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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional

2018 - Afio del Centenario de la Reforma Universitaria
Resolucion

Nuamero: RESOL-2018-51-APN-SECC#MPYT

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 28 de Septiembre de 2018

Referencia: EX-2018-27706963- -APN-DGD#MP - OPERACION DE CONCENTRACION
ECONOMICA (CONC. 1269)

VISTO el Expediente N° EX-2018-27706963- -APN-DGD#MP, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdémica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deban realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procedesu
presentacién y tramitacién por los obligados ante la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION Y TRABAIJO, en virtud de lo dispuesto y porla integracién arménica
de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacion de concentraciéon que se notifica en fecha 9 de noviembre de 2015, consiste en la
adquisicion de las nuevas acciones clase B emitidas y representativas del CINCUENTA POR CIENTO (50
%) del capital social y votos de la firma BUYANOR S.A., por parte de la firma MAVIC INVERSORA
SA.; operacién que ademds incluyo la transferencia del negocio de algodén hidréfilo y la compra por parte
de la firma BUYANOR del OCHENTA Y OCHO POR CIENTO (88 %) de las acciones de firma CELINT
S.A., ambos de propiedad de la firma ALGODONERA AVELLANEDA S.A., una empresa perteneciente al
Grupo VICENTIN.

Que la operacién incluye la adquisiciéon del UNO POR CIENTO (1 %) de las acciones de la firma CELINT
S.A. por parte de la firma MAVIC INVERSORA S.A.

Que la operacion se instrumentd mediante una Oferta Irrevocable de Acuerdo Marco para la Suscripcion de
Acciones de fecha 17 de septiembre de 2015.

Que como resultado de la operacion que se notifica, la firma MAVIC INVERSORA S.A. en su condicién
de firma adquirente, obtiene el control conjunto de las empresas objeto de la operacién, toda vez que en el
caso de la firma BUYANOR S.A. ejerce un control conjunto que se distribuye en un CERO COMA SEIS
POR CIENTO (0,6 %) por parte de la firma VICENTIN S.A.I.C, en un CUARENTA Y NUEVE COMA
CUATRO POR CIENTO (49,4 %) por LATAM S.A., ambas totalizando un control del CINCUENTA POR
CIENTO (50 %), y el CINCUENTA POR CIENTO (50 %) restante el control lo ejercera la firma MAVIC



INVERSORA S.A. y con respecto a la firma CELINT S.A. ejerce el control conjunto indirecto que se
expresa en el OCHENTA Y OCHO POR CIENTO (88 %) adquirido por la firma BUYANOR S.A. a través
de la presente transaccién notificada.

Que la firma INDUSTRIA AGROALIMENTARIA LA;I"AM SOCIEDAD ANONIMA es controlada en un
CIEN POR CIENTO (100 %) por la firma VICENTIN FAMILY GROUP SA, con lo cual dicho grupo
controla en forma indirecta el restante CINCUENTA POR CIENTO (50 %) de la firma BUYANOR S.A.

Que el cierre de las operaciones de acuerdo a lo informado se produjo con fecha 31 de octubre de 2015.

Que las empresas involucradas notificaron la operacion de concentracion econdmica, en tiempo y forma,
conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los
requerimientos efectuados por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentraciéon econdémica en los términos del inciso c) del
Articulo 6° de la Ley N° 25.156.

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
involucradas y el objeto de la operacién en la REPUBLICA ARGENTINA supera a la suma de PESOS
DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000) umbral establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y
no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que, en virtud del analisis realizado, la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacién de concentraciéon econdémica notificada no infringe el Articulo
7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de los elementos reunidos en el expediente citado en el Visto no se
desprende que tenga entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda
resultar perjuicio al interés econdmico general.

Que, la mencionada ex Comision Nacional emitié Dictamen de fecha 30 de agosto de 2018 correspondiente
a la “CONC. 1269 donde aconseja al sefior Secretario de Comercio, autorizar la operacién notificada, que
consiste en la adquisicion de las nuevas acciones emitidas y representativas del CINCUENTA POR
CIENTO (50 %) del capital social y votos de la firma BUYANOR S.A., por parte de la firma MAVIC
INVERSORA S.A.; operaciéon que ademds incluyé la transferencia del negocio de algodén hidréfilo y la
compra por parte de las firmas BUYANOR S.A. y MAVIC INVERSORA S.A. del OCHENTA Y OCHO
POR CIENTO (88 %) y UNO POR CIENTO (1 %) respectivamente, de las acciones de firma CELINT
S.A., propiedad de la firma ALGODONERA AVELLANEDA S.A., todo ello en virtud de lo establecido en
el inciso a) del Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del mencionado dictamen, al cual cabe remitirse en honor a la
brevedad, incluyéndose como Anexo de la presente resolucion.

