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SENOR SECRETARIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econdmica que tramita bajo el Expediente N° S01:0487530/2016 del registro
del Ministerio de PRODUCCION, caratulado: “NISSAN MOTOR CO.LTD Y MITSUBISHI
MOTORS CORPORATION S/ NOTIFICACION ART. 8 LEY N° 25.156 (CONC. 1384)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

I.1. La Operacion

1. La operacién que se notifica se produce en el extranjero y consiste en la transaccion
por medio de la cual NISSAN MOTOR CO.LTD (en adelante “NISSAN") adquiere el control
exclusivo de MITSUBISHI MOTORS CORPORATION (en adelante “MITSUBISHI") a través
de la celebracion de un Acuerdo de Alianza Estratégica el dia 25 de mayo de 2016,

2. Como consecuencia de dicho acuerdo, MITSUBISHI emitira a NISSAN y NISSAN
suscribira y pagara una cierta cantidad de acciones de MITSUBISHI, constituyéndose asi
NISSAN en accionista principal de MITSUBISHI con acciones representativas del 34% del
capital social y del 34,002 % de los derechos de voto.

3. Como consecuencia de la operacién, las participaciones de los accionistas existentes
de MITSUBISHI se diluyeron de manera tal que el resto del capital social de dicha sociedad,
quedd distribuido de la siguiente manera: i) MITSUBISHI CORPORATION (9,24%); ii)
MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES (8,34%); iii) BANK OF TOKYO-MITSUBISHI UFJ (3,27%):
iv) MHI INVESTMENT FUND2 (1,60%) y OTROS (43,56%)2/69

N ! Conforme a los términos de dicho documento, ese acuerdo reemplaza y sustituye al contrato base celebrado N
v/ entre NISSAN y MITSUBISHI el 12 de mayo de 2016, por lo cudl este tltimo no se encuentra vigente.
o\ ? Las partes informaron en el Formulario F1 que el resto de las adciones de MITSUBISHI se encuentran istribuidas
entre un nimero grande de accionistas, y el nimero exacto de agdcionistas varia diariamente por la comfzcializacién
qdiaria de sus acciones. '
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4. En relacién al alcance de la Alianza, segun la clausula 5.5 del documento de la
~ operacion, NISSAN tendra derecho de veto sobre las decisiones estratégicas de MITSUBISHI.
Concretamente, y mientras NISSAN sea el accionista mayoritario y el grupo NISSAN posea
al menos el 20% de las acciones emitidas y en circulacion y los derechos de voto de dicha
sociedad, la aprobacién favorable de la mayoria del directorio de MITSUBISHI, debera incluir:
a) al Presidente de MITSUBISHI, si el Presidente es un director de NISSAN: o b) si un director
de NISSAN no es el Presidente de MITSUBISHI, al menos un director de NISSAN sera
necesario para la: i) aprobacion de los presupuestos anuales y a largo plazo de MITSUBISHI
y sus modificaciones relevantes; ii) aprobacion de los planes comerciales anuales y a largo
plazo de MITSUBISHI y sus modificaciones relevantes; iii) aprobacién de alianzas estratégicas

y aprobacién de inversiones que excedan cierto monto, entre otras materias.

5, Las partes remarcaron que esos derechos se conceden exclusivamente a NISSAN3,
Como tal, y habida cuenta que NISSAN tendré derecho de veto sobre tales decisiones,
NISSAN adquirié el control de MITSUBISHI a través de su capacidad para bloquear las

principales decisiones estratégicas de la empresa.

