afios 2015 y 2017 se verificaron incrementos de la demanda de cemento y los
precios también tuvieron subas en términos reales, aunque proporcionalmente menores respecto a las
cantidades demandadas. Este comportamiento de suba de precios ante aumentos de los despachos de
cemento, pero inflexibilidad a la baja ante caidas de la demanda, resultan consistentes con la idea de
que el mercado del cemento no se desenvuelve en un entorno competitivo.
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Tabla N.° 5. Variacion interanual de precios del cemento (deflactados por IPC) y
toneladas despachadas (2015-2017)

2015 2016 2017
CASA
toneladas 5,8% -5,4% 16,2%
precio 1,2% -1,1% 1,7%
Holcim
toneladas 7,9% -11,9% 14,0%
precio 2,4% 0,4% 2,5%
Loma
Negra
toneladas 9,1% -11,9% 8,6%
precio -1,3% 0,9% 3,6%
PCR
toneladas 9,3% -18,0% 1,5%
precio 4,3% 0,2% 4,8%
Total
toneladas 8,0% -10,8% 11,6%
precio 0,6% 0,0% 2,7%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion de las empresas e INDEC.
1v. ANALISIS DE COMPETENCIA A NIVEL REGIONAL

V.1 Los costos del flete en el sector cementero

40. El cemento se caracteriza por tener un costo de flete elevado en comparacion con el precio del
bien transportado. Las empresas que conforman el sector tienen dos modalidades de venta: FOB
(donde los productos se entregan en fabrica y son los clientes los que contratan el flete para retirarlos,
o bien usan camiones propios) y CIF (donde son las empresas las que contratan el flete hasta el
domicilio de los clientes). De acuerdo con la informacion provista por las empresas a esta Comision
Nacional, la mayoria de las ventas de las cementeras se realiza bajo la modalidad FOB.

41.  Desde el punto de vista del costo de adquisicion del cemento por parte del cliente, la incidencia
del costo del flete en el costo final del cemento portland depende de la distancia desde las plantas y/o
centros de distribucion de donde se despachan los productos a los clientes. A mayor distancia, mayor
es la incidencia del flete. Ademas de la distancia, también influye el destino. Los costos del flete son
calculados por ruta (origen/destino) y cada localidad tiene un costo asociado, por lo que localidades
con distancias equivalentes no necesariamente tienen asociado el mismo costo de transporte. Algunos
de los factores que explican esto es la posibilidad de conseguir fletes de regreso (por ejemplo, en la
region Patagonica los fletes que van de sur a norte suelen ser més baratos que los que van de norte a
sur, como se detalla en la seccion IV.3), el estado de las rutas, la disponibilidad de camiones, etc.

42.  Laincidencia del costo del flete, en promedio, oscila entre el 15% y el 25% del costo final del
cemento, teniendo en cuenta que la distancia promedio de despacho del producto esta entre 400 y 500
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kilometros, aproximadamente®®. Sin embargo, en regiones como el NEA y la Patagonia Sur, las
distancias a las plantas productoras mas cercanas estan muy por encima del promedio nacional, como
se muestra en la Tabla N.°6.

IV.2  Caracterizacion del mercado del cemento por provincia

43. Como se menciono en la seccion anterior, los elevados costos de transporte hacen que las
ventas de cada empresa sean mas importantes en las zonas cercanas a las plantas industriales. Con el
objetivo de conocer las condiciones de competencia del mercado del cemento a nivel regional, esta
Comision Nacional solicité a las empresas productoras informacidn sobre su facturacion y toneladas
despachadas por provincia®’. La Tabla N.° 6 resume dicha informacién, con datos del ultimo afio
disponible.

2 Fuente: Informacién suministrada por las empresas y la Direccion Nacional de Analisis y Estadisticas Productivas. En
2017 la Direccion Nacional de Analisis y Estadisticas Productivas estimé que el costo de transporte por camion era de
ARS 24,4 por km recorrido, equivalente a AR$ 0,87 por tonelada por km (teniendo en cuenta que, en promedio, un camion
carga 14 pallets de 40 bolsas de 50 kilos de cemento cada uno). Considerando un recorrido de 500 km y un precio
promedio de la tonelada de cemento de AR$ 1803 para el afio 2017, el costo del transporte representa aproximadamente
un 24% del precio del cemento.

2L Si bien la informacion presentada toma como unidad de estudio a cada provincia, ello no significa que necesariamente
los limites de una provincia coincidan con los de un mercado geografico relevante.
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Tabla N.° 6. Caracterizacion del mercado del cemento para la construccion, por provincia de
despacho (julio de 2017 — junio de 2018)

Participacié

Participaciones de mercado Desviaciéon
n de la
rovincia respecto del
PROVINCIA Loma P o Tos precio
CASA Holcim PCR promedio
Negra despachos nacional®
totales
BUENOS AIRES 40,6% | 8,6% | 50,7% | 0,0% 4299 36,1% -8,3%
CABA 69,9% | 3,7% | 26,4% | 0,0% 5599 3,8% -7,8%
SANTA FE 10,0% | 37,6% | 52,4% | 0,0% 4256 8,3% -6,7%
LA PAMPA 11,6% | 20,2% | 68,2% | 0,0% 5198 0,7% -6,5%
SAN LUIS 76,2% | 23,8% | 0,0% 0,0% 6377 1,8% -6,3%
MISIONES 7,6% | 30,7% | 61,8% | 0,0% 4812 2,1% -4,9%
ENTRE RiOS 11,2% | 30,1% | 58,7% | 0,0% 4479 3,2% -4,1%
CHACO 21,2% | 40,7% | 38,1% | 0,0% 3558 2,5% -3,2%
CORRIENTES 32% | 58,6% | 38,2% | 0,0% 4907 1,8% -1,1%
FORMOSA 1,2% | 39,9% | 58,9% | 0,0% 5062 1,0% 0,9%
SAN JUAN 11,7% | 31,0% | 57,3% | 0,0% 4381 2,1% 1,8%
SANSSI,?SSODEL 0,0% | 33,3% | 66,7% | 0,0% 5557 2,7% 3,5%
RiO NEGRO 8,8% 3,0% | 73,7% | 14,5% | 5731 1,7% 4,7%
TUCUMAN 0,0% | 33,8% | 66,2% | 0,0% 5528 3,7% 5,0%
MENDOZA 12,3% | 87,0% | 0,7% 0,0% 7718 4,7% 5,1%
CATAMARCA 0,0% | 26,0% | 74,0% | 0,0% 6155 0,9% 5,5%
CORDOBA 12,9% | 59,4% | 27,7% | 0,0% 4466 11,7% 9,2%
LA RIOJA 4,7% | 36,0% | 59,3% | 0,0% 4834 0,9% 10,3%
NEUQUEN 0,0% 3,0% | 93,8% | 3,1% 8819 2,0% 11,0%
SALTA 0,0% | 71,0% | 29,0% | 0,0% 5878 3,1% 18,3%
TIFFijE G OEEL 0,0% 0,0% 0,0% | 100,0% | 10000 0,4% 21,0%**
JUIuY 0,0% | 89,2% | 10,8% | 0,0% 8068 1,6% 24,8%
CHUBUT 2,1% 0,7% 74% | 89,8% | 8127 2,0% 29,5%
SANTA CRUZ 1,9% 0,0% 0,0% | 98,1% | 9627 1,0% 65,5%
TOTAL 23,4% | 29,3% | 44,0% | 3,4% 3345

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

Nota (*): El calculo de los precios promedio no incluye los costos del flete.

Nota (**): Los precios del cemento en Tierra del Fuego no son directamente comparables con el del resto de las provincias,
como se explica en detalle en la seccion IV.5.2. En el periodo bajo estudio, PCR fue la unica empresa que despacho
cemento en dicha provincia, a través de una empresa subsidiaria, dedicada a la distribucion y comercializacion de cemento
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en la isla. Los precios calculados en Tierra del Fuego toman como base las ventas de PCR a su subsidiaria y no incluirian
el margen de ganancia del productor (PCR), que en todas las restantes ventas de PCR a las demas provincias si se
encuentra presente, lo que explicaria también los relativamente menores precios FOB del cemento destinado a Tierra del
Fuego.

44, El anélisis de la informacion contenida en la Tabla N.° 6 permite arribar a varias conclusiones.
Primero, existe una distribucion regional asimétrica de la demanda con una fuerte concentracion en
algunas zonas del pais en las que se encuentran los grandes centros urbanos. Los despachos de
cemento a la provincia de Buenos Aires representan mas de un tercio del total (36,1%), seguida de
Cordoba (11,7%), Santa Fe (8,3%), Mendoza (4,7%), Ciudad de Buenos Aires (3,8%) y Tucuman
(3,7%).

45. Segundo, el nivel de concentracion de las ventas correspondiente a las distintas empresas
productoras difiere considerablemente dependiendo de la provincia a la que va dirigido el despacho.
Por ejemplo, en las provincias del sur de la Patagonia (Tierra del Fuego, Santa Cruz y Chubut) la
empresa PCR abastece practicamente a la totalidad del mercado. También en las provincias de
Neuquén, Mendoza y Jujuy, una sola empresa concentra alrededor del 90% de los despachos (Loma
Negra en Neuquén, Holcim en Jujuy y Mendoza), mientras que en ocho provincias la principal
empresa concentra alrededor del 70% (Loma Negra en Catamarca, Santiago del Estero, Tucuman,
Rio Negro y La Pampa; CASA en San Luis y Ciudad de Buenos Aires; Holcim en Salta). Por otro
lado, las provincias donde las ventas estan distribuidas de forma mas pareja son Chaco, Buenos Aires,
Santa Fe, San Juan, Entre Rios, Cérdoba, La Rioja, Corrientes, Misiones y Formosa.

46.  Tercero, existe una correlacion positiva entre la brecha de precios analizada y el nivel de
concentracion provincial medida a través del HHI (ver Grafico N.° 6). La Tabla N.° 6 muestra, en la
ultima columna, las desviaciones de los precios de cada provincia respecto del precio promedio total
(nacional), de menor a mayor. Es importante tener en cuenta que los precios analizados son FOB en
planta de produccion, por lo cual no incluyen el servicio del flete que, en caso de ser provisto por las
cementeras, se factura aparte??. Con respecto a la contratacion de este servicio, suele ser una opcion
de los clientes. Estos pueden retirar el producto por las plantas de produccion o centros de
distribucion, enviando fleteros terceros o camiones propios, o bien pueden solicitar la entrega del
producto en destino (puntos de venta o produccidn), en cuyo caso el servicio del flete esta a cargo de
las cementeras.