Que, cabe destacar, que si bien con fecha 15 de mayo de 2018 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N
© 27.442, su Decreto Reglamentario N° 480 de fecha 23 de mayo de 2018 estableci6 en el Articulo 81 que
los expedientes iniciados en los términos del Capitulo III de la Ley N° 25.156 y sus modificaciones
continuardn su tramitacion hasta su finalizacion conforme a lo establecido en la ley mencionada en ultimo
término.

Que la Direccién General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION Y TRABAJO ha
tomado la intervencién que le compete.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud de lo establecido en los
Articulos 13, 18, 21 y 58 de la Ley N° 25.156, 81 de la Ley N° 27.442 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25
de enero de 2001, 357 de fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones, 350 de fecha 20 de abril de
2018 y el Articulo 5° del Decreto N° 480/18.



Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentraciéon econdmica notificada, que consiste en la
adquisicion de las nuevas acciones emitidas y representativas del CINCUENTA POR CIENTO (50 %) del
capital social y votos de la firma BUYANOR S.A., por parte de la firma MAVIC INVERSORA S.A.;
operacion que ademads incluyd la transferencia del negocio de algodon hidroéfilo y la compra por parte de las
firmas BUYANOR S.A. y MAVIC INVERSORA S.A. del OCHENTA Y OOCHO POR CIENTO (88 %) y
UNO POR CIENTO (1 %) respectivamente, de las acciones de firma CELINT S.A., propiedad de la firma
ALGODONERA AVELLANEDA S.A., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) Articulo 13 de
la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen de fecha 30 de agosto de 2018 correspondiente a la “CONC.
1269 emitido por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en el 4mbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del ex MINISTERIO DE
PRODUCCION que, como Anexo IF-2018-42591036-APN-CNDC#MP, forma parte integrante de la
presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.

Digitally signed by BRAUN Miguel

Date: 2018.09.28 17:57:20 ART

Location: Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
Miguel Braun

Secretario

Secretaria de Comercio

Ministerio de Produccién y Trabajo

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA -
GDE

DN: cn=GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA - GDE, c=AR,
0=MINISTERIO DE MODERNIZACION, ou=SECRETARIA DE
MODERNIZACION ADMINISTRATIVA, serialNumber=CUIT
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Dictamen firma conjunta

Nuamero: [F-2018-42591036-APN-CNDC#MP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 30 de Agosto de 2018

Referencia: Conc. 1269 - Dictamen art. 13 a - Ley 25.156

SENOR SECRETARIO DE COMERCIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de concentracidon econémica
que tramita bajo el Expediente N° S01:320365/2015 del registro del ex Ministerio de ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, caratulado “MAVIC INVERSORA S.A., VICENTIN S.AIC. E INDUSTRIA
AGROALIMENTARIA LATAM S.A. S/NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 25.156 (CONC. 1269)”.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
I.1 La Operacion

1. La operacion de concentracion que se notifica, consiste en la adquisicion de las nuevas acciones clase B
emitidas y representativas del 50% del capital social y votos de la empresa BUYANOR S.A. (en adelante
“BUYANOR?”), por parte de la empresa MAVIC INVERSORA SA. (en adelante “MAVIC”); operacion
que ademads incluyd la transferencia del negocio de algodén hidréfilo y la compra por parte de BUYANOR
del 88% de las acciones de firma Celint SA (en adelante “CELINT”), ambos de propiedad de Algodonera

Avellaneda SA, (en adelante “ALGODONERA”) una empresa perteneciente al Grupo VICENTIN!.
2. Asimismo, la operacion incluye la adquisicion del 1% de las acciones de CELINT por parte de MAVIC.

3. La operacién de concentracién notificada consiste en la incorporaciéon de MAVIC como accionista de
BUYANOR, mediante la suscripcién por parte de MAVIC de las acciones representativas del 50% del
capital social y votos de BUYANOR.

