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1. ANTECEDENTES

1.1. Remision

Con fecha 31 de agosto de 1992 el Director General de Defensa de la
Competencia remitid al Tribunal de Defensa de la Competencia (en adelante,
Tribunal) un escrito en el que participaba que, por orden del Ministro de
Economia y Hacienda y a los efectos del articulo 15.4 de la Ley 16/1989 de
Defensa de la Competencia, enviaba el expediente n° NV-033 iniciado por
notificacion voluntaria de la empresa SUNWARD ADQUISITIONS NV
(CEMEX) relativo a la formulacién por parte de la misma de una oferta publica
de adquisicion de la totalidad de las acciones de LA AUXILIAR DE LA
CONSTRUCCION S.A. (SANSON).

1.2. Notificacion voluntaria

La notificacion voluntaria del proyecto de adquisicion de LA AUXILIAR DE LA
CONSTRUCCION SA (CEMENTOS SANSON) por SUNWARD
ADQUISITIONS NV, mediante la compra del 100% de su capital, se present6
en el Servicio de Defensa de la Competencia el dia 31 de julio de 1992. En su
escrito destacaba la especial importancia de una rapida decision sobre
compatibilidad de la operacion con el mantenimiento de una competencia
efectiva en el mercado espafiol y pedia confidencialidad al amparo del
articulo 52 de la Ley de Defensa de la Competencia.

El escrito de notificacion se estructura en Secciones con el siguiente
contenido:

- Seccibén 1.a: Informacion sobre las partes.

- Seccidn 2.a: Naturaleza y caracteristicas de la operacion.

- Seccion 3.a: Sectores economicos afectados y volumen de ventas de
las partes.

- Seccion 4.a: Propiedad y control previos.

- Seccién 5.a: Informacién sobre el mercado.

- Seccion 6.a: Cuestiones generales.

- Seccion 7.a: Conclusiones.

Las razones que, a juicio de la solicitante, justifican la concentracion son las
siguientes:
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- La tendencia a la concentracibn que se observa entre los grupos
europeos, de modo que la concentracion favorecera la libre competencia.

- La solvencia economica y profesional de CEMEX, que asegura la
continuidad en el negocio y excluye la especulacion.

- La entrada de un nuevo competidor en el mercado europeo, con lo que
la competencia en Europa se vera mejorada.

- Efectos positivos en los mercados regionales espafoles al diluir la
actual "zonificacion".

- Mejora de los canales de distribucion, debido a la amplia cobertura del
territorio, lo que facilitara, ademas, la entrega al destinatario sin incremento
del coste por la distancia.

- Fomento del progreso técnico y econdémico, pues la creacion del grupo
permitira hacer frente a las inversiones necesarias para adquirir y aplicar las
nuevas tecnologias en el proceso de produccion del cemento, con un
importante ahorro de costes.

El escrito de notificacion se completa con anexos referidos a las respectivas
Secciones, en los que se detalla y amplia la informacion y las afirmaciones
del escrito principal respecto de las partes intervinientes en la operacion y las
caracteristicas de ésta.

1.3. Actuaciones del Tribunal

El Pleno del Tribunal de Defensa de la Competencia en su reunion del dia 8
de septiembre acordd nombrar una comision formada por el Presidente del
Tribunal, Excmo. Sr. D. Miguel Angel Ferndndez Ordoéfiez, y los Vocales
Excma. Sra. D? Cristina Alcaide Guindo y Excmo. Sr. D. Eduardo Menéndez
Rexach, con el fin de preparar el informe sobre la concentracion solicitada.
Tras un examen inicial de la documentacion presentada, se acordd pedir a la
solicitante ampliacion y aclaraciones sobre determinados extremos, entre
ellos, sobre la situacion de control por BANESTO de Ilos grupos
VALENCIANA y SANSON en 1989, & utilizacidon de energia por las empresas
cementeras, informacion sobre los precios del cemento, integracion de
CEMENTOS DEL MAR S.A. en el grupo de VALENCIANA y por Uultimo,
situacion de la OPA de SANSON formulada por SUNWARD ADQUISITIONS
NV.
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El dia 23 de septiembre, la solicitante presentd la informacion requerida; ese
mismo dia tuvo lugar una reunion convocada por el Tribunal a la que
asistieron, por parte de éste, los miembros de la Comisién designada, y por
parte de la solicitante, su representante D? Almudena Arpén de Mendivil
Abogado del despacho Gémez Acebo & Pombo, D. Pedro Ferragut, Director
General de Operaciones de Cementos del Mar, D. Antonio Bonet y D. Marcos
Loépez, miembros de Research Associates.

El dia 30 de septiembre tuvo entrada en este Tribunal escrito de la solicitante
en respuesta a determinadas cuestiones planteadas por la Comision en la
reunion aludida, y, entre ellas, las siguientes:

cuota de mercado de CEMEX en el mercado mexicano.

cifra de precios del cemento en las distintas regiones espafiolas.

estrategia competitiva de CEMEX.

plazo de la opcion concedida a CEMEX para formular la oferta publica
de adquisicién de acciones sobre SANSON.

Acompafiaba ademas un informe preparado por Research Associates acerca
de los efectos de la operacion de concentracion sobre el mercado cementero
espariol.

En la elaboracion del presente informe la Comision ha utilizado
fundamentalmente los datos, documentos e informes aportados por la
solicitante en sus diferentes escritos y en la reunibn mantenida, pero también
informes del propio Tribunal, como el Informe Sobre el Sector del Cemento en
Espafia en julio de 1990; también se han consultado publicaciones
especializadas.

Audiencia de los interesados.- Ante la presencia de una sola parte que ha
efectuado la notificacion voluntaria con la que este Tribunal, a través de la
Comision designada al efecto, ha mantenido una reunion y contactos
telefonicos aportando los datos solicitados, sin que hayan intervenido otras
partes interesadas, se estima debidamente cumplimentado el tramite de
audiencia a que se refiere el articulo 15.4 parrafo 1° de la Ley de Defensa de
la Competencia, sin que sea necesario un sefialamiento especial previo a la
emision del dictamen.
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2. PARTES INTERVINIENTES

2.1. SUNWARD ADQUISITIONS NV

Es una sociedad holandesa, con domicilio en Amsterdam, Amsteldik 166, e
inscrita en el Registro mercantil de la Camara de Comercio de esta ciudad.
Fue constituida el 4 de febrero de 1992, especificamente para llevar a cabo
adquisiciones de empresas en Europa por el grupo CEMEX, al que
pertenece, si bien sus acciones pertenecen formalmente al 100% a SUNBELT
ENTERPRISES, LNC. integrada en el mismo grupo.

Su principal actividad consistente en la tenencia y financiacion de valores de
otras empresas y en sus estatutos puede leerse (articulo 2°) que tiene unos
objetos sociales muy generales relacionados con la actividad expresada. No
existen estados financieros de esta sociedad al no haber cerrado adn su
primer ejercicio social.

Controla la COMPANIA VALENCIANA DE CEMENTOS PORTLAND por
medio de una oferta de adquisicion de acciones que presentd el 17 de julio
pasado.

2.2. CEMEX S.A.

Es una Compafiia mexicana domiciliada en Avenida de la Constitucion, 444,
Pte. Monterrey NL, México. Cotiza en la Bolsa de valores mexicana y tiene
una capitalizacion bursatil, a 3 de julio de 1992, de unos 585.500 millones de
pesetas; es propiedad en un 30 % de la familia Zambrano y el resto de su
capital se reparte entre 2.000 accionistas aproximadamente.

Es el cuarto productor mundial de cemento, lo que constituye su principal
actividad, y su cuota de produccion en el mercado mexicano fue, para 1991,
del 64%.

De la informacion disponible se constata que PETROCEMEX es filial al 100 %
del Grupo CEMEX.
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2.3. LA AUXILIAR DE LA CONSTRUCCION S.A. (SANSON)
Es una sociedad espafiola, constituida el 15 de enero de 1917, y domiciliada
en Barcelona, Avenida Diagonal, 534.

Su objeto social es la fabricacibn y comercializacion de toda clase de
cementos y clinkeres, sus componentes y derivados, la gestibn de otras
entidades de objeto idéntico o analogo y la explotacion de canteras para la
extraccion de las materias primas (articulo 2 de los Estatutos sociales).