22 La excepcion es la empresa Holcim, que incluy6 en su facturacion a los fletes facturados por las ventas puestas en
puestos de venta por la empresa. Segun los céalculos de esta Comision Nacional, la facturacion en concepto de fletes
representa una porcion pequeifia de la facturacion total de Holcim (alrededor del 5%), siendo que la mayoria de las ventas
de cemento (un 70%, aproximadamente) se entregan a salida de fabrica, y son los clientes los responsables de contratar
el transporte por separado.
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Griafico N.° 6. Relacion entre brecha de precios e indice de concentracion provincial
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion aportada por las partes

47. Por su parte, el Grafico N.° 7 incluye (a la izquierda) la localizacion geografica de las plantas de
produccion de cemento, junto con un indicador por colores del precio promedio FOB en cada
provincia (a la derecha). Colores mas fuertes indican un nivel de precios mas alto. Se debe poner
de resalto que los precios promedio calculados son los del ultimo afio disponible (julio de 2017-
junio de 2018) y no incluyen los costos del flete.

Grafico N.° 7. Localizacion geografica de las plantas de produccion de cemento (izquierda) y
precio promedio por provincia de despacho* (derecha)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas y Petrecolla (2017).

£l gece

48. La provincia de Buenos Aires exhibe los precios del cemento mas bajos del pais (un 8,3% por
debajo del promedio nacional). Una posible explicacion es que en dicha provincia existe una
importante demanda de cemento, siete plantas de produccion divididas en tres empresas (Loma Negra
tiene cinco plantas, y Holcim y CASA, una planta cada una) y, por lo tanto, cierto nivel de
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competencia entre las firmas. En el otro extremo, los precios en la provincia de Santa Cruz son un
65,5% mas altos que el promedio nacional, practicamente una sola empresa (PCR) ha vendido en esa
provincia durante el periodo analizado, donde también tiene una planta de produccion?.

49, La dispersion de precios es analizada en detalle en la seccion VII (anexo estadistico). Los
resultados muestran que la diferencia de los precios del cemento observada entre las provincias es
estadisticamente significativa®. Ademas, los precios para todas las provincias resultan ser
estadisticamente mas altos que para la provincia de Buenos Aires (que se utiliza como base, como se
explica en la seccion VII.1). Las diferencias de precio, sin embargo, varian entre provincias. Por
ejemplo, para la Ciudad de Buenos Aires y para la provincia de San Luis, se estima que los precios
son, en promedio, apenas mds altos que para la provincia de Buenos Aires (un 1,1% y 1,4%,
respectivamente), mientras que se estiman diferencias sustanciales para provincias como Santa Cruz
(77%), Chubut (38%), Jujuy (37%), Salta (31%) y Tierra del Fuego (20%).

50.  Acreditada estadisticamente la dispersion de precios provinciales resta evaluar los factores
que explicarian dicha dispersion. Como se analizé anteriormente, la ubicacion geografica de las
plantas y los niveles de concentracion medidos del HHI podrian estar asociados a la brecha de precios
provincial.

51. La hipdtesis es que esta discriminacion geografica de precios es posible debido a los elevados
costos del flete. En términos generales, lo que se observa a partir de la informacion brindada por las
empresas a la CNDC, es que el cemento se vende mas caro cuando va dirigido a zonas alejadas de
plantas competidoras. Para aquellas zonas con cercania a plantas de empresas competidoras (o
ubicadas lejos de las plantas, pero con distancias similares a plantas de empresas competidoras), los
precios son mas bajos. En otras palabras, las empresas ejercen un poder de mercado “localizado” en
las zonas cercanas a sus plantas donde enfrentan baja competencia lo cual les permite cobrar precios
mas elevados, y los altos costos de transporte hacen posible esta configuracion de mercado. De este
modo, se observa la existencia de un esquema de determinacion de precios que, partiendo de un precio
mayorista tedrico, internaliza la informacion del costo del flete que debe hacer el cliente para adquirir
el producto de la competencia y lo adiciona al precio FOB.

52.  Con el proposito de analizar més profundamente como influye la ubicacion de las plantas en
los precios FOB del cemento, se calculd, para cada provincia del pais: (i) la distancia desde el
principal centro urbano a la planta de produccion mas cercana (columna A de la Tabla N.° 7), (ii) la
distancia desde el principal centro urbano a la planta competidora mas cercana (columna B), y (ii1) la
diferencia entre A y B, es decir, los kildmetros adicionales que hace falta recorrer desde el principal
centro urbano de cada provincia para adquirir cemento de la planta competidora méas cercana. A modo
de ejemplo, para el caso de Tierra del Fuego la planta mas cercana a Ushuaia est4 ubicada a 1258 km,
en Pico Truncado (Santa Cruz) y pertenece a PCR, mientras que la planta competidora més cercana
estd ubicada en Neuquén, a 2543 km y pertenece a Loma Negra. Es decir que es necesario recorrer
1285 kilémetros adicionales para adquirir cemento de la planta competidora de PCR mas proxima a
Ushuaia. En el extremo opuesto, como indica la Tabla N.° 7, para el caso de Santa Rosa (principal

23 Es sobre todo en cemento a granel donde Santa Cruz presenta precios relativamente mas elevados que el resto del pais.
En este formato, los precios son un 83,3% mas altos que el promedio nacional, mientras que en cemento en bolsa los
precios son un 45% mas altos que el promedio nacional.

24 La excepcion es la provincia de Santa Fe, donde el valor del coeficiente no es estadisticamente significativo. En este
caso, se puede concluir que los precios de los despachos a la provincia de Santa Fe son estadisticamente iguales a los
precios de los despachos a la provincia de Buenos Aires.
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centro urbano de La Pampa), las plantas de CASA y Loma Negra en Olavarria estdn practicamente
equidistantes.

53.  Estos datos se resumen en la Tabla N.° 7 donde se ordenan las filas, de menor a mayor, segiin
los valores de la columna C (diferencial de distancia entre las dos plantas cementaras mas cercanas
respecto del principal centro urbano provincial).
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Tabla N.° 7. Distancia de los principales centros urbanos a las plantas cementeras

Provincia

Principal centro

urbano

Planta mas cercana

Diferencial

Planta competidora mas de distancia

cercana

entre Ay B

LA PAMPA Santa Rosa 446 CASA - a4g | -omaNegra- 2
Olavarria Olavarria
FORMOSA Formosa 912 Holcim - 916 | -omaNegra- 4
Jujuy Catamarca
CHACO Resistencia 750 | LomaNegra- | gnq Holcim - 57
Catamarca Jujuy
MISIONES Posadas 1082 |LomaNegra-) .9 | Holcim- 57
Catamarca Jujuy
CORRIENTES Corrientes 769 | omaNegra- | ga; Holcim - 68
Catamarca Campana
TUCUMAN San Mlgugl de 217 Loma Negra - 297 Holt_:lm - 80
Tucuman Catamarca Jujuy
ENTRE RIOS Parana o79 | LomaNegra-| 50 Holcim - 95
Ramallo Campana
LA RIOJA La Rioja 333 | LomaNegra-| - ap Holcim - 102
Catamarca Cordoba
SANTA FE Rosario 77 | LomaNegra- | 5q Holcim - 136
Ramallo Campana
BUENOS Holcim - Loma Negra -
AIRES La Matanza 87 Campana 230 Ramallo 143
CABA CABA 86 Holcim - 233 | LomaNegra- 148
Campana Ramallo
SAN JUAN San Juan g3 | LomaNegra-| g Holcim - 150
San Juan Mendoza
SAN LUIS San Luis 72 CASA - 278 Holcim - 206
San Luis Mendoza
MENDOZA Mendoza g5 | Holcim-Las | 99 | CASA-San 274
Heras Luis
SANTIAGO . Loma Negra - Holcim -
DEL ESTERO Santiago del Estero 143 Catamarca 428 Jujuy 285
CATAMARCA San Fernando del 181 Loma Negra - 528 Holglm - 347
Valle de Catamarca Catamarca Jujuy
CORDOBA Cérdoba 8 Holcim - g77 |LomaNegra-| 450
Cérdoba Catamarca
. . Loma Negra - Holcim -
NEUQUEN Neuquén 190 Neuguén 621 Cordoba 431
SALTA Salta 88 Holcim - 5pp | LomaNegra-| 4,
Jujuy Catamarca
r San Carlos de Loma Negra - PCR -
RIO NEGRO Bariloche 364 Neuquén 848 Chubut 484
JUIUY San Sal\_/ador de 50 Holglm - 548 Loma Negra - 498
Jujuy Jujuy Catamarca
Comodoro PCR - Loma Negra -
CHUBUT Rivadavia 1 Chubut 1204 Neuguén 1193
SANTACRUZ |  Rio Gallegos 707 PCR - 1063 | LomaNegra- | ,qq
Santa Cruz Neuquen
TIERRA DEL . PCR - Loma Negra -
FUEGO Ushuaia 1258 Santa Cruz 2543 Neuquén 1285

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.
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Finalmente se analiza la correlacion entre la distancia (Columna C de la Tabla N.° 7) y las
desviaciones del precio del cemento para cada provincia respecto del precio promedio nacional (ver
Tabla N.° 6). De dicho anélisis se obtiene una correlacion positiva entre ambas variables: a mayor
distancia existente entre la ubicacion geografica de la demanda y la planta cementera competidora
mas cercana a dicho punto, mayor es el precio FOB del cemento cobrado.

54.  El Grafico N.° 8 muestra esa relaciéon con mas claridad. Cada punto representa una provincia,
con la distancia (segun se indica en la columna C de la Tabla N.° 7) en el eje horizontal y el precio
FOB promedio del cemento en el eje vertical. Con fines ilustrativos, se muestra el nombre de algunas
provincias en el grafico®.

Grafico N.° 8. Relacion entre precio FOB del cemento para la construccion y distancia* (julio
de 2017 — junio de 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

Nota (*): La distancia esta dada por la columna C de la Tabla N.° 6, que equivale a los kilémetros adicionales que hace
falta recorrer para adquirir cemento de la planta competidora mas cercana. Se excluy6 del analisis a Tierra del Fuego,
dado que los precios calculados no son directamente comparables con el del resto de las provincias (ver seccion IV.4.2).