4. La operacién se instrumentd mediante una Oferta Irrevocable de Acuerdo Marco para la Suscripcion de

Acciones de fecha 17 de septiembre de 20152, Por medio de la cual, Vicentin SAIC (en adelante
“VICENTIN”) e Industria Agroalimentaria Latam SA (en adelante “LATAM?”), los accionistas de
BUYANOR, formularon a MAVIC una Oferta Marco.

5. Como resultado de la operacién que se notifica, MAVIC en su condicién de empresa adquirente, obtiene
el control conjunto de las empresas objeto de la operacion, toda vez que en el caso de BUYANOR ejerce
un control conjunto que se distribuye en un 0,6 % por parte de VICENTIN, en un 49,4 % por LATAM,
ambas totalizando un control del 50 %, y el 50 % restante el control lo ejercerd MAVIC y con respecto a
CELINT ejerce el control conjunto indirecto que se expresa en el 88% adquirido por BUYANOR a través



de la presente transaccion notificada.

6. A su vez, LATAM es controlada en un 100% por la compaiiia VICENTIN FAMILY GROUP SA, con lo
cual dicho grupo controla en forma indirecta el restante 50 % de la empresa BUY ANOR.

7. La fecha del cierre de la operacion notificada, tuvo lugar con fecha 31 de octubre de 2015, segun

constancia de la documentacion presentada por los notificantes por la cual se instrumento la operaci(’)n.3

1.2 La Actividad de las Partes
1.2.1 La Empresa Adquirente

8. MAVIC es una sociedad constituida en la Republica Argentina cuyo objeto social es, entre otros, lade
actuar como inversora y se encuentra controlada por los Sefiores Victor Domingo FERA y Mabel Leticia
GARCIA ciudadanos argentinos.

9. Las partes han informado que MAVIC SA no tuvo actividad previa a la operacion notificada, y sus
controlantes en forma individual poseen control accionario sobre las siguientes sociedades:
MAXICONSUMO S.A. empresa dedicada a la venta al por mayor y por menor de comestibles, bebidas y

articulos de limpieza; MAROLIO S.A.* dedicada a la venta al por mayor de alimentos y bebidas.; POLO
INDUSTRIAL S.A. sociedad que alquila inmuebles y marcas propias y SUPERMERCADO DON JUAN
SACIF, sociedad que alquila inmuebles propios.

10. A continuacion, se detallan los accionistas de MAVIC que poseen una participacion mayor al 5%: El
Sr. Victor Domingo FERA posee el 50% y la Sra. Mabel Leticia GARCIA posee el restante 50%

1.2.2. Empresas del GRUPO VICENTIN

11. VICENTIN es una sociedad anénima constituida en Argentina cuyo objeto social es: i) compra de
cereales y semillas oleaginosas; (ii) industrializacién de semillas oleaginosas; (iii) venta en el mercado local
y/o exportacién de semillas y de los aceites, harinas/pellets y otros subproductos, como la lecitina,
obtenidos en el proceso de industrializaciéon de las semillas oleaginosas; (iv) refinacion, embotellado y
venta en el mercado local de aceites comestibles; (v) elaboracién y comercializacion de biodiesel y
glicerina a través de su produccién en plantas propias y de terceros para su posterior venta en el mercado
local y de exportacién; y (vi) operaciéon y explotaciéon de puerto fluvial para uso propio y/o brindando
servicios a terceros.

12. A tal fin realiza actividades en la Argentina a través de las siguientes empresas:

13. OLEAGINOSAS SAN LORENZO SA: empresa dedicada a la elaboracién e industrializacién de aceites
vegetales y subproductos oleaginosos comestibles y no comestibles. En la actualidad, la sociedad sélo se
halla prestando servicio de molienda de soja para VICENTIN, bajo la modalidad fazén.

14. ALGODONERA AVELLANEDA SA: empresa dedicada a la (1) industrializacion, comercializacion y/o
compraventa de productos y subproductos provenientes del desmote del algodon; (ii) molienda de semilla
de algodoén, hilanderia y tejeduria; y (iii) elaboracién de algodén hidréfilo y productos de higiene y
proteccién elaborados con el mismo.