Antes de iniciarse la operacion el 66% del capital social pertenecia a la
CORPORACION BANESTO S.A.

3. NATURALEZA Y EFECTOS DE LA OPERACION

La operacion notificada consiste en la adquisicion por parte de SUNWARD
del 100% de las 3.060.188 acciones representativas del capital social de
SANSON a los diferentes accionistas de la sociedad por un precio de compra
de 20.012 pesetas (cada accion tiene un valor nominal de 1.000 pts.).

De la operacion hay que excluir las acciones propiedad de CEMENTOS
PORTLAND MORATA DEL JALON S.A. -empresa del grupo SANSON-
representativas del 7,99% del capital de SANSON, que manifestd la no
aceptacion de la oferta, quedando sus acciones inmovilizadas.

La operacion se materializ6 mediante una Oferta Publica de Adquisicion de
Acciones presentada ante la Comision Nacional del Mercado de Valores y
realizada conforme a la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores y
RD 1197/1991, de 26 de julio, y se enmarca en la estrategia empresarial de
CEMEX para tener una presencia en Europa, y concretamente en la CEE, en
cuyo mercado, hasta ahora, no tenia participacion alguna. Las condiciones de
la Oferta se detallan en el folleto explicativo de la OPA; de ellas interesa
ahora destacar las siguientes:

- La adquisicion de SANSON, junto con la anterior de VALENCIANA
permitra a CEMEX incrementar sus operaciones en la actividad
cementera y del hormigbn en mercados con potencial de crecimiento
similar al mexicano, pero diversificando sus operaciones.

- CEMEX realizara las inversiones necesarias para incrementar la

eficiencia de las instalaciones industriales y asegurar el crecimiento de
las operaciones de SANSON.
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- CEMEX tratar4 de solucionar el actual exceso de acciones propias de
la forma mas ventajosa, fiscal y financieramente, para SANSON.

- CEMEX no tiene intencion de modificar los estatutos sociales de
SANSON.

Hay que hacer referencia, por ultimo, en este apartado, a que el
condicionamiento inicial impuesto por CEMEX respecto de la eficacia de la
Oferta, en caso de que el Gobierno no autorizase la operacion o impusiera
condiciones, en virtud de la aplicacion de la Ley de Defensa de la
Competencia, fue dejada sin efecto por la propia solicitante en comunicacion
dirigida el 31 de agosto pasado a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, por lo que la Oferta resulta incondicional.

Previamente a la realizacion de la Oferta, la Corporacion BANESTO,
propietaria del 66% de las acciones de SANSON, como se ha dicho, inicia
una operacion para adquirir la totalidad del capital (15 de junio 1992). El 29 de
junio del mismo afo, la CORPORACION BANESTO y la SOCIEDAD
ANONIMA APAX AG se otorgan opciones de compra y venta reciprocas
sobre las acciones de SANSON: el plazo de APAX era desde el 10 de julio al
31 de agosto y el de BANESTO del 1 al 30 de septiembre; los derechos de
APAX fueron adquiridos por SUNWARD ADQUISITIONS que realiza la Oferta
descrita el 31 de julio.

El resultado de la OPA ha sido la adquisicion por SUNWARD ADQUISITIONS
del 89, 11 % de las acciones de SANSON, el mantenimiento por parte de
PORTLAND MORATA DEL JALON del 7,99% de las acciones, y la existencia
de un 2,90% del capital en manos de accionistas minoritarios que no han
acudido a la OPA.

La financiacion de la operacion se ha realizado en parte con caja propia de
CEMEX y en parte con un crédito puente otorgado por un sindicato de bancos
(600 millones $ y 1160 millones $, respectivamente, para el conjunto de las
operaciones VALENCIANA SANSON); para la Oferta sobre SANSON actud
como avalista J.P. MORGAN garantizando un importe de 56.346.648.000
pesetas. No se ha producido endeudamiento de VALENCIANA ni de
SANSON. Los avales obtenidos para asegurar la operacion han sido ya
rescatados.
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4. DEFINICION DEL MERCADO
4.1. Delimitacion del producto

4.1.1. Diferenciacion por la produccion v el uso

Tanto desde la perspectiva del fabricante, como desde la del consumidor, el
término geneérico cemento, debe ser separado en dos tipos de producto:

El cemento gris, que es el material mas ampliamente utilizado en la industria
de la construccion, consistente en un polvo gris que se compone de silicatos
calcinados. Por sus caracteristicas fisico-quimicas y su adaptacion a los
diferentes usos, existen muy diversos tipos:

Tipo I: Cemento normal de uso general, utilizado principalmente en
la construccién de casas, edificios, puentes, trabajos de mamposteria,
construcciones de hormigén reforzado, tanques y productos
prefabricados.

Tipo 1l: Cemento de alta resistencia rapida; sus aplicaciones son
similares a las del tipo I, destacando su aplicacion en edificacion de
naves industriales, prefabricados, etc.

Tipo lll: Alta resistencia inicial; se utiliza para prefabricados como
tuberias curvas, depdsitos, postes, bloques, losetas, etc.

Tipo IV: De bajo calor de hidratacion; su uso se limita a obras
hidraulicas y cortina para presas.

Tipo V: Alta resistencia a los sulfatos; ideal para obras que estan en
contacto con agua o humedad, incluyendo agua de mar, por ejemplo:
cimentaciones, obras hidraulicas prefabricadas como diques, cajones,
fosas y estanques.

Morteros: Se caracterizan por su plasticidad, adherencia,
manejabilidad, quedando en segundo término la resistencia a la
compresion.

El cemento blanco: Es un cemento al que se han eliminado los minerales de
hierro con el fin de conseguir un polvo de color muy blanco que se utiliza
fundamentalmente con fines decorativos.
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Como un producto intermedio en el proceso productivo se encuentra el clinker
gue también se comercializa y es objeto de importacion. Sin embargo, no es
facil separar las cifras relativas a operaciones de clinker y de cemento
propiamente dicho, por lo que para la delimitacion del mercado no se
atendera a la diferencia de grado de transformacion.

El cemento blanco si es un producto claramente diferenciado por su uso, su
precio, y su comercializacion.

Sin embargo, como el cemento blanco solamente supone un 2% del mercado
del cemento, y en la produccion y comercializacion de cemento blanco la
concentracion notificada no va a producir ningun efecto, ya que ni SANSON ni
CEMEX operan en ese mercado, haciéndolo solamente VALENCIANA, el
error que se comete por utlizar las cifras globales es muy pequefio, y en
cambio se hace posible la comparacion de cifras homogéneas con las de
otros mercados, y el analisis pormenorizado de las cuotas de mercado en las
distintas zonas geograficas. Retendremos, por tanto, como mercado de
producto el del cemento (gris y blanco) incluyendo las importaciones del
producto intermedio (clinker) pero ignorando la importacién de sus derivados.

4.1.2. Especificaciones técnicas y exigencias de homologacion

El cemento es una "commodity" para la cual existen normas de homologacion
en cuanto a definiciones, clasificacion y especificaciones técnicas.

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 1313/1988, de 28 de
octubre (BOE de 4 de noviembre) y la Orden de 28 de junio de 1989 (BOE de
30 de junio), es obligatoria la homologacién de los cementos destinados a la
fabricacibn de hormigones y morteros para todo tipo de obras y productos
prefabricados, sean de produccion nacional o de importacion, y estan
sometidos a un proceso de certificacibn por una entidad reconocida en
Espafia o0 en otro Estado comunitario, siendo posible ademas que la
Administracion lleve a cabo comprobaciones técnicas mediante muestreos y
ensayos.

4.1.3. Diferenciacion segun su distribucion

El cemento, como tal producto, se comercializa bajo dos formas de
presentacion: a granel y en sacos. Aproximadamente un tercio de la
produccion total se distribuye en sacos. Existen tres canales de distribucion
diferentes segun cual sea el uso final.
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El primer gran grupo de demandantes a los que todo el cemento se sirve
directamente a granel, estd formado por la industria del hormigon (sean
premezcladores locales de hormigon, sean productores de fabricados de
hormigbn como bloques, pretensados, etc.). La participacion en el consumo
aparente es del 27% los premezcladores y el 21% los productores de
fabricados.

