ESTUDIO ECONOMICO DE INTEGRACION FABRICA DE CALCETINES
CRYSTAL S.A. Y VESTIMUNDO S.A.

1. DATOS BASICOS

NUmero de radicacion: 13-006609

Fecha de radicacion: 15 de enero de 2013
Solicitud complemento de informacion: 17 de enero de 2013
Fecha de respuesta: 29 de enero de 2013
Orden de Publicacion: 30 de enero de 2013
Vencimiento a Terceros: 13 de febrero de 2013
Fecha de Vencimiento: 26 de febrero de 2013

2. OPERACION PROYECTADA

Mediante comunicacién radicada con el nimero de referencia, las sociedades
FABRICA DE CALCETINES CRYSTAL S.A. y VESTIMUNDO SA informaron a
esta Entidad una operacion que proyectan llevar a cabo conmstente 2n una
integracion entre dichas sociedades, en los siguientes términos: '

"La forma juridica serd la de una fusién por absorcién, en los térrmnos
del articulo 172 y siguientes del Cédige de Comercio, mediante la cual
CRYSTAL absorberd a VESTIMUNDO, la cual se disolverd sin
liquidarse transfirendo en bloque todos sus activos, pasivos y
patrimonio @8 CRYSTAL.[...]".

3. SOCIEDADES INTERVINIENTES

3.1. CRYSTAL S.A. (en adelante CRYSTAL)

Es una empresa constituida en la década de 1960, la cual se dedica 2 la
produccion, importacién, comercializacion y exportacion de prendas| de vestir,
especialmente: las relacionadas con el ramo de la ropa interior femenina v
masculina. Las fibras que utiliza son tanto las naturales como el al'godén las
artificiales y aquelias derivadas del petrdleo, tales como lycra, nylon, jacrilicos y
distintas gamas de fibras elastémeras. La principal marca en la comercializacien
de los productos es PUNTO BLANCO.

Las principales cuentas de los estados financieros de CRYSTAL a diciembre 31 de
2011 se presentan en la siguiente tabla;

tInformaclén aportada por las intervinlentes, folio 1.
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Tabla No. 1
Estados financieros de CRYSTAL. a diciembre 31 de 2011

~cuENTA - | VEEOREN
ACTIVOS __|$309.440.883.000
PASWVOS | $84.675.707.000
PATRIMONIO _|$224.765.176.000
INGRESOS
OPERANTSO = |$146.567.092.000

Fuente: Informacidn aportada por las intervinientes, Folios 59 al 61.

A continuacion se presenta la relacion de accionistas de la sociedad CRYSTAL!

Tabla No. 2
Accionistas de CRYSTAL

ACCIONISTA

APORTE

| ACCIONES | %

o

i

100,00%

3.2. VESTIMUNDO S.A. (VESA)

Fuente: Informacién aportada por las intervinientes, Folio 3.

Es una sociedad constituida a finales de la década de 1980 y se dedica a la
produccion, importacion, comercializacién y exportacion de prendas de vestir,
especialmente las relacionadas con el ramo de la ropa exterior femenina v
masculina. Tambien predominan en su proceso productivo tanto fibras naturales
como artificiales, al igual que en el caso de CRYSTAL. La marca predominante en
la comercializacion de los productos es GEF. Asimismo, la compariia posee una
linea de produccidn y ventas destinada al merc:adn de Ios recién nacidos, infantil y

Junior, con la marca BABY FRESH,
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Las principales cuentas de los estados financieros de VESA a diciembre 31 de
2011 se presentan en la siguiente tabla:

Tabla No. 3
Estados financieros de VESA a diciembre 31 de 2011

VALOREN
Ry B [ PESQS oo
ACTIVOS $ 357.963,180.000
PASIVOS $ 207.277.695.000

PATRIMONIO | $150.685.485.000

INGRESOS
OPERACIONALES | $380-811.507.000

Fuente: Informacidn apertada por las intervinientes, Folios 92 al 94.

A continuacidn se presenta la relacion de accionistas de la sociedad VESA:

Tabla No. 4
Accionistas de VESA
ACCIONISTA . APORTE | ACCIONES | %

I
I
N e
N | e
I | 100.00%

Fuente: Informacién aportada por las intervinientes, Folio 4.