15. RIO DEL NORTE SA: empresa dedicada la explotacion de la concesion del puerto de Reconquista,
Provincia de Santa Fe.

16. DIFEROL SA.: sociedad holding. Actualmente, sin actividad.

17. FRIGORIFICO REGIONAL INDUSTRIAS ALIMENTARIAS RECONQUISTA SA (F.RIAR.):
sociedad dedicada a las siguientes actividades (i) faena y comercializaciéon (en el mercado interno y para



exportacion —cuota Hilton) de carne vacuna y sus derivados; (ii) elaboracién, entre otros productos, de
cortes vacunos de alta calidad, enfriados, o congelados, envasados y medallones de carne vacuna; y (iii) cria
faena y comercializacion de pollos.

18. ENAV SA: sociedad dedicada a la producciéon de mosto de uva y productos derivados.

19. VICENTIN PARAGUAY SA: compraventa de cereales y oleaginosas. Realiza exportaciones de
semillas de girasol a la Argentina, que ingresan en el régimen de importaciones temporarias para su
procesamiento en las plantas de molienda de VICENTIN.

20. GIN COTTON SA: sociedad desmotadora de algodon.

21. SIR COTTON SA: sociedad desmotadora de algodon.

22. SUDESTE TEXTILES SA: sociedad dedicada al tratamiento de fibras de algoddn.
23. EMULGRAIN SA: sociedad dedicada a la emulsion de lecitina de soja.

24. A continuacién, se detallan los accionistas de VICENTIN que poseen una participacién mayor al cinco
por ciento (5%): La Sra. Norma S. Vicentin de Boschi posee un 9,7419%, el Sr. Martin Sebastidn Colombo
posee un 9,0701% vy la Sra. Liliana Torossi de Goldaraz posee un 6,1592%.

25. LATAM es una sociedad anénima constituida de acuerdo con las leyes de la Republica Oriental del
Uruguay cuyo objeto social es la comercializacion de productos agroindustriales.

26. Con relacién a las sociedades vinculadas con LATAM, la tnica que realiza actividades y/o prestan
servicios en la Argentina es BUYANOR. Empresa dedicada a la comercializaciéon de productos de algodén
hidréfilo, celulosa micro cristalina y cosmética en general.

27. En virtud de la informacién presentada por la partess, el tnico accionista de LATAM que posee una
participaciéon mayor al cinco por ciento (5%) es VICENTIN FAMILY GROUP S.A., sociedad Holding
constituida conforme las leyes de la Republica Oriental del Uruguay, cuya sede social se encuentra en
Montevideo, Uruguay. Compafiia ésta que a su vez, cuenta con el Sr. Martin Sebastidn Colombo como
Unico accionista que cuenta con una participacién social mayor al 5%.

1.2.3. Las Empresas Objeto

28. BUYANOR es una sociedad an6nima constituida en Argentina cuyo objeto social consiste en realizar
por cuenta propia, o de terceros, las siguientes actividades: a)- Industrial: Mediante la industrializacién,
preparacién, procesamiento, transformaciéon y conservaciéon de productos agropecuarios en general,
fundamentalmente el desmote de productos algodoneros y todas las etapas de su industrializacion; by
Comercial: Mediante el acopio, compra y venta, consignaciones de semillas, cereales y oleaginosos,
importacion y exportacion de las actividades detalladas precedentemente.

29. Es una sociedad que a partir de la operacion notificada, se ha involucrado en la comercializacién y
produccién de algodén hidréfilo y celulosa micro cristalina.

30. Ademéas, BUYANOR también comercializa productos de cosmética y de cuidado personal, tales como
hisopos, jabon, shampoo o protectores mamarios.

31. Con anterioridad a la operacién notificada, la composicién accionaria de BUYANOR estaba compuesta
conforme la siguiente proporcion: LATAM: 98,8% y VICENTIN: 1,2%

32. Con posterioridad al perfeccionamiento de la operacion notificada, la estructura de control societario de
BUYANOR es la siguiente: MAVIC con el 50% de acciones clase B; LATAM: con el 49,40% de acciones



clase Ay VICENTIN: con el 0,6% de acciones clase A.