El resto de la produccion se distribuye a empresas constructoras y a traves de
distribuidores, pudiendo estimarse que los distribuidores participan en un 38%
del total de la produccion, sirviéndose directamente a constructores y otros el
14% restante.

4.2. Mercado geogréfico

El mercado geogréfico debe ser definido dependiendo de cuales sean las
condiciones de entrada al mismo en cada momento. Es preciso acudir a la
regla del hipotético monopolista para delimitar el territorio mas pequefio en el
cual le convendria incrementar sus precios porque veria aumentados sus
beneficios. Cuanto mas facil sea para el usuario final adquirir el producto en
otra zona y cuanto mas facil sea a un productor o comercializador entrar en el
mercado dominado por dicho monopolista ante un incremento de precios de
éste, menor sera su incentivo para incrementar los precios.

No es facil aplicar esta regla al mercado del cemento, porque no existen
barreras de entrada significativas a la importacion, pero el transporte es
excesivamente caro en relacion con el precio del producto, si el transporte no
puede realizarse por barco. De modo que las zonas costeras estdn mucho
mas sometidas a la competencia de operadores ajenos a la zona, mientras
gue en las zonas interiores el acceso de nuevos operadores esporadicos esta
limitado por los elevados costes de transporte. Se considera que el radio de
accion de una planta productora de cemento en el interior es de unos 200
Km., mientras que para las zonas costeras existrdA con seguridad
competencia procedente de las importaciones libres de derecho en cuanto la
diferencia entre el precio interior y el coste marginal del productor exterior
pueda compensar los costes de transporte, estiba y desestiba, teniendo en
cuenta que el coste de fletes maritimos es muy pequefio (aproximadamente 5
$ por Tm. entre Grecia y la costa mediterranea espafiola).

El razonamiento es reversible: las plantas productoras instaladas en zonas

costeras tienen la posibilidad de exportar si sus precios son competitivos,
mientras que las plantas interiores tienen que conformarse con abastecer su
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mercado geografico natural. El comportamiento del comercio exterior de
cemento ratifica lo expuesto: las empresas exportadoras son las que tienen
plantas productoras en la costa, y las zonas costeras son las que en mayor
medida han sido suministradas por importaciones cuando los altos precios
interiores lo han justificado.

Como conclusion retendremos que, aunque el mercado geogréafico
generalmente tenido en cuenta es el nacional peninsular, por motivos de
tradicion, de existencia de grupos con instalaciones diversas, de
disponibilidad de datos, etc., lo cierto es que, para lo que interesa en este
informe, es necesario analizar los efectos de la concentracion en cada una de
las regiones, diferenciando las que son de facil acceso por mar del resto,
puesto que mientras las primeras pueden ser suministradas con cemento de
importacion sin  practicamente costes de inversion fija, los productores
localizados en las zonas interiores estdn mucho mas protegidos de un
potencial competidor. Por otro lado, la toma de control de las dos cementeras
espafolas mas importantes por el grupo mexicano CEMEX puede modificar el
disefio del mercado geografico si, como se ha adelantado por los notificantes
de la concentracion, se produce un cambio de politica comercial hacia un
sistema de precios uniformes independientes del coste de transporte implicito
a cada operacion, se centraliza la gestion de pedidos y se promueve la
actividad exportadora. Por tanto consideraremos mercados relevantes el
mercado nacional y el de cada una de las regiones.

4.3. El comercio exterior y la politica comercial y arancelaria

Incluso aunque se defina el mercado geografico como el nacional, es
innegable la influencia que el comercio exterior ejerce en el mismo.

El cemento es un producto con dificultades para el comercio exterior que se
derivan, exclusivamente, del elevado coste de su transporte en relacion con
Su precio.

Pero, dado que el régimen de importacion es de total libertad, libre de
aranceles para practicamente todos los competidores (el arancel es cero para
las importaciones procedentes de paises comunitarios y paises con acuerdos
preferenciales y 0,5% para Rumania) y todos los paises exportadores tienen
gue cumplir las normas de homologacion y certificacibn comunitarias si
quieren exportar una sola Tm. de cemento al territorio comunitario, de modo
gue la barrera de entrada que se deriva de las normas técnicas se vence "de
una vez por todas", si el diferencia de precios compensa los costes inherentes
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al transporte, la sobrecapacidad de los paises actualmente exportadores les
permite invadir un mercado.

No se trata de una mera hipétesis de trabajo, sino que la situacion se ha
producido en el mercado cementero espaiiol.

Espafia era en los afios 80 uno de los primeros exportadores de cemento del
mundo, turnandose el primer puesto con Japon. Sin embargo, la caida de la
demanda de cemento de importacion en muchos de los paises mediterraneos
como consecuencia de la progresiva instalacion de cementeras en sus
propios territorios que ademas podian exportar a mercados cercanos llevd a
gue las empresas espafiolas tradicionalmente exportadoras (las costeras) se
encontraran con un exceso de capacidad que hizo aumentar seriamente sus
costes medios. En un mercado oligopolistico, las cementeras costeras
iniciaron una politica de precios internos altos, lo que provoco la entrada de
cemento de importacion que podia competir con ventaja con dichos precios.
Las cementeras interiores no vieron seriamente modificada su situacion: ni
habian sufrido la disminucién de pedidos, ni el incremento inusitado de costes
medios, ni aplicaron precios mas altos, ni tuvieron que soportar la avalancha
importadora.

Espafia sigue siendo exportador neto de cemento, aunque con cifras
modestas. En 1990, las cifras de importacion y exportacion anuales
ascendieron a 2,9 y 3,7 millones de Tm. respectivamente, segun la Direccion
General de Aduanas. Es de destacar, sin embargo, que el valor medio de
tales operaciones fue muy diferente (5.205 ptas./Tm. CIF para el cemento de
importacion y 3.693 ptas./Tm. FOB para el de exportacion), de modo que el
valor de las importaciones superé el de las exportaciones. A pesar de la
diferencia de valoracion en las cifras facilitadas por la Direccion General de
Aduanas, resulta sorprendente el bajo precio medio de las operaciones de
exportacion.

Los productores espafioles de cemento tienen iniciado en la Comisidon un
procedimiento de imposicion de medidas antidumping, con el fin de encarecer
las importaciones.

Por otra parte, la Direccion General de Competencia de la Comision ha
iniciado una investigacion en multiples cementeras comunitarias para
averiguar si existe algun tipo de concertacion entre ellas para el reparto de
mercados.

De modo que parece poco probable que la iniciativa de los cementeros lleve a
la imposicion de derechos antidumping, dado que las importaciones pueden
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ser un elemento importante de introduccion de competencia en el mercado
europeo y los precios practicados por los productores espafioles en sus
operaciones de exportacion parecen ser mas bajos que los de los
importadores en Espania.

4.4, Estudio de mercado: dimensién y cuotas

4.4.1. El mercado nacional de cemento: estructura empresarial

El mercado espafiol de cemento alcanzé una dimension de 28,7 millones de
Tm. en 1991. Su evolucion en los dltimos afios muestra una estabilizacién del
consumo nacional, como puede verse en el cuadro siguiente, y un fuerte
aumento de las importaciones, tanto en términos relativos como absolutos.

CONSUMO NACIONAL DE CEMENTO
1989 % 1990 % 1991 %

Ventas productos | 24.869.874 | 95,6 | 25.805.545 | 90,3 | 25.519.334 | 88,6
espafnoles
Importaciones 1.155.722 |44 2.766.066 | 9,7 3.277.918 11,4

Consumo aparente 26.025.596 | 100,0 | 28.571.611 | 100,0 | 28.797.252 | 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

La estructura empresarial del sector muestra la existencia de grandes
empresas con cuotas significativas de mercado. La adquisicion por parte de
CEMEX de las empresas VALENCIANA y de SANSON le han supuesto una
cuota combinada del mercado espafiol.
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ESPANA. GRUPOS CEMENTEROS. COMPANIAS INTEGRANTES. ANO 1991
GRUPOS CEMENTEROS COMPANIAS INTEGRANTES
EMEX (México)
- VALENCIANA Valenc., Mar, Atlantico, Mallorca, Griffi.
- SANSON Sanson, Iberia, Morata, Islas, Albacete, Especiales.
- CINTER Intersilos, Intercement.
VALDERRIBAS-CANGREJO Valderribas, Cangrejo, Hontoria, Lemona, Alfa.
LAFARGE-COPPEE (Francia) Asland, Asland Catalunya.
HOLDERBANK (Suiza) Hisalba.
ITALCEMENTI-C.F. (Italia) Financiera y Minera, Rezola, Molins.
GRUPO MASAVEU Tudela-Veguin, T.Asturias, Cantabrico, La Robla.
UNILAND Uniland Cementera.
CIMPOR (Portugal) Cementos Cosmos.
DYCKERHOFF (Alemania) Espafiola de Cementos Portland.
TURIA Cementos del Turia.