4. UNIDAD ECONOMICA

Desd‘e antes de la operacién, la sociedades intervinientes en la operacién ya
mantienen una relacion, puesto que los accionistas que conforman la parte

soci_et_aria“son _los mismos para ambas empresas, no obstante en proporciones de
participacion diferentes,
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Por tanto, se deduce gue la operacidon proyectada conlleva simplemente a una
recrganizacion empresarial, razén por la cual el procesa de fusion por absorcion
proyectado tendra un efecto neutro en el mercado en el cual participan.

5. MERCADO RELEVANTE
5.1. Mercado de producto

Con base en |a informacién aportada por las intervinientes, el mercado de
producto analizado se define como la produccion y comercializacion de ropa para
uso interior, tanto femenina como masculina, entre la que se encuentran panties,
brassieras, tops, pantaloncillos, entre otros,

Las respectivas marcas de cada una de las intervinientes son PUNTQ BLANCO
para el caso de CRYSTAL y GEF para el caso de VESA, como ya se ha indicado
previamente.

5.2. Proceso de fabricacién del producto

A continuacion se ilustran los pasos del proceso de produccion de la ropa interior
que llevan a cabo las intervinientes:

Grifico No, 1
Diagrama de proceso de produccion
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Como se puede observar, Ja primera etapa del proceso comprende el disefio de [a
prenda llevado a cabo por los departamentos de disefio. Luego, se procede a
adquirir los insumos necesarios para la elaboracion de la prenda, como lo son la
tela tejida y tefdida, hilos, elasticos, broches y material de empaque.

Luego de obtener los insumos, se inicia el proceso de corte y confeccion de 1a tela
en las plantas de produccion para posteriormente realizarle los procesos de
control de calidad pertinentes.

Después de la evaluacion de calidad, se realiza el proceso de empaque y
embazlaje para enviar el producto final al centro de distribucion. Finalmente, los
productos son despachados a los clientes mediante los diferentes segmentos de

distribucidn,
5.3. Poblacion objetivo

Con base en la informacion aportada por las intervinientes, la poblacién objetivo
50N mujeres y hombres que buscan un producto de alta calidad con precios
asequibles. No obstante lo anterior, la marca PUNTO BLANCO apela a
consumidores de los estratos 5 y 6, mientras que |a marca GEF estd dirigida
principalmente a los de estratos 3 y 4.

54. Clientes

Los productos de las intervinientes se distribuyen por segmentos y canales de
venta, con las siguientes participaciones para ambas compafilas:

» Grandes cadenas y canal mederno.

« Canal propic vy GG st o una gcompafia de

comercio minorista vinculada a las compaiilas intervinientes?, con tiendas
de venta al por menor ubicadas en todo el pais y especlailzadas en las
marcas GEF y PUNTO BLANCO,

« Canal tradicional: Estad compuesto por los distribuidores mayoristas (como
San Andresito y San Victorino} y por clientes institucionales, ubicados en
distintas zonas del terriforio nacional. Ademas, este c:anal incluye |os
distribuidores de ventas por catalogo como AVON,

A continuacién se observan los principales clientes por nimero de unidades de
compra:

Z ., &5 acclonista de las compattias Intervinientes y de este
comerclallzador, X ‘
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Tabla No. §
Principales clientes - Ano 2012

. . | PARTICIPACION

CLIENTE VALOR VENTA 2012 Pﬁ;‘:ﬂ’éﬂ?” UNIDADES % EN
S , UNIDADES

(I ] I
I I [
| I I
] I I I
| ] I ||
I I I
I [ I
N I [
[ ] N
] I N

Fuente Informacion aportada por las intervinientes. Célculos de la SIC Folio 7.

ara el afio 2012 el principal
. con una
%. El segundo Jugar

Como se puede observar en el cuadro anterior,
cliente de |las sociedades intervinientes fue el
participacion en ventas del % vy en unidades del
dentro de los principales clientes se engugntra ocupado por
con participaciones en ventas en pesos del % y ventas en unidades del
%. En el tercer lugar de los clientes mas significativos para las Intervinientes,

con una iarticiﬁacién en ventas del .% i en unidades del %, lo ocupa

5.5. Mercado geografico

A continuacion, se relacionan las regiones donde las empresas intervinientes
tienen presencia en el mercado y el porcentaje de ventas que efectian en cada
una de ellas:
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Tabla No. 6
Porcentajes de ventas por zonas de cobertura de cada interviniente

Bogota
Medellin
Cali y Occidente

Costa
Eie Cafetero

Otros
Fuente: Informacion aportada por las intervinientes, Folio 11,

Como se muestra en el cuadro anterior, las intervinientes tienen presencia en las
principales regiones del pais. Por lo tanto, se puede concluir que el mercado
geografico estd definido a nivel nacional. Adicionalmente y segin las
intervinientes, las condiciones de precio, oferta, calidad y demas condiciones
comerciales ofrecidas son homogéneas en todo el territorio nacional.