33. CELINT es una sociedad an6énima constituida en nuestro pais, inscripta en la Inspeccién de Personas
Juridicas de la provincia de Santa Fe. Desarrollé el proyecto industrial de elaboracién de celulosa micro
cristalina. A partir de un proceso fisico-quimico, el linter del algodén es purificado, produciéndose asi la
celulosa micro cristalina. La misma es utilizada como ingrediente en la industria alimenticia y como
excipiente en la industria farmacéutica, para productos de cuidado personal principalmente. Previo a la
presente operaciéon se encontraba bajo el control de la empresa ALGODONERA AVELLANEDA S.A.
(controlada por el Grupo VICENTIN). En virtud de la presente operacion el 88% de su participacion pasa a
BUYANOR junto con el resto del negocio del algodén hidréfilo.

34. Asimismo, MAVIC adquiri6 el 1% (uno por ciento) de las acciones de CELINT.

35. Luego de perfeccionadas las adquisiciones la composicion accionaria de CELINT, quedé establecida de
la siguiente manera®: BUYANOR con el 88%, MAVIC con el 1% y ALGODONERA con el 1%.

II. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

36. En el presente caso, corresponde destacar que si bien el dia 15 de mayo de 2018 fue publicada en el
Boletin Oficial la nueva Ley de Defensa de la Competencia N° 27.442, su Decreto Reglamentario N°
480/2018 -publicado el 24 de mayo de 2018- y con vigencia a partir del 25 de mayo de 2018 establece en
el articulo 81, que: “Los expedientes iniciados en los términos del Capitulo III de la Ley N° 25.156 y sus
modificaciones continuardn su tramitacion hasta su finalizacién conforme lo establecido en dicha norma”.
Por ende, se aplicardn las disposiciones de la Ley N° 25.156 y sus modificatorias, al anélisis de la presente
operacién de concentracién econdmica.

37. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de concentracion conforme a lo
previsto en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los requerimientos efectuados
por la Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

38. La operacién notificada constituye una concentracién econdémica en los términos del articulo 6°, inciso
c) de la Ley N° 25.156.

39. La obligaciéon de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las empresas
afectadas supera el umbral establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no seencuentra alcanzada
por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

III. PROCEDIMIENTO

40. Con fecha 09 de noviembre de 2015, las partes notificaron en tiempo y forma la operacion de
concentracion econdmica que se encontraba, conforme a lo establecido en el Articulo 8° de la Ley N°
25.156.

41. Luego de varias presentaciones en relacion a lo establecido por la Resoluciéon SDCyC N° 40/01 y una

vez analizada la informacién suministrada, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA entendié que la misma no satisfacia los requerimientos establecidos en el Formulario F1,

por lo que con fecha 18 de enero de 2017 consider6 que la informacién se hallaba incompleta, formulando

observaciones al F1 y haciéndoles saber que el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 no
comenzaria a correr mientras subsista la obligacién de dar cumplimiento a los requerido en el punto 1 de la

citada providencia, y que cumplido lo anterior, dicho plazo quedaria automdticamente suspendido hasta
tanto las partes suministren, en forma integra y correcta, toda la informacién, antecedentes y documentacién

que les fuera solicitada en el punto 2 del mismo proveido.

42. Finalmente, después de varias presentaciones, con fecha 26 de julio de 2018, las partes notificantes
cumplimentaron lo requerido por esta Comisién Nacional, teniéndose en este acto por aprobado el



Formulario F1 y reanudando el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 a partir del dia habil
posterior al dltimo enunciado.

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE LA
COMPETENCIA

IV.1 Naturaleza de la Operacion

43. Como se expuso anteriormente, mediante la presente operacion MAVIC pasa a controlar a la empresa
BUYANOR en forma conjunta con el grupo VICENTIN.

44. En la Tabla 1 se consignan exclusivamente las empresas afectadas en la operacidn, junto a una concisa
descripcion de la actividad empresarial que desarrolla cada una de ellos en el pais.

Tabla 1 | Actividades desarrolladas por las empresas afectadas en la Republica Argentina

Empresas Actividad econémica Principal

Comercializacién de algodon hidréfilo y cosmética
infantil bajo las marcas Estrella® y Estrella Baby®
fabricados en la planta industrial ubicada en la

BUYANOR S.A. localidad de Avellaneda, Provincia de Santa fe.

(Objeto) Comercializacion de celulosa micro cristalina bajo la
marca Celint® utilizada en la produccion de alimentos
y medicamentos.

MAXICONSUMO

S.A. Venta al por mayor y por menor de comestibles,
bebidas y articulos de limpieza.