55. La principal conclusion del analisis por provincia es que las cementeras, considerando la
ubicacion de la planta competidoras, discriminan el precio FOB segln la localizacion de la demanda,
es decir segun el destino geografico del cemento despachado. Més precisamente, la fijacion del precio
FOB por parte de las cementeras se hace en funcion del destino del despacho. Entonces, en una misma
planta, los precios FOB que alli se cobren diferiran segun el destino geografico que tenga el despacho.

56.  Una explicacion posible para esta relacion es que, dados los elevados costos del flete, cuando
las empresas tienen plantas relativamente aisladas de la competencia, gozan de un mayor poder de
mercado que les permite cobrar precios mas elevados a clientes o consumidores que estdn mas
cercanos

% Se excluy6 del analisis a Tierra del Fuego, dado que los precios calculados no son directamente comparables con el del
resto de las provincias (ver seccion 1V.4.2).
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57.  En definitiva, la hipotesis es que el modelo de determinacion de precios utilizado por las
compaiias cementeras tomaria en cuenta: (i) la ubicacion geografica de su cliente y de la planta
competidora mas cercana, (ii) el precio FOB mayorista de la planta competidora mas cercana (precio
teorico, dado que no es un precio observable, restandole descuentos y bonificaciones comerciales,
que tampoco son observables), (iii) el costo del flete desde su planta hasta el domicilio de despacho
del cliente, y (iv) el costo del flete desde la planta competidora mas cercana hasta el domicilio de
despacho del cliente. Para graficarlo con un ejemplo, si el cliente C se encontrara a 200 km de la
planta A y a 400 km de la planta B, este deberia definir entre pagar el precio de A mas el flete de 200
km y el precio de B mas el flete de 400 km. Sin embargo, el precio de A no seria equivalente al precio
de B, sino que incorporaria la informacion del diferencial de 200 km adicionales que deberia pagar C
para adquirir el producto de la planta B. Asi, A estableceria un precio superior al precio A tedrico pero
menor al precio de B mas el costo de 200 km. De este modo, el esquema de determinacion de precios
utilizado para la discriminacion seria posible gracias a la incorporacion de la informacion sefalada y
permitiria ejercer el poder de mercado localizado.

58. El modelo estadistico desarrollado en la seccion VIL.3 introduce una variante al modelo
presentado en la seccion VIL.2 con el objetivo de evaluar el efecto que la distancia relativa entre los
centros de consumo mas importantes de las distintas provincias y las plantas competidoras mas
cercanas tienen sobre los precios del cemento portland. Especificamente, se incluye como variable
explicativa la diferencia entre la distancia del centro urbano méas poblado de cada provincia a la planta
de produccion mas cercana y a la planta competidora mas cercana (columna C de la Tabla N.° 7).
Dicho modelo presenta una alta bondad de ajuste y estimadores estadisticamente significativos.

59. La conclusion es que mientras mas aislada esté una planta cementera de la competencia en
una localizacion geografica dada, menor es la presion competitiva que ejerce la planta competidora
mas proxima a dicha localizacion y, por lo tanto, mayor es la capacidad de la empresa para cobrar
precios més altos a los consumidores cercanos?’.

60.  Notese, sin embargo, en el Grafico N.° 7, que los precios en la provincia de Santa Cruz se
encuentran sustancialmente por encima de lo que podria asociarse con la distancia a la empresa
competidora mas proxima. Por ese motivo, se analizard el caso particular de Santa Cruz con mas
detalle en la seccion IV.4.

IV.3  Costo adicional por discriminacion de precios.

61. La seccion anterior documenta que existen diferencias significativas de precios FOB de la
tonelada de cemento, excluyendo el costo del flete, segiin la provincia a la que se destine el despacho.
A continuacidn, se muestra, ademas, que todas las empresas del sector siguen esa estrategia de
precios.

62. Con el objetivo de cuantificar este “sobrecargo”, se calculd, por empresa, y para cada
provincia, la diferencia entre el precio observado de la tonelada de cemento y un precio de referencia,
entendido como el precio provincial mas bajo donde efectivamente compite cada empresa, a saber:

% La seccion VIL.2 presenta los detalles metodologicos.

2" De hecho, puede verificarse que ciertas 4reas geograficas que cuentan en su propio territorio con una o méas plantas de
produccion de cemento (Chubut y Santa Cruz, por ejemplo) se encuentran expuestas a precios de cemento FOB mas
elevados que areas geograficas donde las plantas de produccion mas cercanas se encuentran a una distancia considerable
(por ejemplo, Misiones, que no cuenta con plantas de produccion en su territorio). Este tipo de situacion hace que
provincias alejadas de los centros de produccion (como, por ejemplo, Misiones) reciban precios FOB menores en
comparacion con provincias productoras. Para el caso de Misiones, las plantas de produccion pertenecientes a distintos
competidores se encuentran muy alejadas del centro de consumo, pero relativamente equidistantes de este ultimo, como
se muestra en la Tabla N.° 7.
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Jujuy (Loma Negra), Entre Rios (Holcim), Misiones (CASA) y Rio Negro (PCR)?®. Estas provincias
se muestran recuadradas en gris en la Tabla N.° 8. A la diferencia entre el precio observado y el precio
de referencia, se la multiplico por las toneladas de cemento despachadas en cada provincia para
estimar el “costo adicional” generado por la discriminacién de precios. En otras palabras, el costo
adicional es la diferencia entre lo efectivamente facturado por las cementeras y lo que hubieran
facturado por cobrar el precio de referencia efectivamente cobrado en una zona que evidencia un
entorno competitivo.

63.  LaTabla N.° 8 muestra, para el total del mercado y por empresa, el costo adicional que genera
la discriminacién de precios, expresado en dolares estadounidenses, y para cada provincia, con datos
de los ultimos 12 meses disponibles?®. Entonces, mientras mayor sea la diferencia entre el precio
efectivamente cobrado y el precio de referencia, y mientras mas toneladas se hayan despachado a una
provincia dada, mayor sera el costo adicional por sobrecargo.

64.  Las columnas de la Tabla N.° 8 estan ordenadas segun el costo adicional como porcentaje de
la facturacion y sobre el total del mercado (es decir, de los cuatro proveedores tomados en su
conjunto), siendo Santa Fe la provincia con el menor sobrecosto como porcentaje de la facturacion
total (7%). En el extremo opuesto, se ubica Tierra del Fuego (53%)%.

65.  Una conclusion del andlisis es que todas las empresas que componen el mercado de cemento
cobran precios diferenciales de acuerdo a la provincia de despacho; es decir, todas las cementeras
discriminan precios. A nivel nacional, durante el periodo julio 2017-junio 2018, un 14% del total de
la facturacion por ventas de cemento para la construccion correspondié a un costo adicional por
discriminacién de precios, lo que equivali6é a casi 178 millones de dolares estadounidenses. Este

porcentaje varia segun la empresa, desde un 7% para el caso de CASA hasta un 28% para el caso de
PCR.

28 Para el caso de PCR, el precio mas bajo durante el periodo bajo estudio se registrd en Buenos Aires. Sin embargo, dado
que su participacion es marginal (menor al 1%), no se considera que la empresa efectivamente compita en esa provincia.
Lo mismo sucede en Misiones para el caso de CASA.

2 Corresponde aclarar que, para el caso de Tierra del Fuego, el calculo de los costos adicionales se realizo en base a un
precio del cemento que incluye costos de transporte. La disponibilidad de datos no permite calcular un precio FOB a los
clientes finales, como en el resto de las provincias.

30 Ver nota 29.
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Tabla N.° 8. Costo adicional del cemento para la construccion por discriminacion de precios,
segun provincia de despacho (en délares estadounidenses)
(julio de 2017 — junio de 2018)

Total Loma Negra Holcim CASA PCR

Provincia costo % de la costo % de la costo % de la costo % de la costo % de la

adicional  facturacion | adicional @ facturacion adicional facturacion adicional facturacion adicional facturacion
SANTA FE 7.178.274 7% 4.966.573 10% 1.733.243 5% 478.457 4% - -
LA PAMPA 792.471 9% 622.715 11% 25.843 2% 143.913 12% - -

B b | 40851056 | 9%  |30073102| 14% | 316818 1%  |10474.704| 6% . .
SAN LUIS 1.653.456 10% - - 129.953 2% 1.523.503 13% - -
MISIONES 2.680.537 10% 2.398.344 15% 282.193 4% - - - -

CHACO 2.851.381 10% 2.475.336 20% 300.602 2% 75.443 2% - -

CORRIENTES | 2.351.956 10% 1.731.976 19% 397.689 3% 222.291 17% - -
ENTRE RIOS 4174112 10% 4.057.953 17% - - 116.159 3% - -

Esglglgill__ 3.494.457 11% 2.244.984 18% 124.386 7% 1.125.086 6% - -
MENDOZA 8.735.277 13% 67.980 16% 8.361.460 15% 305.837 4% - -
FORMOSA 1.780.437 14% 1.571.248 20% 119.456 2% 89.733 25% - -
SAN JUAN 4.264.995 16% 3.607.226 22% 499.201 6% 158.568 6% - -

NSO | ss0a0r2 | 16w | asarssi| 20% | 956191 8% . - . .
RIO NEGRO 3.805.202 17% 3.429.884 21% 212.176 26% 163.142 10% - -

CHUBUT 5.446.867 17% 153.721 9% 3.448 2% 38.189 8% 5.251.509 18%

TUCUMAN 8.600.399 18% 7.195.523 22% 1.404.876 9% - - - -
CATAMARCA | 2.295.257 19% 1.795.987 20% 499.271 15% - - - -
CORDOBA 30.763.116 19% 7.544.739 18% 20.329.465 20% 2.888.911 14% - -
LA RIOJA 2.773.055 22% 1.482.743 21% 1.244.475 24% 45.837 8% - -
SALTA 11.049.602 24% 883.032 8% 10.166.570 28% - - - -
NEUQUEN 6.856.649 24% 6.775.188 25% 41.660 5% - - 40.087 4%
JUJUY 6.430.415 26% - - 6.430.415 28% - - - -
SANTA CRUZ | 6.727.539 34% - - - - 20.976 11% 6.706.563 34%
TIEFTEAGgEL 6.501.524 53% - - - - - - 6.501.524 53%
Total 177.862.107 14% 87.926.136 16% 53.579.389 13% 17.870.466 % 18.486.115 28%

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas. Las provincias recuadradas en gris
son las aquellas donde se registra el precio promedio mas bajo de los despachos de cemento (o precio de referencia),
para cada empresa.
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IV.4  Ausencia de arbitraje en el mercado aguas abajo

66. Cuando un mercado funciona de manera competitiva existen mecanismos que permiten
morigerar el efecto de la discriminacion de precios. En este caso, la presencia de arbitraje en un
mercado aguas abajo podria oficiar como un mecanismo de presion sobre el precio que las cementeras
cobran a sus clientes, reduciendo el sobrecargo calculado en la Tabla N.° 8.