5.6. Conclusion del mercado relevante

Dado lo anterior, se puede concluir que el mercado relevante para efectos del
estudio de la presente operacion estda relacionado con la produccion y
comercializacion de ropa interior, tanto femenina como masculina, a nivel nacional.

6. ESTRUCTURA DEL MERCADO
6.1. Competidores y cuotas de participacion

El mercado nacional de produccion de ropa interior tiene una alta participacion en
el sector colombiano de confecciones. Prueba de ello es la afirmacion realizada
por Proexport. "Colombia es el tercer productor en el mundo de ropa intima. Tiene
traclicion fabril, versatilidad y flexibilidad en Ia produccién, mano de obra calificada,
respuesta oportuna e innovacion constante™.

Existe gran diversidad de oferentes de ropa interior en Colombia, cuyos productos
estan sujetos a gran variabilidad en cuanto a calidad, costo, disefic y tendencias.
Por tanto, este mercado es altamente atomizado y en él participan empresas de
diferente tamafio y capacidad productiva.

1 Fascleulo 2 » Tratado de Llbre Comerclo entre Colombia v Estades Unldos — Manufacturas,
Proexport, Colombla - Maya 2012,
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Can base en el estudio del sector de confecciones de la revista Nota Economica®,
a continuacidn se relacionan las ventas realizadas por las empresas productoras y
comercializadoras de ropa interior que presentaron mayor participacidn en el
mercado para el afo 2011.
Tabla No. 7
Participacion en ventas en pesos colombianos

% ANTES DE [ % DESPUES DE
No, “if .. - .EMPRESA . VENTAS S 011 LA LA
S R i QPERACIGON | QPERACION

1 VESA 380, m.z.nuu.uuo 25,9%

2 LEONISA 296.559.000.000 | 20,9% 20,95
3 DIDETEXCO 176.066.000.000 | 12,4% 12,4%
i CRYSTAL : 146.567.000.600 |  10,3% 37,23
5 DUGOTEX BE.557.000.000 6,15 6,19
[ €.l FORMAS INTIMAS 38.744.000.000 2,7% 2,7%
7 INDUSTRIAS 5T EVEN LTDA 33.932.000.000 2,0% 24%
8 TEXTILES SWANTEX 5.A, 33,550.000.000 2,4% 2,4%
. LALIRA 5,A, 25.015.,000.000 1,8% 1.8%
10 ALTERNATIVA DE MORA {Touché) 21,780.000.000 1,5% 1.5%
11 SHER 19,538.000.000 1,49 1,45
12 BRASSIERES HABY 1%, 730,000,000 1,1% 1,1%
13 [NTIMDS ALMA 14,435,000,000 1,0% 1,00
14 .l CONFECCIONES BALALAIKA 5.4, 14.358.000.000 1,0% 1,080
15 FORMFIT DE COLOMBIA 13,931.000.000 1,0% 1,00
16 VANESSA 12.500.000.000 0,95 0,9%
17 PROINTIMG 12.839,000.000 0,90¢ 0,45,
18 CHAMELA 12.807.000.000 0,9% 0,9%
19 PROGYCO 12.330.000.000 0, 5%; 0,9%
20 CONFERINTEX (Svelta) 9,871.000.000 0,794 b, 7%,
21 | INDUSTRIAS INTEGRADAS {Symphony Lingerle) 6.796,000.000 0,54 0,59
22 L.l MANUFACTURAS FEMENINAS 6.457,000.000 D, 5% 0,5%
23 ECODELSA 6.0075.000.000 0,4% 0,4%
24 LOVABLE DE COLOMBIA 5. 661,000,000 t1, 4% 0,4%
25 L., CORSETER(A COLOMBIANA 5.571.000.000 0,4% 0,4%
26 PETTACEI 3.996.000.000 0,39% 0,3%
a7 .|, CARICIA 2,041.000.000 0,14 0.1%
28 CONFECCIGNES LADY MARCEL 1,944,000.000 0,196 0,29
x PANTITEX 505,000,000 0,1% 0,1%

o TOTAL o 1,418.211.000.000 | 100,08 106,0%

Fuente: La Nota Econdmica - Elaboracion SIC.