(Comprador)

MAROLIO S.A.
Venta al por mayor de alimentos y bebidas.

(Comprador)

POLO

INDUSTRIAL S.A. Alquiler de inmuebles propios.

(Comprador)

SUPERMERCADO
DON JUAN S.A.

Alquiler de inmuebles propios

(Comprador)

Fuente: CNDC en base a informacién suministrada por las Partes en el expediente.

45. Como se desprende de la tabla precedente, la empresa objeto de la presente operacion, BUYANOR,

produce y comercializa algodon hidréfilo y cosmética infantil bajo las marcas Estrella® y Estrella Baby®.

Por su parte, el grupo comprador a través de MAXICONSUMO S.A. comercializa al por mayor y por
menor productos de higiene personal y cosmética infantil, entre los que se incluyen las marcas Estrella® y

Estrella Baby®.

46. Por lo tanto, la presente operacion es una concentracion de naturaleza vertical, dado que BUYANOR y
MAXICONSUMO son respectivamente fabricante y distribuidor/comercializador del mismo producto.

IV.2 Efectos econdémicos de la operacion notificada



47. Por regla general, una concentracién vertical no dard lugar a problemas de competencia a menos que
exista la posibilidad del cierre de alguno de los mercados verticalmente relacionados. La probabilidad de
cierre depende de la existencia de poder de mercado en, por lo menos, uno de los mercados afectados.

48. En 2015, la participacién de mercado de Estrella® en algodén hidréfilo fue del orden del 66% . Por su
parte, para el mismo afo la participacion de MAXICONSUMO en la comercializacién mayorista fue de

aproximadamente 10%3 y en la comercializacién minorista fue inferior al 3%°.

49. En el canal mayorista, MAXICONSUMO compite con DIARCO, VITAL, YAGUAR Y MAKRO. En el
canal minorista con respecto a la presente operacion, compite con todos los establecimientos que demandan
algodon hidréfilo para su posterior venta a nivel minorista, entre ellos, hipermercados como CARREFOUR,
COTO, JUMBO, LA ANONIMA, WALL MART, los mayoristas precitados que también realizan ventas
minoristas y el resto de los formatos comerciales minoristas.

50. Con respecto a la operacion, la participacion de las ventas de algoddn hidroéfilo en la facturacion total
de MAXICONSUMO en los ultimos afos fue en promedio de 0,13%, pudiéndose inferir que también la
participaciéon de ese producto es baja en las ventas del resto de los establecimientos que compiten con
MAXICONSUMO. Ello evidencia la insignificante incidencia que posee el algodén hidréfilo para el
desarrollo del negocio de comercializacién mayorista y minorista.

51. Con los datos expuestos, como resultado de la operacion no cabe esperar que MAXICONSUMO pueda
producir algiin tipo de restricciéon de la oferta o distorsion del precio del algodén hidréfilo, pasible de
perjudicar significativamente a sus competidores en la comercializacién mayorista o minorista

52. En definitiva, no cabria la posibilidad de que como efecto de la operacion MAXICONSUMO pueda
reducir las ganancias o elevar los costos de sus competidores ni aumentar significativamente las barreras a
la entrada en el canal de comercializacién mayorista o minorista.

53. Por lo expuesto, esta COMISION NACIONAL entiende que la presente operacién no posee entidad
para alterar las condiciones competitivas imperantes en los mercados involucrados.

IV.3 Clausulas de restricciones accesorias

54. Habiendo sido analizada la documentacién aportada por los notificantes en la presente operacion, esta
Comisiéon Nacional no advierte la existencia de acuerdos que contengan cldusulas restrictivas de la
competencia.

55. Sin perjuicio de ello en la Oferta N° 7 del 31 de octubre de 2015 Venta Acciones CELINT se prevé la
Clausula 8.2 Confidencial, y a su vez la Oferta N° 4 del 31 de octubre de 215 dispone en la Seccién 16
Confidencialidad. Las cuales refieren unicamente al contenido de la propuesta y la operacion resultante de
la misma.

56. Las partes han acordado que no se divulgue el contenido mismo del contrato y la informacion obtenida
en consecuencia, ni las negociaciones previas a su conclusion.