67. En un caso hipotético de discriminacion de precios, un cliente C podria tener: (i) una planta
cementera A, a 200 km de distancia, y (ii) una planta cementera B, a 400 km de distancia. En este
caso, la planta A, al internalizar la informacidon para su toma de decision sobre el precio de su
producto, podria cobrar un precio FOB resultante de la suma de un precio tedrico competitivo Pc mas
un margen que podria ser equivalente al costo del flete de hasta 200 km. El precio quedaria expresado
como:

PFOBa = Pc + Mg

Donde, en este caso:
Mg = CF %200

68. Si suponemos que el precio tedrico de competencia es igual para ambas plantas, el cliente, en
el punto de indiferencia, se enfrentaria a la decision de adquirir el producto en la Planta A al precio
FOB, mas un flete de 200 km, o bien el cemento en la Planta B al precio FOB, mas un flete de 400
km. Si P, y Py es el costo total que asume el cliente C para adquirir cemento, su decision se puede
expresar de la siguiente manera:

{Pa=PFOBa+CF*200 =Pc+ Mg + CF %200
Pb = PFOBb + CF * 400 = Pc + CF * 400

69. De aqui se desprende que para cualquier PFOB,
menor a la suma de P mas un margen equivalente al costo del flete de 200 km, al cliente le resultara
mas barato adquirir cemento proveniente de la planta A.

70. Dado este escenario, en una economia de mercado estarian dados los incentivos econdomicos
para que surgiera un revendedor que se ubicara de manera equidistante entre ambas plantas. El motivo
es que, si el sobrecargo equivale al costo del flete resultante de la diferencia que existe entre las
distancias del cliente hacia cada una de las plantas, esa diferencia se anularia si el cliente se encontrara
a la misma distancia entre los dos proveedores. Si Mg es el margen extraordinario, D¢y es la distancia
entre C y B y Dca es la distancia entre C y A, entonces:

Mg = CF * (Dcb — Dca)

71. Por lo tanto, si el cliente se ubicara de manera equidistante, la diferencia de las distancias se
anularia y por ende Mg seria cero.

72.  Para graficarlo con un ejemplo, si el cliente C tuviera la planta A a 200 km al norte y la planta
B a 400 km al sur, habria incentivos econdmicos para que surgiera un revendedor 100 km mas al sur
que el cliente C, que pudiera adquirir ambos productos al mismo precio. De este modo el revendedor
podria adquirir el cemento sin el sobrecargo y tendria un margen positivo para su actividad comercial
dado que solamente afrontaria el costo del flete de 200 km, existente entre la planta A y cliente C.

73. A su vez, este revendedor podria operar rutas logisticas para realizar un transporte mas
eficiente, obtener descuentos por volumen, dado que tendria un nivel de rotacién mayor al de un
corraldn, y otras eficiencias logisticas y comerciales, lo que podria generar mayores beneficios en el
mercado. Sin embargo, de la investigacion de mercado realizada no se evidencia la presencia de estos
operadores, y su competencia potencial no ejerceria un mecanismo de presion sobre el precio
mayorista del cemento.
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IV.5  Factores adicionales que afectan los precios: el caso de la Patagonia

74.  Como se desprende de la seccion IV.2, el caso de la provincia de Santa Cruz merece un analisis
mas detallado, dado que para esta provincia se observan los precios promedio FOB del cemento mas
altos del pais, muy por encima del precio promedio para la provincia de Buenos Aires y también por
encima del precio para la provincia vecina de Chubut con similares distancias a plantas competidoras
(ver, por ejemplo, Tabla N.° 7). Esta seccion identifica las principales caracteristicas del mercado de
cemento en Santa Cruz.

75. PCR tiene una planta de produccion de cemento portland en Pico Truncado, provincia de Santa
Cruz. La planta competidora més cercana es la planta que Loma Negra tiene en Neuquén, a casi 2000
km de distancia de Rio Gallegos. Por este motivo, y en linea con la configuracién del mercado en
todo el pais, PCR abastece casi la totalidad de la demanda de cemento de la provincia. La Tabla N.°

7 muestra la evolucion de las participaciones de mercado en la provincia entre julio de 2013 y junio
de 2018.

Tabla N.° 9. Participaciones de mercado en Santa Cruz, en toneladas
(julio 2013 — junio 2018)

Empresa jul 2013- jul 2014- jul 2015- jul 2016- jul 2017-
P jun 2014 jun 2015 jun 2016 jun 2017 jun 2018
CASA 0,8% 0,8% 0,6% 0,4% 1,0%
Loma Negra 3,2% 0,5% 0,0% 0,1% 0,0%
PCR 96,0% 98,8% 99,4% 99.,4% 99,0%
Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.
76.  La participacion de PCR en la provincia de Santa Cruz se ha mantenido por encima del 95%

en todo el periodo analizado y alcanz6 el 99% hacia al final del periodo. En este aspecto, la provincia
de Santa Cruz puede compararse con Tierra del Fuego y Chubut. En los tres casos, la planta
competidora mas cercana se encuentra a una distancia superior a los 1000 km y, por lo tanto, ejerce
una presion competitiva limitada. En este contexto, seria razonable esperar que los precios del
cemento portland para las tres provincias fueran relativamente similares. Sin embargo, la evidencia
disponible muestra que los precios que PCR cobra por el cemento portland destinado a Santa Cruz
son mayores a los que cobra tanto para el destinado a Chubut como para el destinado a Tierra del
Fuego.

77. Tal como se indico en la seccion IV.2, los datos relativos a la provincia de Tierra del Fuego no
son comparables a los del resto del pais debido a que, en el periodo bajo estudio, PCR fue la unica
empresa que despach6 cemento en dicha provincia, a través de una empresa subsidiaria, dedicada a
la distribucion y comercializacion de cemento en la isla. Los precios calculados en Tierra del Fuego
toman como base las ventas de PCR a su subsidiaria y no incluirian el margen de ganancia del
productor (PCR), que en todas las restantes ventas de PCR a las demds provincias si se encuentra
presente, lo que explicaria también los relativamente menores precios FOB del cemento destinado a
Tierra del Fuego. Por ello, para el presente analisis tomaremos solamente la comparacion respecto de
la provincia de Chubut.

78.  El Grafico N.° 9 muestra la evolucion de los precios del cemento en bolsa cobrados por PCR
en el periodo analizado.
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Grafico N.° 9. Evolucion de los precios del cemento en bolsa cobrados por PCR en los
despachos a Santa Cruz y Chubut deflactados por el IPC
Indice: promedio junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas e INDEC.
79. Se observa que los precios de PCR del cemento en bolsa para la provincia de Santa Cruz han

estado sistematicamente por encima de los precios para la provincia de Chubut. En promedio, en el
periodo analizado, los precios del cemento en bolsa para la provincia de Santa Cruz han sido un 11%
superiores a los de la provincia de Chubut.

80.  El Grafico N.° 9 muestra la evolucion de los precios que cobra PCR por el cemento a granel
para las dos provincias analizadas. La diferencia de precios entre las ventas a las dos provincias es
mas marcada en el caso del cemento a granel. En efecto, el precio del cemento a granel destinado a
Santa Cruz ha sido, en promedio, un 37% mas alto que el destinado a Chubut.
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Grafico N.° 10. Evolucion de los precios del cemento a granel cobrados por PCR en los
despachos a Santa Cruz y Chubut deflactados por el IPC
Indice: promedio junio 2018=100 (julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas e INDEC.
81. Por ultimo, los precios del cemento a granel para Santa Cruz han estado por encima de los

precios del cemento en bolsa durante todo el periodo analizado. De hecho, en 59 de los 60 meses
analizados, el precio del cemento a granel para Santa Cruz ha superado en mas de un 5% a los precios
del cemento en bolsa y en 54 esa diferencia ha sido superior al 10%. Este patron de comportamiento
es diferente a lo observado para Chubut, donde en pocas ocasiones el precio del cemento a granel ha
superado en mas del 5% al precio del cemento en bolsa. La relacion entre el precio del cemento a
granel y el precio del cemento en bolsa se muestra en el Grafico N.° 11.
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Grafico N.° 11. Relacion entre el precio del cemento a granel y el precio del cemento en bolsa
cobrados por PCR en Santa Cruz y Chubut
(julio 2013-junio 2018)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas ¢ INDEC.
82. En conclusion, la evidencia recabada muestra que los precios del cemento portland en la

provincia de Santa Cruz siguen patrones diferentes a los de una provincia comparable, como lo es
Chubut

83.  Este diferencial de precios del cemento entre las provincias de la Patagonia Sur y entre los
formatos de venta (bolsa y granel) motivaron un andlisis detallado de los patrones de competencia en
esa zona geografica por parte de esta Comision Nacional. La conclusién general es que son las
diferencias en los costos de transporte entre las distintas provincias y formatos de venta (bolsa/granel)
lo que ejerce mas o menos presion competitiva sobre los precios FOB del cemento, aislando a los
diferentes mercados de la competencia en la medida que los fletes encarecen el abastecimiento de
cementeras competidoras, ubicadas en zonas alejadas de los clientes.

IV.5.1 Categorias de cemento portland

84. Con el objetivo de profundizar el andlisis de los precios, se calcularon los precios promedio
de los distintos tipos de cemento portland ofrecidos por PCR en la Patagonia Sur (cemento normal,
cemento compuesto y cemento puzolanico), por provincia de destino y envase, durante el periodo
julio 2013-junio 2018. A partir de este analisis, se observa que los precios en la provincia de Santa
Cruz han estado por encima de los precios en la provincia de Chubut, para todas las clases de cemento
portland vendidas, tanto en bolsa como a granel, como se detallara a continuacion.