6. Asimismo, NISSAN, MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES, LTD. (en adelante
‘MITSUBISHI HEAVY"), MHI AUTOMOTIVE CAPITAL G K. (en adelante “MHI"), MITSUBISHI
CORPORATION y el BANCO DE TOKYO-MITSUBISHI UFJ LTD (en adelante “BANCO DE
TOKYQ") celebraron el dia 2 de septiembre de 2016 un Acuerdo de Accionistas, a fin de
regular sus vinculos societarios. Las partes explicaron que dicho acuerdo fortalece los
derechos de control de NISSAN sobre MITSUBISHI. 1

3 Eneste sentido, se ha sostenido que las decisiones vinculadas a cuestiones tales como presupuesto, programa
de negocios, grandes inversiones, entre otras, se refieren a manejo y giro ordinario de la sociedad, es decir a
cuestiones que en definitiva estan intrinsecamente ligadas a las politicas comerciales ¥ a su consecuencia directa,
la estrategia competitiva de la empresa. En este sentido, Cabanellas de las Cuevas Guillermo, “Derecho
Antimonopdlico y de Defensa de la Competencia” Tomo Il, Ed. Helista, pé&g.94 y ss.y antecedentes de esta
Comision Nacional conforme Expediente 064-010372/2000, caratulado:*ENTE PROVINCIAL REGULADOR DE

LA ELECTRICIDAD S/ CONSULTA INTERPRETACION LEY 25.156" (OPI 124), entre otros.
“De la clausula 4.1.1 del Acuerdo de Accionistas, resulta que a fin de que MITSUBISHI tenga una tenencia
accionaria estable, las partes que lo suscribieron acordaron que, dispondrian en forma conjunta al menos el 51%
del total de los derechos de voto de MITSUBISHI. Adicionalmente, las partes explicaron en el Formulario F1 que
los directores nominados a formar parte de una empresa publica japonesa son propuestos por el Directorio de la
¢ A\ compaiia a los accionistas y que los directores de MITSUBISHI son elegidos por una mayoria de los derechos de
v/ '\ voto representada en una reunién de accionistas anual o extraordinariay En tal sentido, MITSUBISHI HEAVY y
\ MITSUBISHI CORPORATION designaran cada uno a un director de la/ sociedad objeto, pero este nimero no
: habilitard a los restantes accionistas que suscribieron el Acuerdo de

<restratégica clave del directorio de MITSUBISHI o cualquier decisién quej

cionistas a bloguear ninguna decision
quiera el voto mayoritario del directorio.

2
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T Como consecuencia de la operacién, NISSAN, RENAULT y MITSUBISHI formaran

parte del mismo grupo econémico®.

8. Por Gltimo, en relacién al cierre de la operacion bajo analisis, conforme a la clausula
2.2. del Acuerdo de Alianza Estratégica debian cumplirse las condiciones previstas en la
clausula 3 para la adquisicion de las nuevas acciones de MITSUBISHI por parte de NISSAN:;
por lo cual el cierre tendria lugar dentro de los treinta dias del cumplimiento de las
mencionadas condiciones.

9. A tal fin las partes han acompafiado el certificado de cumplimiento de las condiciones
previstas en la clausula 3, conforme a lo dispuesto en la clausula 3.1.15 del Acuerdo de
Alianza Estratégica (certificado de cierre de MITSUBISHI) y el certificado de cumplimiento de
las condiciones conforme la clausula 3.2.5 (certificado de cierre de NISSAN). Ambos
documentos se han emitido con fecha 20 de octubre de 2016.

10.  Las partes notificaron la operacién el tercer dia habil posterior a la fecha antes
enunciada.

I.2. La Actividad de las partes
1.2.1. Por la Parte Compradora

11. NISSAN, es una sociedad an6nima multinacional constituida de conformidad con las
leyes de Japdn que se encuentra activa principalmente en la fabricacion y venta de vehiculos
bajo las marcas “NISSAN”, “INFINITI" y “DATSUN", asi como también de componentes y
autopartes. A su vez fabrica una amplia gama de vehiculos, incluyendo automéviles de
pasajeros y vehiculos comerciales livianos. Su accionista mayoritario es RENAULT S.A.
(43,4%), y la restante participacion accionaria se encuentra distribuida de la siguiente manera:
i) JAPAN TRUSTEE SERVICES BANK LTD. (3,33%); ii) THE CHASE MANHATTAN BANK,
NA (3,23%); iii) THE MASTER VTRUST BANK OF JAPAN LTD (2,55%); iv) STATE STREET
BANK AND TRUST COMPANY (2,24%); v) JAPAN TRUSTEE SERVICES BANK LTD.
(1,70%); vi) NIPPON LIFE INSURANCE COMPANY (1,20%); vii) otros (42,34%), habiendo
aclarado las partes que dentro de esta dltima participacion cada uno tiene menos del 1%%7