Fuente: Oficemen/Research Associates.

4.4.2. indices de concentracion

Como ya se ha explicado anteriormente, el grupo CEMEX ha adquirido
previamente el control sobre el grupo cementero de VALENCIANA.

En el expediente incluye un mapa de Espafia aportado por la empresa
notificante en el que se reflejan las diversas instalaciones que permite
observar el area de actuacion de las diferentes empresas controladas por el
grupo CEMEX tras la operaciéon notificada.

De acuerdo con las participaciones en el mercado espafiol en 1991, pero
teniendo en cuenta la estructura empresarial actual derivada del gradual
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proceso de concentracion, resultan unos indices de Herfindhahl-Hirschman
anterior y posterior a la operacion

IHH anterior:..........ccoovveeiiiiiniineceen, 954
IHH posterior: ........cocovevieiiiieineennn, 1.270
2 IHH: 316

Para el célculo de estos indices no se han considerado participaciones
inferiores al 1 % y se ha partido de la hipétesis de que la cuota de mercado
gue absorben las importaciones se divide entre un gran nimero de empresas.

El indice de concentracion en el mercado global es aceptable, teniendo en
cuenta que el consumo aparente no permitiria mas alla de 25 a 30 plantas
cementeras eficientes. No obstante, se produce un importante incremento de
la concentracion por lo que, dada la compartimentacion del mercado, que se
deriva de los altos costes de transporte en el interior en relaciébn con el valor
del producto, convendria llevar a cabo un andlisis de los mercados regionales
con el fin de detectar si en algun mercado concreto la operacion notificada es
susceptible de provocar una disminucion sustancial de la competencia o
incluso va a impedir la entrada de algun competidor que potencialmente
habria operado en un mercado concreto en ausencia de la concentracion.

4.4.3. Las Reqgiones como mercados relevantes

Por lo que respecta al mercado de cemento, no se puede hablar en propiedad
de un uUnico mercado nacional, sino de diferentes mercados regionales. Este
hecho se deriva, principalmente de:

a) Las caracteristicas técnicas intrinsecas al cemento que es un producto
perecedero porque pierde sus cualidades con el paso del tiempo.

b) EI fuerte impacto de los gastos de transporte sobre un producto
"commodity" de coste reducido y volumen importante. Ello hace
practicamente inviable el transporte por via terrestre (entre 7 y 9
pesetas por Tm./Km) en distancias superiores a los 200 Km desde el
lugar de produccion. Esa circunstancia, en definitiva, delimita el radio
de influencia de las fabricas, que tienden a instalarse a corta distancia
de los principales nucleos de demanda.

Por ello la delimitacion geografica del mercado sélo puede realizarse a
nivel regional. Ello no obsta para que se produzcan trasvases de
cemento interregionales que pueden suponer un aumento del grado de
competencia efectiva.
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La adquisicion por parte del Grupo CEMEX de las empresas VALENCIANA y
SANSON le han supuesto una cuota combinada del mercado espafiol de
cemento del 27,2%. Siguiendo la definicion de mercado regional como
mercado relevante, se aprecia que la cuota del Grupo naciente varia
sensiblemente en funcion de cada area geografica.

Un analisis detallado de la cuota actual de CEMEX por regiones nos muestra
que:

a) Las cuotas de cada mercado regional que alcanza CEMEX en la
actualidad no difieren sustancialmente de las que mantenian los
grupos VALENCIANA o SANSON de manera individual, salvo en el
caso de Catalufia y la Zona Sur.

b) En las diferentes regiones donde opera CEMEX en Espafia no existe
la posibilidad real de posicibn dominante por ninguna empresa, salvo
en Aragoén, dado que:

 En los mercados insulares o costeros (Cataluiia, Levante, Sur y
Extrapeninsular), las importaciones evitan las practicas
restrictivas de la competencia.

* En los mercados interiores (Centro):

- La cuota CEMEX no alcanza el 25 %.

- Existen mdltiples participantes.

» Existe capacidad excedente y trasvases entre zonas, lo que
incremento la competencia.
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MERCADOS REGIONALES 1991 (Ventas en Tm de Cemento Gris y Blanco)

Zona Ventas VALENCIANA | % SANSON % CEMEX ESP. | %
+ CENTER Zona Zona Zona
Aragon 951.708 18.873 2,0 825.648 86,8 844,521 88,7
Catalufia 4.330.559 463.492 10,7 483.269 11,2 946.761 21,9
Centro 5.444.418 60.068 1,1 1.202.4 21,7 1.262.542 22,8
74
Levante 4.016.761 1.609.794 40,1 92.609 2,3 1.702.403 42,4
Noroeste 3.288.235 1.767 0,1 0 0,0 1.767 0,1
Norte 2.982.866 13.888 0,5 59.067 2,0 72.955 2,4
Sur 5.624.791 941.747 21,9 54.506 1,0 1.284.226 22,8
F.Peninsula | 2.057.914 445.970 21,7 1.259.9 61,2 1.705.925 82,9
55
Total 28.797.252 3.555.599 12,3 3.977.5 13,8 7.533.127 27,2
Espafia ’ 28

* Incluye Importaciones. Fuente: Oficemen/R.A.

4.4.3.1.

El mercado de Aragdn

El mercado total se reparte entre el Unico fabricante de la region (Portland

Morata),

que

tiene una cuota superior al

80%,

ventas desde zonas

colindantes cercanas al 10% e importaciones procedentes de Francia. La
cuota de CEMEX se corresponde con la que tenia anteriormente SANSON.

MERCADO DEL CEMENTO. ARAGON. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
GRUPO CEMEX 844.521 88,7

GRUPO PORTLAND NAVARRA 68.610 7,2

ASLAND 22.599 2,4

GRUPO FINANCIERO Y MINERO 6.048 0,6

OTROS 7.167 0,8
IMPORTACIONES 2.763 0,3

TOTAL 951.708 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

La Unica barrera de entrada al mercado aragonés estriba en que el tamafio
minimo eficiente de una nueva planta de cemento se sitia en 1.000.000
Tm./afio. Dado que la demanda en ese mercado (en torno a 950.000

19/38



Tm./afio) es inferior a la capacidad ya existente (1.125.000 Tm./afio), la
instalacion de otra factoria resultaria en rentabilidades negativas.

4.4.3.2. El mercado catalan
La adquisicion de SANSON y VALENCIANA ha supuesto un mayor poder de
mercado puesto que ambas eran competidoras. Sin embargo, no se produce
una concentracion que suponga una posicion dominante del Grupo, dado
que:

a) Su Cuota (<25%) no alcanza niveles alarmantes.

b) La empresa Uniland cuenta con mas de un 30% del mercado regional.

c) Se trata de un mercado costero y, por lo tanto, abierto, en el que las
importaciones alcanzan una cuota del 15,4%.

Por ello, en el mercado catalan, la presencia de CEMEX no es probable que
provogue una disminucién sustancial de la competencia.

MERCADO DEL CEMENTO. CATALUNA. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
UNILAND 1.445.448 > 30

GRUPO CEMEX 946.761 > 20

MOLINS 788.404 > 15

ASLAND 466.886 > 10

OTROS 5.183 0,1
IMPORTACIONES 677.876 15,7

TOTAL 4.330.559 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

4.4.3.3. La zona Centro

En este mercado se da una amplia concurrencia de empresas, tanto
productoras como comercializadoras. La cuota de mercado de CEMEX es
escasamente superior a la que tenia SANSON.

Como principales caracteristicas cabe sefalar:

a) PORTLAND VALDERRIVAS tiene una cuota superior al 30% del total
y ASLAND tiene una cuota superior al 25%.