8b5. Dentro del cemento portland, existen variantes de este producto, con usos especificos
dependiendo del tipo de aplicaciones, y con contenidos variables de aditivos (como yeso o puzolana),
que otorgan distintos grados de resistencia y durabilidad. Todas las empresas que conforman el sector
cementero en la Argentina ofrecen distintas variantes de cemento portland para la construccion. Para
el caso especifico de PCR, la empresa comercializa tres tipos de cemento portland: cemento normal
(comercializado bajo la marca comercial “Comodoro Normal”), cemento compuesto (“Comodoro
2000) y cemento puzoléanico (“Comodoro Puzolanico™).
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86.  La gran mayoria del cemento portland vendido en bolsa es cemento compuesto®!. Los precios
de este tipo de cemento para Santa Cruz estuvieron, en promedio, un 9% mas elevados que para
Chubut. Con respecto al cemento a granel, también se observan precios mas altos en Santa Cruz que
en el resto de las provincias de la Patagonia Sur, para las tres categorias de cemento portland
comercializadas. Especificamente, se registraron precios mas elevados en Santa Cruz respeto de
Chubut en las siguientes magnitudes: 44% (cemento puzolanico), 28% (cemento compuesto) y 15%
(cemento normal). Estos resultados se resumen en la Tabla N.° 10.

Tabla N.° 10. Diferencias de precios promedio entre Santa Cruz y Chubut. Por tipo de
cemento portland y envase. (julio 2013-junio 2018)

. Bolsa Granel
Tipo de cemento
portland Chubut Chubut
Cemento compuesto 9% 28%
Cemento puzolanico - 44%
Cemento normal - 15%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por PCR. La gran mayoria del cemento portland
vendido en bolsa es cemento compuesto.

1V.5.2 Recorridos de los fletes

87.  Como se menciono en la seccion I'V.1, el costo del flete depende tanto de la distancia recorrida
como de la ubicacion de los clientes. Especificamente para el caso de la Patagonia, la l6gica aplicable
para el transporte de norte a sur y de sur a norte difiere sustancialmente®2. Los fletes hacia el sur (por
ejemplo, los fletes desde Pico Truncado hacia Rio Gallegos) son fletes que llevan cemento de ida y
generalmente vuelven vacios hacia la fabrica para volver a cargar. Esto implica que el flete pagado
incluye el costo del viaje de ida y de regreso, dado que no es habitual que en la Patagonia Sur haya
cargas que demanden flete hacia Pico Truncado o Comodoro Rivadavia, donde estan las plantas
productoras de PCR. Los fletes hacia el norte (por ejemplo, desde Comodoro Rivadavia hacia Trelew
o Puerto Madryn) son fletes que llevan cemento y suelen regresar con otros productos.

88.  Dependiendo de la posibilidad de regresar con carga, los fletes hacia el norte tienen un menor
costo medido en pesos por tonelada/kilémetro. De acuerdo a informacion brindada por PCR, en base
a los costos por destinos donde la empresa realiza servicios con alguna frecuencia, un flete desde la
planta de Pico Truncado a Rio Gallegos tiene un costo por tonelada/kilémetro que duplica al costo de
un flete desde la planta de Comodoro Rivadavia a Trelew o Puerto Madryn®3.

89.  Dada la ubicacion de las plantas de PCR (en Comodoro Rivadavia, al sur de Chubut, y Pico
Truncado, al norte de Santa Cruz) las ventas de cemento en Chubut estan mayoritariamente asociadas
a fletes que van de sur a norte, mientras que, para el caso de Santa Cruz, los fletes siguen un recorrido
opuesto, de norte a sur, con costos de transporte mas onerosos. Este diferencial en los costos de

31 Durante el periodo bajo anélisis (julio 2013-junio 2018), el 98% del cemento en bolsa de PCR despachado a Santa Cruz
fue cemento CPC 40, mientras que, para Chubut y Tierra del Fuego, estas cifras ascendieron a 75% y 100%,
respectivamente.

32 Dictamen CNDC N° 1098 del 4 de noviembre de 2016.

3 El dictamen CNDC N° 1098 también aporta informacion sobre costos del flete en la Patagonia. En febrero de 2014 el
costo del flete por bolsa de cemento en direccion sur-norte desde Comodoro Rivadavia a Viedma (recorrido de 865 km)
costaba $7,18 por bolsa, mientras que el flete en direccion norte-sur, desde Pico Truncado a Rio Gallegos (recorrido de
687 km) costaba mas del doble ($15,09 por bolsa).
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transporte hace que el mercado de cemento en la provincia de Santa Cruz esté mas aislado de la
competencia que el de la provincia de Chubut, porque el costo del flete por kilometro recorrido es
mayor. Esto le permite a PCR cobrar precios FOB del cemento (es decir, precios que no incluyen el
costo del flete) mas caros en Santa Cruz que en Chubut®. El poder de mercado de la empresa se
incrementa para el segmento de cemento a granel, siendo que el flete para este tipo de envase tiene
un mayor costo que el del cemento en bolsa, como se explica a continuacion.

1V.5.3 Formatos de venta (bolsa/granel)

90. Segun informacion aportada por PCR en el marco de esta investigacion, el flete de cemento a
granel tiene un mayor costo que el flete de cemento en bolsas. Las razones radican en que el flete a
granel es casi siempre un flete con retorno vacio, lo que obliga a cargar el costo del viaje de ida y de
vuelta. Ademas, el cemento a granel es transportado en equipos especiales, llamados tolvas, dedicados
principalmente al transporte de cemento en este formato, y su descarga requiere de un compresor y
debe ser acopiado en silos. Por tltimo, los camioneros cobran un adicional de convenio por llevar
cemento a granel®.

91.  Estas diferencias en los costos del flete dependiendo del tipo de envase del cemento hace que,
para el caso del cemento a granel, PCR est¢ mas aislado de la competencia que para el caso del
cemento en bolsa, lo que le permite cobrar precios mas elevados.

1V.5.4 Tipo de clientes

92.  En forma general, los tipos de clientes y los sectores economicos donde estos se desempenan
varian dependiendo del tipo de envase del cemento y de la provincia de destino. En particular para el
caso de PCR, y de acuerdo a informacién brindada por la empresa, el cemento en bolsa se destina
principalmente a corralones y grandes ferreterias. El cemento a granel, por otro lado, es solicitado por
empresas de servicios petroleros, por empresas mineras, por empresas de hormigon elaborado y por
constructoras.

93.  El andlisis de las ventas a los principales clientes de PCR permite concluir que, dentro de los
clientes que demandan cemento a granel, para el caso de la provincia de Chubut, se destacan aquellos
que se desempefian en el sector petroquimico, mientras que, para Santa Cruz, los clientes mas
importantes pertenecen a la industria minera®. Para el analisis de los precios, esta distincion sectorial
de los clientes segun la provincia de destino es relevante porque los costos del flete dependen también
del sector que demanda el cemento, segiin surge de la informacion brindada por PCR. En particular,

3 PCR también comercializa el cemento a precios inferiores en las provincias de la Patagonia Norte (Neuquén y Rio
Negro). De acuerdo al dictamen CNDC N° 1098, PCR tiene en los mercados de la Patagonia Norte una estrategia agresiva
de precios, a efectos de consolidar su posicion. Lo hace comercializando a precios inferiores a los efectos de compensar
el impacto que el costo de transporte tiene en el precio final, y con el objeto de consolidarse en el mercado.

35 En el marco de esta investigacion, PCR suministré informacion de costos de transporte por destinos, donde la empresa
realiza servicios de flete con alguna frecuencia. De acuerdo a esta informacion, el costo del flete “tolva” es un 22% mas
caro que el flete “playo” para viajes que van desde la fabrica de Pico Truncado a las ciudades de Calafate y Rio Gallegos.
Para el caso de los fletes que salen desde la fabrica de Comodoro Rivadavia, el flete “tolva” es considerablemente mas
elevado (un 160% mas caro que el flete “playo” en el caso de Puerto Madryn y Trelew).

3 PCR suministré a esta Comisiéon Nacional informacién sobre ventas de sus diez principales clientes segiin envase y
provincia de destino. Para el caso del cemento a granel, en el periodo bajo analisis (2013-2018), el 46% de las ventas
(medidas en toneladas) en Chubut fueron a clientes del sector petroquimico, seguido de clientes manufactureros (37%,
dedicados a la fabricacion de hormigoén y productos minerales no metélicos) y constructoras (11%). Para el caso de Santa
Cruz, el 62% de las ventas correspondio a clientes de la industria minera, el 31% a constructoras y el 6% a clientes
manufactureros.
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para el caso de la mineria, los clientes demandan estandares de flete (en términos de seguridad y
seguros en general) superiores que en otras industrias.

94, De acuerdo con informacion brindada por PCR, en los casos en los que la empresa provee el
servicio de flete, PCR generalmente contrata a fleteros terceros, no vinculados con la empresa. Sin
embargo, para algunos pocos casos, el transporte es provisto por su subsidiaria, PCR Logistica. Los
camiones de esta subsidiaria trabajan enfocados en la mineria y, dados los estdndares de transporte
que estos clientes demandan, resulta dificil obtener terceros que puedan realizar dichos servicios de
flete a empresas mineras. Es esperable, entonces, que los costos de transporte de cemento para la
industria minera sean mas altos que en otros sectores demandantes, mas aun teniendo en cuenta que
PCR, a través de su subsidiaria, no compite con otros fleteros.

95.  Considerando que Santa Cruz es la provincia donde estdn concentrados los clientes mineros
que demandan cemento a granel, los costos de transporte mas elevados hacen que PCR se encuentre
particularmente aislada de la competencia en este segmento, lo que le permite cobrar precios mas
elevados que en otras provincias.

1V.5.5 Comparacion de precios de competidoras

96. Si bien, como se detalla en la Tabla N.° 9, PCR es practicamente un monopolista en Santa
Cruz, en el periodo bajo andlisis se registraron ventas aisladas de cemento de otras empresas
cementeras en dicha provincia. En particular, de acuerdo con informacion brindada por Loma Negra,
esta empresa vendio a lo largo de 2014 casi 3.000 toneladas de cemento portland a granel, a la vez
que proveyo el servicio de flete hacia el destino final para todas sus ventas en Santa Cruz®’.

97.  En un e¢jercicio de comparacion de precios del cemento entre empresas competidoras, se
calculo6 para el mismo afio el precio promedio cobrado por PCR para sus despachos en Santa Cruz.
Ademas, se estimo el costo del flete, para obtener el precio en destino®. Segun estos calculos, el
precio FOB del cemento a granel cobrado por Loma Negra fue un 65% menor que el cobrado por
PCR?, y practicamente igual al precio cobrado por Loma Negra por sus despachos a Neuquén, donde
la empresa ostenta mas de un 90% de participacion de mercado y donde se interpreta que vende
rentablemente?’.