57. En tal sentido, debe recordarse que ya tiene dicho esta Comisién Nacional que en principio, las partes
tienen la facultad de arribar a acuerdos que regulen reciprocamente sus derechos y obligaciones, incluso en
esta materia, y lo acordado constituiria la expresion del ejercicio de su libertad de comerciar libremente.
Las restricciones accesorias que pueden ser contrarias a la Ley N° 25.156, son aquellas que se constituyen
en barreras a la entrada al mercado y siempre que dicha barrera tenga la potencialidad de resultar perjuicio
para el interés econdmico general.

58. Al respecto, la Camara Civil y Comercial Federal, en oportunidad de revisar el contenido de una
clausula con restricciones accesoria —confidencialidad- sostuvo que no surge de autos que tal cldusula “[...]
tenga por efecto juridico perjudicar a una de las partes o a este mercado o tenga por efecto modificar



precios o condiciones de competencia, ni mucho menos normativa de orden publico. De esta manera, no

existe objecion alguna a que las partes del contrato reserven confidencialmente esta informacién por el

plazo acordado™ 10,

59. Se trata de cldusulas de confidencialidad de protecciéon de los términos propios del acuerdoy dela
informacién obtenida como consecuencia de ella, y por lo tanto la misma no configura una cldusula de
restricciones accesoria.

V. CONCLUSIONES

60. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion econdmica notificada no infringe el Articulo
7° de la Ley N° 25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econdmico general.

61. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al SENOR
SECRETARIO DE COMERCIO autorizar la operacién notificada, que consiste en la adquisicion de las
nuevas acciones emitidas y representativas del 50% del capital social y votos de la empresa BUYANOR,
por parte de la empresa MAVIC; operacion que ademds incluy6 la transferencia del negocio de algodén
hidréfilo y la compra por parte de BUYANOR y de MAVIC del 88 % y 1% respectivamente, de las
acciones de firma Celint, propiedad de ALGODONERA AVELLANEDA, todo ello en virtud de lo
establecido en el Articulo 13, inciso a), de la Ley N° 25.156.

02. Elévese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la DIRECCION
GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS del MINISTERIO DE PRODUCCION para su conocimiento e
intervencion.

1 Grupo econdémico al que pertenecen las empresas VICENTIN SAIC (accionista d¢ BUYANOR),
VICENTIN FAMILY GROUP SA, entre otras.

2 Oferta Irrevocable de suscripcion de acciones a favor de MAVIC para ser incorporado como accionista en
BUYANOR, para la adquisicién de un total de 100.000 acciones Clase B representativas del 50% del
capital social y votos de BUYANOR, que luce agregado a fs. 272/295.

3 Conforme la constancia de la Asamblea General Ordinaria, Extraordinaria y Especial de Accionistas Clase
“A” y “B”, celebrada en fecha 31 de octubre de 2015, agregada a fs.584/589, por la cual se dispusiera el
Aumento de Capital de BUYANOR S.A., emitiendo acciones ordinarias Clase B con derecho a un voto por
accion.

4 Informaci6n obtenida de la web https://www.nosis.com

> Segtin la presentacion efectuada en fecha 09 de abril de 2018.

6 Segtn informacion aportada por las partes a fs.278 de la Oferta N° 1 del 17 de septiembre de 2015.

7 Estimaci6n aportada por las partes en funcién de un estudio de mercado realizado en el mes de mayo de
2015.

8 Ver Dictamen CNDC N° 147 del 6 de julio de 2017 — Resolucion N° 597 del 31-7-2017 — Expediente N°
S01: 0030469/2017 (Conc. 1419), caratulado: “ROBERTO JAIME GOLDFARB, ZULEMA ROTMAN,
MARTIN POTIGIAN, ESTEBAN TSARIKTSIAN Y OTROS S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N
©25.156”.

9 Informacién originada en la consultora CLAVES. Se incluyen para su cdlculo los siguientes
establecimientos: CARREFOUR, COTO, JUMBO, LA ANONIMA, CAROMAR, LIBERTAD, LUCIO DI
SANTO, MAKRO, MASIVOS, MAXICONSUMO, RICARDO NINI, VITAL, WALL MART Y
YAGUAR.

10" C4mara Civil y Comercial Federal (Sala I); “Clariant Participations LTD y otros c/Defensa de la
Competencia s/Apel. Resol. Comision Nac. Defensa de la Compet.”; 15/12/15.
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