20/38



b) La cuota de CEMEX (<25%) no es alarmante.

c) Existe un importante volumen de capacidad instalada excedente.

MERCADO DEL CEMENTO. ZONA CENTRO. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
PORTLAND VALDERRIVAS 1.782.704 > 30

ASLAND 1.500.240 > 25

GRUPO CEMEX 1.262.542 > 20

HISPANIA 532.065 <10

GRUPO PORTLAND DE NAVARRA 260.579 <5

OTROS 206.579 3,7
IMPORTACIONES 105 0,0

TOTAL 5.544.418 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

4.4.3.4. El Mercado de Levante

lgual que ocurre en la zona centro, la cuota de CEMEX es escasamente
superior a la que tenia VALENCIANA, toda vez que SANSON tenia menos de
un 30%. La cuota de CEMEX es superior al 40% vy, si

considerarse su posicion como dominante, el poder de mercado esta mitigado

por tratarse de un mercado muy abierto, como se demuestra por la elevada

cuota de las importaciones.

MERCADO DEL CEMENTO. ZONA DE LEVANTE. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
GRUPO CEMEX 1.702.403 > 40

ASLAND 611.073 > 15

HISALBA 467.703 > 10

TURIA 229.997 >5

OTROS 40.443 1,0
IMPORTACIONES 965.139 24,0

TOTAL 4.016.761 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.
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4.4.3.5. Zonas Noroeste y Norte

En los mercados de las Zonas Noroeste y Norte, la cuota de CEMEX es

meramente testimonial.

MERCADO DEL CEMENTO. ZONA NORTE. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
GRUPO PORTLAND DE NAVARRA 2.093.271 > 65

GRUPO FIN. Y MIN. 647.735 > 18

GRUPO CEMEX 72.955 >2

OTROS 88.954 3,0
IMPORTACIONES 79.951 2,7

TOTAL 2.982.866 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

MERCADO DEL CEMENTO. ZONA NOROESTE. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
GRUPO MASAVEU 1.818.311 > 55

CEMENTOS COSMOS 1.145.307 > 30

HISALBA 155.214 <5

GRUPO PORTLAND DE NAVARRA 126.104 <4

OTROS 15.201 0,5

GRUPO CEMEX 1.767 <0,3
IMPORTACIONES 26.331 0,8

TOTAL 3.288.235 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

4.4.3.6. El Mercado del Sur

En el mercado de la Zona Sur:

| La cuota de CEMEX es similar a la cementeria VALENCIANA.

I La empresa HISALBA cuenta con mas de un 25% del mercado

regional, en el

participantes.

que

concurren
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[l Es un mercado costero y, por lo tanto, abierto, en el que las
importaciones alcanzan una cuota del 19,0%. Ello impide las
practicas restrictivas de la competencia.

MERCADO DEL CEMENTO. ZONA SUR. ANO 1991.

Grupos Cementeros Tm. Ventas % Cuota de mercado
HISALBA 1.491.957 >25

GRUPO CEMEX 1.284.225 > 20

ASLAND 1.080.415 >18

GRUPO 5 97.682 >10

OTROS 103.028 18
IMPORTACIONES 1.067.484 19,0

TOTAL 5.624.791 100,0

Fuente: Oficemen/Research Associates.

4.4.3.7. Mercados Extrapeninsulares

No existen datos que permitan conocer las ventas de los distintos productores
en cada submercado especifico, si bien, por lo que respecta al GRUPO
CEMEX, no se ha producido de hecho un aumento de la concentracion, ya
gue SANSON y VALENCIANA no competian directamente en los mismos.
Asi, PORTLAND MALLORCA (VALENCIANA) opera en Baleares,
CEMENTOS ISLAS (SANSON) en Tenerife y CEMENTOS ESPECIALES
(SANSON) en Gran Canaria. Por ello, el nuevo Grupo mantiene las mismas
participaciones en cada zona geografica que tenian las compaifias
individualmente con anterioridad.

Ademas, al tratarse de mercados insulares y costeros, las importaciones
evitan las practicas restrictivas de la competencia.

45. Precios

La politica de precios de las cementeras espafiolas no ha seguido en el
pasado unos patrones homogéneos, coexistiendo dos lineas fundamentales,
y ello por motivos preferentemente histéricos y geograficos. La crisis que en
1975 sufrio el sector en Espafia (el consumo de cementos cayo de 22
millones de toneladas a 16 millones de toneladas en ese afio y el empleo de
la capacidad instalada a un 60%) motivO que las cementeras nacionales
buscaran en la exportacion de una parte creciente de su produccién el factor
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gue compensara la débil demanda interna. La politica de precios controlados
en el mercado nacional vigente hasta 1980 supuso un factor adicional de
presion para el sector, que pas6 por momentos dificiles.

Con la liberalizacion del mercado en 1980, los precios siguieron una
tendencia al alza moderada hasta 1983, afio en que la caida de los mercados
exteriores motivd que las cementeras nacionales elevaran sus precios en el
mercado doméstico; ello fue posible gracias al contexto de fuerte
revitalizacion de la demanda interna en que se movian. Se buscaba de esta
manera repercutir el descenso de ingresos por exportaciones y el impacto de
los costes fijos sobre un menor volumen de produccion al pujante mercado
nacional. Por este motivo, las cementeras situadas en la costa mediterranea
(tradicionalmente exportadoras y con un importante volumen de capacidad
excedente) y Galicia se orientaron hacia una politica de precios altos (en
torno a 10.000 pesetas/Tm.), mientras que las localizadas en el interior
(Madrid, Navarra) y la costa cantabrica (Pais Vasco), mas dependientes de su
mercado local y con una mayor utilizacion de su capacidad instalada, se
definieron hacia una politica de precios mas moderada.

Esta diferencia de politica de precios se explica porque ciertas empresas
estaban mas interesadas en mantener su cuota de mercado, por lo que
mantuvieron precios bajos (las barreras al transporte se diluyen a medida que
se elevan los precios del cemento), mientras que otras se orientaron a
maximizar el beneficio empresarial, despreciando el potencial competitivo de
las importaciones.

A precios de venta del cemento en Espafia entre 8.000 y 10.000 ptas/Tm,
resultaba rentable importar a US$35 FOB tonelada (US$55-60 incluyendo
flete, desestiba, etc.). Con tan reducido coste para el importador y teniendo
en cuenta que las inversiones necesarias en almacenaje y en crear una red
de distribucion no son elevadas, el margen de beneficio de los importadores
es atractivo. En funcion de esta situacion, importadores como AGROX o
HISPASILOS han conseguido implantar una red de silos para la recepcion de
cemento importado y una amplia red de distribucién geografica.

Precios de importacion tan bajos se explican en funcién de estructuras de
costes muy distorsionadas. Los costes laborales son muy inferiores, los de la
energia apenas reflejan el coste de oportunidad y la preocupacion
medioambiental es menor, por lo que determinados costes relacionados con
la conservacion del entorno no existen. Ademas, la estructura de costes del
sector, muy sesgada hacia los costes fijos relacionados con una estructura
productiva intensiva en capital, favorece la discriminacion de precios en los
diferentes mercados.
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A algunos productores les resulta interesante vender a un precio situado entre
sus costes variables y sus costes totales en los mercados exteriores (lo que
no afecta a los estdndares de coste en su mercado local) ya que, una vez
alcanzado el punto de equilibrio, toda venta adicional supone margen de
contribucion positivo, que diluye el peso de los costes fijos, y aporta caja.

En la actualidad, se ha producido un realineamiento de precios a la baja en
los diferentes mercados regionales espafioles, consecuencia de la caida de la
demanda (-6,8% en los 5 primeros meses de 1992) y de la fuerte
competencia de las importaciones, con lo que las disparidades interregionales
se han suavizado sustancialmente. Los rangos medios de precios (a pie de
fabrica) se sitan actualmente en torno a las 8.000 pesetas por tonelada. A
estos precios hay que afadir el envase (sacos) y deducir rappeles y otros
descuentos de tipo comercial.

45.1. Precios en el mercado espanol

Los precios estimados en pesetas por Tm. a pie de fabrica en las distintas
regiones espariolas para 1992 son:

MERCADO DEL CEMENTO. ESPANA. PRECIOS (Ptas/Tm). ANO 1991.
Zona Saco Granel
Catalufia 8.200 7.800
Levante 8.000 7.200
Andalucia 7.400 7.000
Centro 8.700 8.300
Tenerife 8.700 7.600
Las Palmas 9.500 8.000
Aragon 8.700 8.400

Fuente: Datos aportados por empresas del sector.