98.  Teniendo esto en cuenta, los elevados precios en Santa Cruz podrian tener por detrds no
solamente los altos costos del flete, sino también hablarian de una reticencia del resto de las empresas
a "invadir" mercados donde tiene preponderancia una empresa, en este caso, PCR.

37 En el marco de esta investigacion, las cementeras informaron a esta Comision Nacional la facturacion en concepto de
fletes de cemento provistos directamente por las empresas a los clientes. Sin embargo, como se mencion6 en la secciéon
IV.1, la mayoria de las ventas de las cementeras se realiza bajo la modalidad FOB, donde los productos se entregan en
fabrica y son los clientes los que contratan el flete para retirarlos, o bien usan camiones propios.

38 La estimacién de los costos del flete se realizé en base a informacién provista por PCR a la CNDC. De acuerdo al
dictamen CNDC N° 1098, ¢l flete a Rio Gallegos representa alrededor del 23% del precio de la bolsa de cemento cobrada
por PCR. Ademas, segtin informacion provista por la empresa en el marco de esta investigacion, el transporte de cemento
a granel es alrededor de un 22% mas elevado que aquel del cemento en bolsa, desde la planta de Pico Truncado a Rio
Gallegos.

39 Al sumar el costo de los fletes, esta diferencia se achica a menos del 10%.

%0 Entre julio y diciembre de 2013 (meses para los cuales hay datos disponibles para ese afio) Loma Negra despach6 a
Santa Cruz una cantidad aun mayor de cemento (mas de 5000 toneladas) a un precio promedio FOB en linea con aquel
de ventas despachadas a Neuquén. No se registran practicamente despachos de Loma Negra a Santa Cruz en el periodo
comprendido entre enero de 2015 y junio de 2018 (ultimo mes de datos disponibles).
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V. EL ROL DE LA AFCP EN LA TRANSMISION DE INFORMACION

V.1 El antecedente de cartelizacion del cemento y el rol de la AFCP

99.  La AFCP es la camara empresarial que asocia a las cuatro empresas productoras de cemento.
En el pasado, la AFCP ha sido utilizada como un vehiculo de transmision de informacion sensible y
coordinacién entre las firmas. En efecto, en el pais existe un antecedente de cartelizacion del sector
que dur6 cerca de veinte afios en el cual la AFCP actuaba como mecanismo de coordinaciéon y
transmision de informacion entre las firmas, y que fue sancionado en 2005 a partir de una
investigacion que inicié la CNDC en 19994,

100. Especificamente, la CNDC identificoé una conducta de cartelizacion de la industria del
cemento, que tenia como eje la concertacion de cuotas y porcentajes de mercado a escala nacional,
monitoreado a través del sistema estadistico de la propia AFCP. La CNDC determind en su
investigacion que dicho sistema fue utilizado por las cementeras para detectar incumplimientos y
corregir desvios respecto de las cuotas y participaciones concertadas*’. En funciéon de dicha
concertacion las empresas cementeras también realizaban acuerdos de precios y demas condiciones
comerciales en diferentes localidades o zonas del pais, en violacion de la Ley N°22.262 de Defensa
de la Competencia vigente en ese periodo.

101. Asimismo, la CNDC identifico al intercambio de informacion competitivamente sensible a
través del sistema estadistico de la AFCP como una conducta anticompetitiva con entidad propia,
amén de funcionar como soporte del acuerdo de cartelizacion, en violacion de los articulos 1°y 41
incisos a), b), ¢), e), f) y k) de la Ley N° 22.262.

102. Ensudictamen, la CNDC entendi6 aconsejable ordenar a la AFCP que en adelante se abstenga
de distribuir entre sus asociados informacion competitivamente sensible sobre la produccion, y/o
importaciones, y/o despachos de cemento portland de estos ultimos. Por informacion
competitivamente sensible se entendid toda aquella que permita, directa o indirectamente,
individualizar la produccion, importaciones, y/o despachos de cemento de las empresas asociadas con
cualquier nivel de apertura, ya sea por planta, destino, envase, medio de transporte o area geografica.

103. Por ultimo, la Secretaria de Coordinacion Técnica adopt6 la recomendacion contenida en el
dictamen de la CNDC y dispuso —a través de la Resolucion N° 125/05—, imponer una multa a las
principales empresas productoras de cemento del pais y a la AFCP. Asimismo, tomando la
recomendacion de la CNDC, a través de los articulos 1°, 2°, y 3° de la precitada resolucion, ordené a
la AFCP que, en caso de continuar a cargo de la recoleccion y procesamiento de la informacion
individual sobre la produccidn, y/o importaciones, y/o despachos de cemento portland de cada una
de las empresas asociadas, tome los recaudos y medidas de seguridad necesarios para que la

41 Resolucion de la Secretaria de Coordinacion Técnica (SCT) N° 124 y dictamen CNDC N° 513 ambos del 25 de julio
de 2005.

42 De acuerdo a la investigacion de la CNDC, la informacion estadistica de la AFCP permitia a las empresas conocer la
produccion y despacho de cemento que sus competidores realizaban semanalmente en cada una de las plantas de
produccion, asi como también el destinatario de los despachos (sector publico, privado o exportacion), el envase utilizado
(bolsa o granel) y el medio de transporte utilizado por sus competidores (ferrocarril, camion, via fluvial, via maritima y
consumo interno). De acuerdo al dictamen de la CNDC, el nivel de detalle de la informacion estadistica recopilada y
publicada por la AFCP permitia “generar un sistema de datos pormenorizado sobre variables netamente comerciales que
exceden por mucho los elementos necesarios para comprender las condiciones generales del mercado argentino de
cemento.” Fuente: dictamen CNDC N° 513, 25 de julio de 2005
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informacion individual de cada empresa solo resulte accesible para el personal de la AFCP encargado
del manejo del sistema estadistico, quien estara obligado a guardar estricta confidencialidad®.

104. Por su parte, la Resolucion CNDC Nro. RESFC-2017-64-APN-CNDC#MP de fecha 28-09-
2017, dictada en el marco del expediente. N° S01:0193403/2013 del Registro del ex Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas, caratulado: “Investigacion de oficio sobre el precio del cemento
portland (C.1476)”, en su articulo 2° dispuso la formacion de expediente caratulado: “AFCP s/
Verificacion al cumplimiento de los articulos 1°, 2° y 3° de la Resolucion SCT N° 124 de fecha
25/07/2005”, que precisamente refieren a la adecuacion del sistema estadistico de la AFCP para que
¢ste no funcione como un mecanismo de intercambio de informacion competitivamente sensible.

105. A raiz de lo dispuesto en la precitada Resolucion CNDC Nro. RESFC-2017-64-APN-
CNDC#MP, por expediente numero EX-2017-30628398-APN-DDYME#MP del Registro del ex
Ministerio de Produccién, caratulado “C. 1663 - AFCP s/ Verificacion al cumplimiento de los
articulos 1°, 2°y 3° de Resolucion SCT N° 124 de fecha 25/07/2005", tramitan las actuaciones cuyo
objeto se centra en establecer la compatibilidad del sistema estadistico de la AFCP con lo ordenado
por los articulos 1°, 2°, y 3° de la Resolucion SCT N° 124/05.

V.2 Divulgacion de informacion estadistica de la AFCP en la actualidad

106. Una de las funciones de la AFCP es la generacion de estadisticas de la industria del cemento
en Argentina. Para ello, y de acuerdo a la informacion provista por las empresas en el marco de la
presente investigacion, la AFCP recibe todos los meses datos que envian las firmas sobre produccion
y despacho de cemento, por provincia. De acuerdo con lo manifestado por la AFCP y por las empresas
productoras, la informacion se envia por medio de un software que encripta los datos, de manera que
solamente son visibles, tanto para las empresas como para la propia asociacion, los datos agregados
por provincia en cada mes (tanto para cemento en bolsa como para cemento a granel).

107. Cada mes, la AFCP publica en su pagina web la informacion que recibe correspondiente al
mes anterior. La Ilustraciéon N.° 1 muestra la ultima informacion disponible al 23 de diciembre de
2019, la cual contiene los datos de consumo de cemento portland por provincia y por envase
correspondientes a noviembre de 2019.

3 Resolucion SCT N° 124 y Dictamen CNDC N° 513 ambos del 25 de julio de 2005.
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Iustracion N.° 1. Estadisticas de consumo de cemento por provincia y segin envase
publicadas por la AFCP correspondientes a noviembre 2019
Informacion disponible el 23/12/2019

Estadisticas

— Q==
CH]
de Cemento
' [ | Portiand

Consumo de Cemento por Provincias y segun Envases
Periodo: Noviembre de 2019

Totales

%l
Provincias 3 . Total Acumn.

CAPITAL FEDERAL 215.166 226.307 37% 441,473
GRAN BUENOS AIRES 1415417 L 1.185.532 26,4% 2.600.948
BUENOS AIRES 725.650 697197 133% 1.422 546
CATAMARGCA . 59.660 8.070 0,7% 67.730
CORDOBA 599.083 5T1.417 104% 1.170.499
CORRIENTES 125470 . 47167 1.8% 172,637
CHACO 154.426 . 35191 1.8% 189.617
CHUBUT L 100.226 142175 22% 242 401
ENTRE RIOS . 248339 101.633 3,5% 351.032
FORMOSA . 54 862 4918 1.0% 99,760
JuJuy 86.209 38912 14% 128,120
LA PAMPA . ! 49 460 12.795 0,6% 62255
LA RIOJA 76.322 719 0,9% &3.513
MENDOZA . . 304 875 214700 43% 519.574
MISIONES 165223 42163 23% 207 38T
NEUQUEN 108.327 156.675 3.0% 265.002
RIO NEGRO 116719 60.955 20% 179.674
SALTA . 188.574 . 65.991 2. 26% 254 565
SAM JUAN ’ 131.403 : 86.558 21% 217.962
SAN LUIS 75.609 . 57.038 13% 132.647
SANTACRUZ 39.337 58.901 14% 93.238
SANTAFE . 445 8626 356.754 i 7.3% 805611
5G0. DEL ESTERO 166423 70164 25% 236,607
T. DEL FUEGO d 11.856 22592 0.4% 34548
TUCUMAN 201176 82783 2. 26% 283959
TOTALES 5.915.797 100,0%  10.270.626

Fuente: http://afcp.info/ESTADISTICAS/DATOS-DEFINITIVOS/201911/estadistica04.html

108. Con respecto a la informacion publicada, se advierte que, dado que en muchas provincias
existen Unicamente dos proveedores de cemento (especificamente, en 7 provincias, como indica la
Tabla N.° 6: San Luis, Formosa, Santiago del Estero, Tucuman, Catamarca, Salta y Jujuy). Si a su vez
se suman las jurisdicciones que son abastecidas por tres de los cuatro competidores existentes, se
cubren la casi totalidad de las provincias del pais. En estos casos la informacion publicada por la
AFCP podria facilitar una coordinacion tacita o explicita al permitir a cada empresa cementera hacer
un seguimiento preciso, mes a mes y por tipo de envase, de sus participaciones de mercado y de las
cantidades vendidas por los restantes competidores a nivel provincial.