Es importante resaltar que en la tabla anterior sdlo se enuncian algunas de ias
empresas con mayor participacion en el mercado para el afo 2011 y que las
mismas no corresponden a la totalidad de oferentes del praducto analizado, Por lo
anterior, las cuotas de participacion calculadas anteriormente son una mejor

*Vademeécum de Mercados — Confecelones, La Nota Econdmica, Paginas 169-174, ARo 2011,
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aproximacién‘ a las participaciones en ventas de las empresas analizadas, dado
que se analiza las ventas totales de cada interviniente en ef periodo mencionado.

La participacién en ventas de VESA correspondié al 26,9% y ocupd el primer lugar
en el afio 2011, mientras que CRYSTAL ocupd el cuarto lugar con un porcentaje
del 10,3% del mercado, Al realizarse la operacién de integracion, CRYSTAL
absorberd a VESA y obtendra una participacion del 37,2%. Se observa la
existencia de un buen nimero de oferentes con diversidad de marcas que
constituyen una alternativa para el consumidor tante en calidades como en
precios., En este sentide, la principal alternativa serfa LEONISA S.A5 Esta
empresa es un fuerte competidor vy tendria la capacidad de contrarrestar cualquier
accion de las intervinientes relacionada con la calidad y el precio, dado que
ostenta un gran portafolio de marcas en este mercado.

Adicionalmente, es Importante resaltar que los principales clientes de las
intervinientes son las grandes superficies, como

que cuentan con un gran poder de negoclacion y ofrecen
variedad de marcas al consumidaor, locales e importadas,

7. BARRERAS DE ENTRADA

El andlisis de barreras a la entrada es relevante cuando [a cuota de participacion
conjunta de las intervinientes es alta y el mercado no es competitivo, Para este
caso en particuiar, aunque se establece que la cuota de mercado de la resultante
es relativamente elevada, existe una oferta amplia de competidores que conllevan
a establecer que este es un mercado altamente competitivo y atomizado. Por lo
anterior, el andlisis de barreras de entrada no es necesario en este caso.

8. CONCLUSIONES

Desde antes de la operacion, las sociedades intervinientes en la operacion ya se
encuentran integradas desde un punto de vista economico, puesto que los
accionistas que conforman la parte societaria, son los mismos para ambas
empresas, existiendo unidad de proposite y direccion.

* LEQONISA es una empresa colomblana de ropa interior con presencia internacional. Las ventas en
Latinoameérica de esta compafifa representaron en el afo 2004 el 35% de sus ventas totales.
Informacion consultada el 15 de febrero de 2013, de la pagina web de la Universidad ICESI:
http://goo.gl/PdMke, LEQONISA reallzd en 1866 su primera exportacién con destine a Gosta Rica vy
en 1970 ya vendia sus productos a 11 palses, "Hoy tiene planta en Costa Rica y oficinas de venta
en toda América, en Espafla y haslta en Rusla", Informaclén tomada de la paglna web:
hitp:/goo.gItAZ2E, Informacién consultada el 15 de febrero de 2013,
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Por tanto, se deduce que |a operacion proyectada conlleva simplemente a una
reorganizacion empresarial, razén por la cual el proceso de fusidn por absorcion
proyectado tendra un efecto neutro en el mercado en el cual participan.

Adicionalmente, de acuerdo con el estudio econémice adelantado, no se evidencia
gue como resultado de la operacidn presentada se puedan llegar a generar
efectos restrictivos de la competencia en el mercado definido, pues, como se ha
venido exponiendo, la estructura del mercade estd conformada por un gran
nimero de agentes que compiten en &l mercado.

Atentamente,

VIVIAIM”.%TDNID FARIAS

Profesional Grupo Integraciones Empresariales

.«.Jf:ad?&/sﬂ @}/o_’g
oBo. MELBA CASTRO CORTES
Coordinadora Grupo de Integraciones Empresariales
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