4.5.2. Precios historicos en los distintos mercados internacionales

Puede utilizarse como referencia los precios medios a pie e fabrica en US$
en 1989.

Nivel de precios en Europa Occidental
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El precio medio en Europa fue de aproximadamente US$ 72/Tm. FOB en
planta. Segun los paises, los precios medios fueron los siguientes:

MERCADO DEL CEMENTO. EUROPA. PRECIOS (US$/TONELADA). ANO

1989

PAIS. . PRECIO
AUSTIIA .o 98
BeIQICA ...vve e 61
DINAMAICA. ...t 98
Finlandia.........oooiiiii e, 94
FranCia......cooeieiie e, 62
G (ol - 50
IFaNda ..., 87
122 1= 59
LUXEMDBUIGO ovviiiiee e 62
Holanda........c.oooviiiiie e, 61
NOTUBGA ..eneveiei e 88
Portugal.........cooiiiiiii 53
ESpafa......coocviiiiii 77
Y V=Tl - 76
ReIN0 UNIO.....ccviviiiiieeeeee e, 85
AlBMANIA ...t 88

Fuente: Cembureau/BCG.

Nivel de precios en Extremo Oriente

El precio medio fue de aproximadamente US$ 85/Tm. FOB en planta.

MERCADO

DEL CEMENTO. EXTREMO ORIENTE.

(US$/TONELADA). ANO 1989

PAILS. . PRECIO
JAPON .. 98
S T G0 ] (- 63
Tallandia.....c..ooiii 54
AUSEralia ..., 90

Fuente: Cembureau/BCG.

Nivel de precios en Norteamérica

El precio medio fue de US$ 61.
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MERCADO DEL CEMENTO. NORTEAMERICA.

(US$/TONELADA). ANO 1989

North Central Mountain.........................
Pacific Northwest..........ccccoeviviiiiinnnn.
Pacific Southwest ...........cooiviviiiinennn.
West South Central..........cc.coovevvininnnn.
East South Central .............cccvevvinennen.
South AtlantiC .......ccoooviiiiiiees
Hawaii .......cocvvviiiiiiiiieee,
US. Total .o,
Canada ......cooevveiiii

Fuente: Cembureau/BCG.
Nivel de precios en Sudamérica

El precio medio fue de US$ 62/Tm. FOB en Planta.

PRECIOS

MERCADO DEL CEMENTO. SUDAMERICA. PRECIOS (US$/TONELADA).

ANO 1989

Fuente: Cembureau/BCG.

Nivel de precios en América Central y Caribe

MERCADO DEL  CEMENTO.  AMERICA
(US$/TONELADA). ANO 1989

PAIS/REGION .....coovviiiiiiiiiiciecee

 América Central

Guatemala.......ooeeiee
El Salvador.....cocooveeiee i
COoSta RICA e,

» Caribe
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PUEIO RICO .o 97
Republica Dominicana.............cccoeeevviieviieeeinnn, 65
Fuente: Cembureau/BCG.

En cuanto a los precios del cemento en México, en 1990 fueron de US$
55/Tm. y en 1991 de US$ 72/Tm. (Durante 1989 y hasta abril de 1992 los
precios del cemento en México estuvieron controlados por la Secretaria de
Industria y Comercio debido al Pacto de Estabilidad y Crecimiento
Econdmico, PECE).

En resumen, los precios medios por tonelada métrica de cemento FOB en
planta fueron para 1989 los siguientes:

Europa Occidental............cccoeviiiiiiiiieeieceee 72
Extremo Oriente .......ccoooviiiiiiiii i, 85
NOMEAMEIICA. ... cevvieii e 61
América Central y Sudamérica..............ccccccceuen... 62

Fuente: Cembureau, ICR, BCG Interviews, Analysis and
Estimates, The Boston Consulting Group.

5. APRECIACION DE LOS EFECTOS RESTRICTIVOS DE LA
OPERACION SOBRE LA COMPETENCIA EFECTIVA EN EL
MERCADO

5.1. Hipotesis de partida sobre el mercado relevante

Por las razones que se han expuesto, consideramos como mercado relevante
el del cemento (incluyendo cemento gris y blanco) en el territorio nacional,
aunque haya sido necesario hacer un repaso de los submercados regionales
dadas las caracteristicas de alto coste de transporte y poca duracion del
producto.

5.2. Efectos inmediatos de la operacion de concentracion
La concentracion que se produce en el mercado catalan es relativamente
importante, aunque no puede estimarse perjudicial para la competencia

dadas las caracteristicas del mercado de la zona:

- existe un lider indiscutible UNILAND que cuenta con una cuota de
mercado superior al 30%.
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- se trata de una zona costera, donde una politica de altos precios
derivada de una posicion dominante atraeria rapidamente
importaciones a bajo precio, de modo que el beneficio oligopolistico
seria de una duracidon muy escasa.

La concentracion que se produjo en el mercado del Sur al adquirir CEMEX
VALENCIANA fue poco importante.

Sin embargo, no es posible ignorar que la operacion de concentracion traera
consigo un cambio de comportamiento en la estrategia de las cementeras
componentes del grupo, tal como ha sido anunciada por CEMEX.

5.3. Efectos alargo plazo de la operaciéon de concentracion

Como consecuencia de la operacion notificada, CEMEX pasa a ser el lider
indiscutible del mercado espafiol de cemento, a pesar del fortalecimiento del
GRUPO VALDERRIVAS derivado de su operacion de concentracion en
Ccurso.

La situacion de liderazgo del grupo CEMEX podria ser atacada en el futuro de
seguir el proceso de concentracidn que se esta produciendo en toda Europa
pero, dado el disefio actual del mercado espafiol, no es facil prever que
ninguno de los otros grandes grupos internacionales consiga elevar mucho
sus cuotas de mercado en Espafia mediante una politica de adquisiciones.

Es necesario, por tanto, partir de la hipétesis de que CEMEX va a mantenerse
establemente como lider, por tanto, va a plantearse una politica de grupo
coherente con dicha posicion.

CEMEX ha anunciado ya su intencion de llevar en Espafia una politica
comercial conjunta de grupo, una estrategia de apertura a los mercados de
exportacion en la zona europea y una politica de compras global para todo el
mundo.

Todas estas intenciones pueden suponer:

29/38



- un mensaje de politica agresiva de captacion de cuota en el mercado
espafiol que impedird cualquier decision de sus competidores de
penetracion en los mercados regionales interiores.

- un papel de liderazgo en la politica de precios en las zonas donde la
competencia exterior es mas dificil.

5.4. Barreras de entrada
Es necesario distinguir entre las barreras de entrada al mercado de

produccion y las que puedan existir para la importacion de clinker y cemento.

5.4.1. Las barreras de entrada a un potencial fabricante

Las barreras de entrada a un potencial fabricante de cemento se pueden
concretar en:

 Tecnologia basica

Existen fundamentalmente dos suministradores de tecnologia basica,
POLYSIUS y FL SMIDTH, que comercializan la tecnologia, de modo que ésta
es accesible para cualquier operador que desee instalarse. Son también las
empresas que se dedican a investigar para poner a punto innovaciones en los
campos de eficiencia (recuperacion de energia, innovaciones en las plantas y
procesos) y en el medio ambiente (disminucion de la contaminacion).

* Inversiones de capital

La mayor limitacion de acceso de nuevas empresas productoras al mercado
se deriva de que el coste de una nueva planta de cemento se encuentra en
torno a las 2.000 ptas./Tm. de capacidad instalada, con un tamafio minimo de
eficiencia de 1 millébn de Tm. anuales, y un valor de venta del cemento
producido que puede estimarse en un promedio de 8.000 gas./Tm., de modo
gue para la instalacion de una nueva planta se precisa una inversion minima
de 2.000 millones de pesetas, con una rotacion de ventas sobre activos
inferior a 4.