109. En este sentido, y aun no constituyendo propiamente una norma juridica pero si una referencia
analitica valida en cuanto al manejo de informacion competitivamente sensible, la Guia sobre Defensa
de la Competencia para Asociaciones y Camaras Empresariales y Colegios y Asociaciones
Profesionales publicada por esta Comision Nacional en diciembre de 2018, recomienda “recopilar
unicamente informacién de carédcter historico y con cierto rezago. Si bien la antigiiedad de la
informacion puede variar segtin el mercado de que se trate, en general se entiende que la informacion
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es “historica” cuando data de al menos 12 meses al momento de su publicacion o intercambio”
(énfasis agregado)**.

110. En el mercado del cemento portland, dadas las caracteristicas que presenta y que han sido
resefiadas anteriormente (pocos oferentes, alta concentracion, producto homogéneo, demanda
inelastica, ausencia de competencia internacional, antecedentes de cartelizacion) resulta aconsejable
que la informacion de caracter comercialmente sensible no resulte compartida sino antes de haber
transcurrido doce (12) meses.

111. En consecuencia, para evitar los riesgos antes mencionados, la AFCP deberia abstenerse de
solicitar a sus asociados el envio mensual de informacion con apertura por provincias, pudiendo
recibir la informacion con dicho nivel de apertura a nivel mensual siempre que hubieran transcurrido
al menos doce (12) meses completos.

112. De este modo, la informacion de caracter mensual podria ser recolectada y publicada
mensualmente Unicamente a nivel nacional, mientras que los datos por provincia solo podrian ser
recolectados y publicados una vez que hubieran transcurrido al menos doce (12) meses completos.

VI. CONCLUSIONES

113. En esta seccion se detallan las principales conclusiones que surgen del andlisis de la
informacion del mercado de cemento en la Argentina.

114. En primer lugar, el mercado de cemento presenta ciertas caracteristicas que facilitan la
cartelizacion o la coordinacion tacita. En efecto, se trata de un mercado concentrado, con altas
barreras a la entrada, de un producto homogéneo con demanda relativamente ineldstica y con una
tecnologia de produccion estdndar. Esto no es exclusivo del mercado argentino, sino que es una
caracteristica presente a nivel global. De hecho, en muchos paises, incluida la Argentina, las
autoridades de competencia han investigado y sancionado carteles de las empresas cementeras. Por
ese motivo, es buena practica hacer un seguimiento periddico del mercado. En este contexto, en la
presente investigacion se relevaron las principales variables del mercado con el fin de evaluar la
dinamica competitiva de las empresas del sector.

115. En la Argentina existen cuatro empresas productoras de cemento portland y un total de 17
plantas de produccion distribuidas a lo largo del pais. La tnica region que no cuenta con ninguna
planta de produccion es el NEA. Todas las empresas estan integradas verticalmente desde la etapa de
extraccion minera hasta la comercializacion mayorista. Loma Negra es la empresa mas grande, en
cantidad de plantas, capacidad productiva, volumen de produccion y facturacion. También es la tinica
empresa que, durante el periodo investigado (julio 2013-junio 2018), ha vendido cemento en todas
las provincias del pais.

116. Cuando se considera el mercado a nivel nacional, se observa que las participaciones de
mercado de las cuatro empresas, ya sea que se midan en toneladas vendidas como en facturacion, se
mantuvieron relativamente estables (con variaciones menores a tres puntos porcentuales durante todo
el periodo), y son similares a la distribucion de la capacidad productiva entre las empresas. Esta
tendencia se mantiene también cuando se analizan las participaciones de mercado por tipo de envase
(bolsa y granel).

117. Los precios promedio del cemento portland efectivamente cobrados por las empresas a nivel
nacional evolucionaron positivamente en términos reales, sean deflactados por el IPC o por el ICC,

4 CNDC, Guia sobre Defensa de la Competencia para Asociaciones y Camaras Empresariales y Colegios y Asociaciones Profesionales,
diciembre 2018, pag. 28, en https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/guia_camaras_y asociaciones_empresariales 10-12-
2018.pdf
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aun en un contexto de alta volatilidad del tipo de cambio y de los precios de la economia. La evolucion
de los precios de cada empresa evolucioné en forma similar durante el periodo analizado, con
excepcion de PCR, el competidor de menor peso relativo (3,8% de participaciéon promedio en
volimenes 2013-2018), cuyos precios aumentaron significativamente mas que los de las restantes
empresas concentrando sus ventas en las provincias de Santa Cruz, Chubut y Tierra del Fuego donde
actiia como virtual monopolista.

118. Adicionalmente, se ha observado una escasa reaccion de los precios a las variaciones en la
oferta en un entorno de importante caida en la produccion, como la observada en el afio 2016.

119. Anivel provincial, se observan diferencias significativas de precios de la tonelada de cemento,
excluyendo el costo del flete, segun la provincia a la que se destine el despacho. En términos FOB,
Buenos Aires es en promedio la provincia mas barata, mientras que Santa Cruz es la mas cara. En
particular, se observa que el precio FOB del cemento cobrado por las empresas cementeras es mas
alto para aquellas provincias proximas a plantas de produccién aisladas de la competencia (la planta
de Holcim en Jujuy, las de Loma Negra en Catamarca y Neuquén o las dos plantas de PCR en Chubut
y Santa Cruz) y es mas bajo para las provincias que se encuentran a distancias similares a plantas de
mas de una empresa. Esto permite concluir que las empresas ejercen un poder de mercado localizado
en las zonas cercanas a sus plantas de produccidon que les permite discriminar precios segun la
localizacion de la demanda. Ese poder de mercado es mas fuerte cuanto mayor es la distancia con las
plantas de empresas competidoras. Los elevados costos de transporte del cemento son los que
permiten esta configuracion de mercado.

120. En efecto, la evidencia recabada indica que cuanto mayor es la distancia entre la planta mas
cercana y la competidora mas proxima, mayor es el precio al que se vende el cemento, lo que
constituiria el principal factor explicativo de que las empresas cobren distintos precios segun el
destino geografico del cemento, lo cual da lugar a distintos precios FOB dependiendo si el lugar de
destino se encuentra en una u otra provincia.

121.  Esta politica de precios esta posibilitada por la propia estructura del mercado y por los
elevados costos de transporte. Cabe destacar que en la presente indagacion no se analizaron los
mecanismos que permiten sostener en el tiempo la discriminacion de precios evitando el arbitraje que
podria surgir en los precios a partir de la re-venta de cemento

122. Todas las empresas que componen el mercado de cemento cobran precios diferenciales de
acuerdo a la provincia de despacho. Esta discriminacion de precios genera un “sobrecargo” que en
términos porcentuales representa el 14% del total facturado a nivel nacional. De esta manera se
observa que la estrategia comercial de estas empresas genera un incremento en los costos generales
de este insumo utilizado principalmente en la industria de la construccion (publica y privada).

123.  En definitiva, se observa que el mercado del cemento en argentina cuenta con una estructura
altamente concentrada, tanto a nivel nacional como regional, con altas barreras a la entrada y una
reducida dindmica competitiva. Este marco, sumado al elevado costo del flete habria facilitado una
discriminacion de precios que generd, al menos en el periodo estudiado, un “sobrecargo” para sus
clientes directos e indirectos.

124. Al indagar acerca de una posible explicacion a esta discriminaciéon de precios y su
permanencia a lo largo del tiempo, lo primero que corresponde sefialar es que, para la determinacion
del precio mayorista del cemento, las distintas compaifiias podrian estar contando con informacién de
precios de venta mayorista de sus competidores mas cercanos, datos que, a priori, no serian
observables en el mercado. A su vez, dado que el mismo esquema de discriminacion de precios se
observa en todas las provincias, esto podria implicar un conocimiento mas acabado de los precios y
la dindmica comercial del resto de los jugadores del mercado.
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125. En este orden, dado que se considera que el cemento es un producto homogéneo y que la
tecnologia de produccion es relativamente estdndar, podria esgrimirse que los costos serian similares
para las distintas empresas, y por ende su precio mayorista podria ser estimado con relativa facilidad.
Sin embargo, y tal como se sefialo precedentemente, el precio efectivo del producto suele diferir del
precio de lista debido a la existencia de dinamicas comerciales como ser bonificaciones por volumen.
Ademas, en un entorno competitivo podrian otorgarse otras bonificaciones por plazo de pago,
publicidad, relacion con el cliente o por alguna otra dindmica comercial que permita maximizar las
ventas de las companias. Generalmente, este tipo de acciones comerciales tiene como consecuencia
una alteracion del precio mayorista que dificulta su estimacion por parte de terceros.

126. Al analizar el escenario de factibilidad de un comportamiento més agresivo en términos
competitivos, en el afio 2016 se observo una pérdida considerable de ventas que, dada la existencia
de capacidad ociosa, podria haber constituido un ambiente propicio para obtener nuevos clientes. Sin
embargo, no solo no se verifico una alteracion en las participaciones de mercado, sino que también
se observé una inflexibilidad de precios a la baja en términos reales, lo que de alguna manera podria
expresar la inexistencia de un comportamiento defensivo por parte de las empresas para preservar a
sus clientes.

127. Por otro lado, la existencia de un “sobrecargo” podria reducirse por la presencia de arbitraje
en un mercado aguas abajo. En este caso, un revendedor, ubicado de manera equidistante, podria
adquirir el cemento a un precio FOB que no internalice el diferencial entre las distancias de las dos
plantas competidoras, toda vez que el mismo seria nulo. De este modo, suponiendo igualdad de costos
entre ambas plantas, el precio del cemento deberia ser similar entre ambas firmas, y el revendedor
podria distribuir el producto entre los distintos comercios minoristas de un determinado radio
geografico con un margen positivo. Este mecanismo propio de un mercado competitivo tenderia a
reducir la discriminacion de precios descripta y por ende el “sobrecargo” descripto.

128.  Por ultimo, se analiz6 la informacion del sector que publica periddicamente la AFCP y que
podria considerarse sensible desde el punto de vista de la competencia. Esto es importante teniendo
en cuenta el rol facilitador que desempefi6 la AFCP en la conducta sancionada en 2005 como resultado
de una investigacion de esta Comision Nacional. De hecho, el intercambio de informacion
comercialmente sensible es sin duda una de las maneras a través de las cuales las empresas
competidoras son capaces de coordinar su comportamiento competitivo y puede ser el mecanismo
con el que dichas empresas monitoreen el cumplimiento de un acuerdo de colusién®. La informacién
puede considerarse sensible cuando se trata de informacion sobre precios, volimenes de produccion,
estrategias comerciales, etc., en particular si se trata de informacion reciente o proyecciones a futuro
y cuando est4 desagregada a nivel de empresa.

129. La AFCP publica todos los meses en su pagina web informacion sobre despachos de cemento
por provincia y por tipo de envase (bolsa y granel). Cada mes la AFCP publica la informacion referida
al mes anterior. Si bien la informacion que se publica no estd desagregada por empresa, el hecho de
que para la mayoria de las provincias existan solamente dos o tres de las cuatro proveedoras, permite
a las empresas identificar indirectamente los despachos de la o las empresas competidoras, asi como
también hacer un seguimiento de sus participaciones de mercado a nivel provincial, situacion que,
sumado a la poca antigliedad de la informacion, podria facilitar la coordinacion tacita o explicita en
esas provincias.

130. Para evitar estos riesgos, la AFCP deberia limitar la informacion que solicita a las empresas
asociadas, recibe y publica de modo que la informacion reciente que maneje sea unicamente a nivel

% CNDC, “Guia sobre Defensa de la Competencia para Asociaciones y Camaras Empresariales y Colegios y Asociaciones
Profesionales”, op. cit., pag. 14.
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nacional y los datos por provincia solo se soliciten, recolecten y publiquen cuando tengan mas de
doce (12) meses de antigiiedad.
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VII. ANEXO ESTADISTICO

VI1.1  Participaciones de mercado segiin facturacion

Tabla N.° 11. Participaciones de mercado, cemento para la construccién, en
facturacion
(julio 2013-junio 2018)

Total
Embresa julio 2013-  julio 2014-  julio 2015-  julio 2016-  julio 2017- general
pres junio 2014  junio 2015  junio 2016  junio 2017  junio 2018  julio 2013-
junio 2018
Loma Negra 45,0% 45,7% 44,7% 44,1% 43,2% 44,2%
HOLCIM 30,9% 29,6% 30,3% 30,2% 31,3% 30,6%
CASA 19,0% 19,1% 19,3% 20,6% 20,7% 20,0%
PCR 5,0% 5,7% 5,7% 5,1% 4,8% 5.2%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.
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Tabla N.° 12. Participaciones de mercado, cemento para la construccion, bolsa y granel, en
facturacion (julio 2013-junio 2018)

Bolsa
julio julio julio julio julio Total
E pJIIRE 2014- 2015- 2016- 2017- general julio
mpresa . . . . . . . B
junio junio junio junio junio 2013-junio
2014 2015 2016 2017 2018 2018
Loma Negra 46,7% 47,7% 46,5% 46,0% 45,8% 46,3%
HOLCIM 31,6% 30,0% 30,6% 30,4% 30,7% 30,6%
CASA 17,6% 17,9% 18,6% 19,6% 20,0% 19,1%
PCR 4,1% 4,4% 4,4% 3,9% 3,6% 4,0%
Granel
julio julio julio julio julio Total
pJIIRE 2014- 2015- 2016- 2017- general julio
Empresa . . .. .. o 0 S
junio junio junio junio junio 2013-junio
2014 2015 2016 2017 2018 2018
Loma Negra 41,7% 42.0% 41,1% 40,7% 39,2% 42,4%
HOLCIM 29,7% 28,8% 29,7% 29,7% 32,4% 26,8%
CASA 21,8% 21,2% 20,8% 22,5% 21,9% 25,8%
PCR 6,9% 8,0% 8,4% 7,1% 6,6%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

VI11.2 Diferencias de precios entre provincias
131. A fin de establecer si las diferencias de precios observadas en las distintas provincias son
estadisticamente significativas, se estim6 un modelo econométrico
23
Precio;; = o + Z Bi X Prov; + &,
i=1

dondei = 1, ...,23 indica una de las 23 provincias (excepto la provincia de Buenos Aires, que se toma
como base), t = jul2013, ... jun2018 indica un mes del periodo comprendido entre julio de 2013 y
junio de 2018, Precio;; es el precio promedio de la tonelada de cemento portland destinado a la
provincia i y en el mes t en valores constantes ajustados por el IPC, Prov; es una variable que toma
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valor 1 si el dato corresponde a la provincia i y valor O si se trata de otra provincia y €;; €s un término
de error.*

132. Lainterpretacion del modelo estimado es la siguiente. El valor estimado de 3, indica el precio
promedio en valores constantes de la tonelada de cemento portland en la provincia de Buenos Aires.
Por su parte, el valor estimado de f; indica cudnto mas se debe pagar la tonelada de cemento portland
en la provincia i comparado con la provincia de Buenos Aires*’. Es decir, sumando los valores
estimados de B, y B; se obtiene el valor estimado del precio promedio de la tonelada de cemento
portland en el periodo bajo estudio en la provincia i. Si el valor estimado de [; resulta
estadisticamente significativo, es posible concluir que el precio en la provincia i es estadisticamente
distinto del precio en la provincia de Buenos Aires. Los resultados de esta estimacion se muestran en
la Tabla N.° 13.

6 El modelo esta basado en un trabajo de Nathan H. Miller y Matthew Osborne. Los autores estiman un modelo que
incorpora diferenciacion espacial y discriminacion de precios en la industria del cemento en el sudoeste de Estados
Unidos, y muestran que existe una diferencia de precios estadisticamente significativa del cemento entre regiones. Fuente:
Miller, N.H y Osborne, M., “Spatial differentiation and price discrimination in the cement industry: Evidence from a
structural model”, The RAND Journal of Economics, 45(2), 221-247,2014.

47 Sj el valor estimado de B; fuera negativo, el precio promedio en la provincia i serfa menor al precio en la provincia de
Buenos Aires.
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Tabla N.° 13. Discriminacion de precios del cemento portland segun la provincia de consumo

Provincia Valor estimado S; Desvio estandar

0. BUENOS AIRES 529,31%%x 1,72
1. CABA 6,00%* 2,47
2. CATAMARCA 100,50%** 2,76
3. CHACO 48,15%+* 2,71
4. CHUBUT 199,6%** 4,10
5. CORDOBA 51,71%%% 2,88
6. CORRIENTES 84,68%** 3,36
7. ENTRE RiOS 30,21 %% 2,37
8. FORMOSA 53, 11%%* 3,37
9. JUIUY 193,9%#x* 3,34
10. LA PAMPA 22,12% %% 2,57
11. LA RIOJA 90,20%** 3,95
12. MENDOZA 69,80%** 2,96
13. MISIONES 36,99%** 3,36
14. NEUQUEN 93,05%** 3,49
15. RIO NEGRO 65,29%%* 3,10
16. SALTA 163,90%** 3,11
17. SAN JUAN 36,97%%* 3,46
18. SAN LUIS 7,61%%% 2,87
19. SANTA CRUZ 407, 40%** 8,95
20. SANTA FE 3,13 2,59
21. SANTIAGO DEL ESTERO 69,07%** 2,61
22. TIERRA DEL FUEGO 107,40%%* 8,39
23. TUCUMAN 87,77%%* 2,45
R cuadrado ajustado 0,91

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

Notas: Estimacion realizada por el método de Minimos Cuadrados Ordinarios corregidos por heterocedasticidad sobre
una muestra de 1440 observaciones (24 provincias durante 60 meses). En la segunda columna se muestran los desvios
estandar. La significatividad estadistica al 10%, 5% y 1% se muestra con *, ** y *** respectivamente.

VI1.3 Efecto de la distancia sobre los precios

133.  Se estim6 una variante del modelo econométrico presentado en la seccion VIL.2 que incluye
como variable explicativa la diferencia entre la distancia del centro urbano mas poblado de cada
provincia a la planta de produccion mas cercana y a la planta competidora mas cercana (columna C
de la Tabla N.° 7). Ademas, el modelo controla por variables que indican de qué empresa es la planta
cementera mas cercana y la planta competidora mas cercana (“variables de control”). El nuevo
modelo estimados es

Precio;; = yo + y1 X S; + variables de control + ¢,

donde §; es, la diferencia (en km) entre la distancia del centro urbano mas poblado de la provincia i
con la planta de competidora més cercana y la distancia del centro urbano mas poblado de la provincia
i con la planta de produccion mas cercana. El valor estimado de y; indica cudnto mas debe pagarse
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la tonelada de cemento por cada km adicional que es necesario recorrer para llegar a la planta
competidora mas cercana.

134. En este nuevo modelo, se espera que y; > 0, dado que, como ya se menciond, mientras mas
aislada esté una planta cementera de la competencia en una localizacion geografica dada (es decir,
mientras mas alto sea el valor de S;), menor es la presion competitiva que ejerce la planta competidora
y, por lo tanto, mayor es la capacidad de la empresa para cobrar precios mas altos a los consumidores
cercanos. Los resultados de la estimacion se muestran en la Tabla N.° 14.

Tabla N.° 14. Efecto de la distancia sobre los precios del cemento portland

Valor estimado y Desvio estandar
Constante (y,) 535,38%** 18,42
Distancia (y4) 0,24%** 0,06
R cuadrado ajustado 0,61

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por las empresas.

Notas: Estimacion realizada por el método de Minimos Cuadrados Generalizado con efectos aleatorios corregidos por
heterocedasticidad sobre una muestra de 1440 observaciones (24 provincias durante 60 meses). El modelo controla por
variables que indican de qué empresa es la planta cementera mas cercana y la planta competidora mas cercana En la
segunda columna se muestran los desvios estandar. La significatividad estadistica al 10%, 5% y 1% se muestra con *, **
y *** respectivamente.

135. El valor estimado de y; tiene el signo esperado y es estadisticamente significativo, consistente
con la idea de que las plantas aisladas geograficamente se enfrentan a una baja presion competitiva y
tienen la capacidad de cobrar precios mas altos.
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