A este condicionante de actividad capital-intensiva hay que afadir dos datos:
el actual exceso de capacidad para la fabricacion de cemento, no solamente
en Espafia sino en toda la cuenca mediterranea, lo que hace impensable la
instalacion de una nueva planta, y la dificultad de conseguir cuota de mercado
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mediante una ampliacion del radio de accion comercializadora, que se deriva
del elevado coste de transporte interior en relacion al precio del cemento.

* Disponibilidad de materias primas y de fuentes energéticas

Los "inputs" fundamentales para el proceso productivo son la piedra caliza y
la energia (carbdon y electricidad). Ninguno de los dos "inputs" plantea
problemas especiales para la instalacion de una planta en el territorio
nacional.

» Requisitos de homologacion, certificacion y control

Se trata de un producto sometido a estrictas normas de homologacion
técnica, a certificaciones periddicas que deben ser otorgadas por empresas
autorizadas y a posibles controles administrativos. Todo ello supone un coste
adicional a la produccion, pero no limitacion a la entrada en el mercado.

* Redes de distribucion

Una parte importante del producto se sirve directamente a hormigoneras o
productores de prefabricados y a constructores, de modo que no existen
especiales problemas para la introduccion en el mercado. Ello se ha
demostrado en el pasado reciente por el rapidisimo incremento de las
importaciones que han pasado de suponer un 0,4% del mercado nacional en
1986 a aproximadamente el 12% en 1991.

Como conclusion de lo expuesto, no cabe esperar la entrada de un nuevo
productor como consecuencia de una eventual subida de los precios
interiores, aunque no puede decirse que existan barreras de entrada
insalvables.

5.4.2. Las barreras de entrada a un importador

Si, como es previsible, los productores nacionales no consiguen que se
imponga un derecho "antidumping" a las importaciones, la entrada al mercado
de cemento y clinker de importacion es libre y se produce en cualquier
momento en que los precios resulten remuneradores y sin elevados costes de
inversion que desanimen actuaciones esporadicas.
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5.5. Obstaculos a la implantacion de un nuevo operador derivados de la
operaciéon de concentracion

Analizando la participaciéon del grupo en los distintos mercados regionales
destaca la alta cuota que el grupo CEMEX detenta en Aragon (superior al
85%) en los mercados insulares de Baleares y Canarias superior al 80%.

En el primer caso, es claro que no cabe esperar la entrada de un nuevo
operador ni siquiera ante un incremento sustancial de los precios practicados
por CEMEX dado el volumen relativamente pequefio del mercado en relacion
con la dimension minima de una planta eficiente y la posibilidad de CEMEX
de reaccionar con precios a la baja ante un eventual nuevo competidor. Sin
embargo, no hay que olvidar que la cuota que detenta CEMEX en el mercado
aragonés es exactamente la misma que detentaba SANSON antes de la
operacion de concentracién, y no es posible combatir ésta por una situacion
de posicion de dominio que no estd prohibida y no se deriva de la operacion
de concentracion. Es innegable que, siendo CEMEX lider en el mercado, es
mas capaz de lanzar un mensaje a los posibles competidores que les
desanime a realizar politicas agresivas de entrada en el mercado. Pero
también lo es que una actuacion de elevacion de precios en un mercado
concreto en el que se goce de posicibn de cuasi monopolio podria ser
facilmente sancionada como abuso de posicion de dominio, sobre todo si,
como CEMEX ha anunciado, piensa poner en marcha una politica de precios
homogéneos independientes del coste de transporte inherente a cada
operacion concreta aplicable a los grandes clientes.

La competencia actual en la zona procede de operaciones de otras empresas
desde instalaciones cercanas y de importaciones venidas de Francia. Como
la planta de Portland Morata (SANSON) tiene en la actualidad capacidad
inutilizada, es mas probable que CEMEX trate de imponer precios
ligeramente mas bajos que le permitan trabajar a plena capacidad.

En el segundo caso, las dos zonas insulares estan dominadas en la
actualidad por empresas del nuevo grupo CEMEX (Baleares por Portland
Mallorca de Valenciana y Canarias por Cementos Islas de SANSON en
Tenerife y Cementos Especiales de SANSON en Gran Canaria). Sin
embargo, en estos dos casos la posibilidad de competencia ante una politica
de precios elevados es innegable, puesto que en ambas localizaciones la
importacion es posible sin necesidad de hacer frente a grandes inversiones.
Los precios en las zonas insulares son, sobre todo, para el cemento
ensacado, notablemente superiores a los de las zonas peninsulares. Ello se
deriva de que los costes de transporte, estiba y desestiba son enormemente
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elevados para los sacos, por lo que la competencia exterior se establece
sobre graneles.

En resumen, las situaciones de dominio anteriores a la concentracion no van
a ser suavizadas como consecuencia de ésta, pero no son razon suficiente
para que se pueda combatir una operacion de concentracion si en ella existen
elementos beneficiosos por el lado de la eficiencia o los beneficios a los
consumidores.

6. CONSIDERACION DE LOS ASPECTOS COMPENSATORIOS DE LOS
EFECTOS RESTRICTIVOS DE LA COMPETENCIA

6.1. Exceso de capacidad instalada

El exceso de capacidad instalada en Espafa puede estimarse en 18 millones
de Tm.afo. ElI nivel medio de utilizacibn de la capacidad instalada se
encuentra en torno al 60%, siendo superior a la media en el Noroeste, Norte,
Centro y Aragon e inferior a la media en las zonas costeras. En Canarias la
capacidad instalada es de molienda, siendo necesaria la importacion del
clinker.

Esta situacion es acorde con los precios mas elevados existentes en las
zonas interiores por la escasez de la competencia derivada del margen que
ofrecen los costes de transporte por carretera.

La existencia de este elevado exceso de capacidad instalada supone un
elemento sustancial de competencia ante una elevacion notable de precios y
un eficaz freno a las practicas restrictivas de la competencia (sean de
concertacion o de abuso de posicion de dominio) por la imposibilidad de evitar
una politica de "free riding" de un competidor con capacidad de produccion
inutilizada.

6.2. Mejora de los sistemas de produccion y comercializacion

La produccion de cemento estd muy atomizada, lo que da lugar a elevados
costes medios para las plantas que no alcanzan la dimension minima de
eficiencia. Por otra parte, al existir exceso de capacidad, las cementeras
tratan de aumentar su radio de accibn adn a costa de incurrir en elevados
costes de comercializacion y transporte.
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Por otra parte, al ser CEMEX un grupo multinacional que lleva a cabo una
politica global de suministro de aquellos "inputs" en los que un gran cliente
puede lograr descuentos importantes (el coque de petréleo que suministra
AMOCO en el Golfo de México, las partes y piezas, los contratos de [+D y
mantenimiento...) puede proporcionar grandes reducciones de los costes
variables.

6.3. Fomento del progreso técnico y economico

Ya se ha puesto de manifiesto que en este sector existen dos fundamentales
empresas que ofrecen la tecnologia. Como en la actualidad dichas empresas
no tienen cartera de pedidos de nuevas plantas dado el exceso de capacidad
existente con caracter general, dedican sus esfuerzos a optimizar las fabricas
ya en funcionamiento ensayando técnicas de machaqueo previo a la
molienda, automatizacion, ahorro de energia, sobre todo eléctrica, instalacion
de hornos precalcinadores e intercambiadores de mas de cuatro etapas etc.

Todas estas mejoras, que se traducen en reduccion de costes, son mucho
mas susceptibles de ser introducidas por parte de un gran grupo multinacional
volcado en el sector cemento que por un gran grupo financiero nacional con
intereses muy diversificados.

Las disminuciones de costes derivadas de la introduccidon de innovaciones
técnicas puntuales en las plantas en funcionamiento se traducen en un
incremento de la competitividad que permitira competir mas ampliamente con
las importaciones a bajo precio y ampliar las posibilidades de exportacion, lo
gue colabora al progreso econdmico y a la sustitucién de importaciones.

6.4. Efectos sobre los consumidores

Las diferencias de los precios practicados como media en las distintas zonas
se deriva de la conjuncion de dos hechos: los altos costes del transporte
interior y la caracteristica del cemento de ser un bien perecedero. Solamente
a partir de una diferencia de precio importante es posible pensar en la
competencia de un operador circunstancial y la entrada de un nuevo
productor es poco menos que impensable.

Por ello, si el grupo CEMEX lleva a cabo la politica anunciada de gestion
comercial global y relativa homogeneizacion de precios independientemente
de los costes de transporte inherentes a una operacién concreta, es posible
que los precios aplicados a algunos grandes clientes con demanda en

34/38



numerosos puntos sean homogéneos y no mucho mas elevados que los
precios practicados en zonas de bajo precio. De modo que los mayores
consumidores de cemento pueden verse beneficiados por esa politica
inaugurada en Espafia por CEMEX.

Por otra parte, el suministro desde el punto mas eficiente producird sin duda
alguna una reduccion del precio que pague el consumidor.

En conclusion, no parece que puedan esperarse efectos importantes para los
consumidores en general, aunque puedan resultar ventajas para grupos
concretos.

6.5. Otras consideraciones
No es posible olvidar la tendencia a la concentracion en todo el mercado

europeo de cemento, en el que los grandes grupos cuentan con capacidades
instaladas impresionantes:

MERCADO DEL CEMENTO. GRANDES GRUPOS.

CAPACIDAD INSTALADA (Millones de Tm). ANO 1992.

GRANDES GRUPOS PAIS CAPACIDAD INSTALADA
HOLDERBANCK Suiza 47

ITALCEMENTI-CIM Italia 43

LAFARGE-COPEE Francia 37

CEMEX México 32,5

Por otra parte, en todos los mercados nacionales de la CEE existen uno o dos
grupos con cuotas de mercado superiores a un tercio del mercado.

La entrada de CEMEX en el mercado espafiol -teniendo en cuenta que tanto
el grupo VALENCIANA como el grupo SANSON que en su dia estuvieron en
la Orbita del Banesto se encontraban en venta- ha evitado que la
concentracion aumentase como consecuencia de la adquisicion por parte de
alguno de los grupos europeos ya presentes en el mercado espaiol, y ha
supuesto la participacion en el mercado comunitario del cemento de un
operador importante hasta ese momento ausente del mercado europeo,
introduciendo asi un elemento nuevo de competencia en un mercado bajo la
sospecha de concertacion.

El resultado global es, por tanto, positivo para la competencia, tanto desde la
perspectiva del mercado espafiol como desde la del mercado europeo.
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7. CONCLUSION

La operacion de concentracion notificada plantea el problema de la
delimitacion geografica del Mercado relevante. ElI Tribunal considera que
debe ser analizado el mercado de cemento en Espafa, incluyendo las
importaciones de clinker pero excluyendo las de manufacturas de hormigon, y
estudiar por separado los mercados correspondientes a las diversas zonas
geograficas, dado que la penetracion de los productores de una zona en el
mercado de otra es escasa.

El incremento de concentracion que se deriva de la operacion notificada es
importante, aunque se partia de un nivel moderado de concentracion. Los dos
grupos adquiridos por CEMEX suponen la obtencion del puesto de lider del
mercado. El nivel de concentracidn posterior es inferior al existente en la
mayoria de los mercados europeos. La adquisicion de los grupos
VALENCIANA y SANSON por uno de los grupos europeos ya presentes en el
mercado espafiol hubiera supuesto una mayor concentracion en el sector. La
adquisicion de cada uno de los grupos por un europeo hubiera sido dificil
dado su pasado comin que puede hacer suponer el conocimiento mutuo de
informacién estratégica del otro grupo.

La operacion supone ademas la aparicion en el mercado europeo de un
nuevo competidor.

Catalufia es el unico mercado zonal donde se produce un elevado incremento
de la cuota conjunta. Sin embargo en dicha zona el lider indiscutible es
Uniland y existe un gran exceso de capacidad y una elevada participacion de
las importaciones.

Aragbn es una zona donde el nivel de concentracion es muy elevado, pero
esta situacion no se deriva de la operacion notificada, sino que SANSON ya
gozaba de una posicibn dominante indiscutible. En Aragdn existe en la
actualidad exceso de capacidad que, por un lado, impide la entrada de un
nuevo productor y, por otro, dificulta las practicas monopolisticas. En todo
caso, siempre seria posible combatir una elevacion injustificada de los precios
mediante la persecucion de un abuso de posicién de dominio.

El exceso de capacidad existente en todo el mercado supone un elemento de
competencia, pues dificulta seriamente la practica de precios elevados al
hacer casi imposible la concertacion de precios y el reparto de mercado, e
impedir  comportamientos  monopolisticos  generalizados. Los  efectos
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anticompetitivos que pueden derivarse de un mensaje de agresividad del lider
al resto de los competidores quedan asi muy diluidos.

La operacion puede suponer incrementos de eficiencia derivados de politicas
comunes de suministro, investigacion y asistencia técnica y mantenimiento
(en cuanto al proceso productivo), y de la gestion global de la politica
comercial (en cuanto a los costes de comercializacion). Dichos incrementos
de eficiencia permitiran competir mejor con las importaciones a bajo precio y
facilitaran las exportaciones.

Estos incrementos de eficiencia pueden traducirse en disminucion de los
precios pagados por los clientes que tienen una demanda de cemento muy
desconcentrada geograficamente, si el grupo CEMEX lleva a cabo Ila
anunciada politica de aplicacion de precios uniformes, y por los clientes que
puedan beneficiarse de una disminucién de costes de transporte derivada de
la atencidn de sus pedidos desde una planta mas cercana que en el pasado.

Por cuanto antecede, el Tribunal de Defensa de la Competencia, dando
cumplimiento a lo establecido en el articulo diecisiete de la Ley 16/1989, de
17 de julio, de Defensa de la Competencia ha acordado remitir al Excmo. Sr.
Ministro de Economia y Hacienda para su elevacion al Gobierno el siguiente

DICTAMEN

Que, en opinibn de este Tribunal, teniendo en cuenta no soélo los escasos
efectos restrictivos causados por la operacion objeto de este informe, sino
también los elementos compensatorios de tales restricciones, resulta
adecuado no oponerse a la concentracion notificada.
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ACUERDO DE CONSEJO DE MINISTROS DE 30 DE OCTUBRE DE 1992

ACUERDO por el que, conforme a lo dispuesto en el articulo 17 de la Ley
16/1989 la Competencia, no procede oposicion a la operacion de toma de
controi de LA AUXILIAR DE LA CONSTRUCCION S.A. (CEMENTOS
SANSON) por parte del grupo CEMEX a traves de SUNWARD
ADQUISITIONS NV.

El Ministro de Economia y Hacienda propone al Consejo de Ministros el
siguiente Acuerdo:

VISTA: la notificacion voluntaria realizada al Servicio de Defensa de la
Competencia por la empresa SUNWARD ADQUISITIONS NV (CEMEX)
referente a la compra por parte de esta sociedad, mediante oferta publica de
adquisicion de la totalidad de las acciones de LA AUXILIAR DE LA
CONSTRUCCION S.A., dando lugar dicha notificacion al expediente NV-033.

RESULTANDO: que por la Direccion General de Defensa de la Competencia
se procedid al estudio del mencionado expediente, elevando propuesta
acompafada de informe al Excmo. Sr. Ministro de Economia y Hacienda,
quien resolvio remitir el expediente al Tribunal de Defensa de la Competencia,
por entender que dicha operacibn de concentracion podria afectar al
mantenimiento de una competencia efectiva en el mercado del cemento,
segun lo dispuesto en el articulo 15.4 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de
Defensa de la Competencia.

RESULTANDO: que el Tribunal de Defensa de la Competencia, tras el
estudio del mencionado expediente, ha emitido dictamen en el cual, teniendo
en cuenta los escasos efectos restrictivos causados por la operacion, asi
como los elementos compensatorios de tales restricciones, ha considerado
adecuado no oponerse a la operacion de concentracion notificada.

CONSIDERANDO: que, segun el articulo 17 de la Ley 16/1989, la
competencia para decidir sobre estas cuestiones corresponde al Gobierno a
propuesta del Ministro de Economia y Hacienda.

VISTOS los textos legales de general y pertinente aplicacion.

EL CONSEJO DE MINISTROS, a propuesta del Ministro de Economia y
Hacienda, ACUERDA: no oponerse a la operacibn de concentracion
consistente en la adquisicion por la empresa SUNWARD ADQUISITIONS NV
(CEMEX) de LA AUXILIAR DE LA CONSTRUCCION S.A. (SANSON).
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