3 5 Al respecto, las partes informaron en el Formulario F1 que, en 1999, NISSAN llevé a cabo una alianza con M
N RENAULT, la cual fue aprobada por la Comisién Europea. Dicho Organismpo, considerd que RENAULT tenia el
; control de facto exclusivo sobre NISSAN. Desde la ejecucion por parte de RENAULT y NISSAN de su Acuerdo de
Alianza y Participacién Accionaria del 27 de marzo de 1999, RENAULT i (J:Jcionaria
Jf inicial sobre NISSAN de 36,8% a 43,4%. ;
|

crementd su participacion
%% 3
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12. RENAULT S.A. es una compafiia multinacional francesa dedicada a la fabricacién de
vehiculos qué se encuentra activa en la fabricacion y venta de automoéviles de pasajeros y
vehiculos comerciales livianos a nivel mundial bajo las marcas “Renault’, “Dacia” y “Renault
Samsung Motors”; también fabrica componentes para sistemas de propulsion y presta otros
servicios, tales como planes financieros de venta, alquiler y mantenimiento de vehiculos. Su
composicion social es la siguiente: i) NISSAN (15%); ii) Estado francés (19,74%; iii) DAIMLER
AG (3,10%); iv) empleados (2,08%); v) acciones propias de RENAULT S.A. (1,21%); vi)
Publico (58,87%).

13.  En Argentina, NISSAN tiene dos subsidiarias:

14. NISSAN ARGENTINA S.A. (en adelante “NISSAN ARGENTINA"), una empresa
constituida de conformidad con las leyes de la Republica Argentina, cuya actividad es la venta
de vehiculos, piezas, partes, repuestos, maquinas, herramientas y motores. Su principal
accionista es NISSAN INTERNATIONAL HOLDING B.V con el 99,99%, mientras que el 0,01%
restante lo tiene NISSANS.

15.  NISSAN ARGENTINA PLAN S.A. DE AHORRO PARA FINES DETERMINADQS, una
sociedad constituida de conformidad con las leyes de la Republica Argentina que segtin
informaron las partes en el Formulario F1 se encontraba a ese momento en proceso de
registracion ante la Inspeccion General de Justicia, ya que fue constituida el 13 de abril de
2015 y se prevé que se encuentre activa en actividades de financiamiento de vehiculos,
inicamente para lo de marca NISSAN. NISSAN ARGENTINA tiene el 90% de las acciones,
mientras que NISSAN INTERNATIONAL HOLDING B.V tiene el 10% restante.

16.  Asuvez, en Argentina RENAULT tiene cinco subsidiarias que operan en el pais, todas
ellas sociedades constituidas de conformidad con las leyes de la Republica Argentina:

17. RENAULT ARGENTINA S.A. (en adelante “RENAULT ARGENTINA”"), una empresa
cuya actividad principal es la fabricacién y comercializacion de vehiculos automotores.
Asimismo, también participa en el desarrollo de sistemas de propulsion y se encuentra activ?‘ﬂ

€ Se destaca que surge del balance de NISSAN ARGENTINA-fs,57- que en agosto de 2015 NISSAN

INTERNATIONAL HOLDING, B.V y NISSAN MOTOR CO., LTD adquirieron del sefior MANUEL ANTELO, el 100%

N de las acciones de NISSAN ARGENTINA, por lo cual NISSAN ARGENTINA pasoé a formar parte del Grupo NISSAN
~\  anivel global. Mediante proveido de fecha 25 de enero de 2017 se les solicitd a las partes que informaron, porqué [,_,(

N ensu caso no habian efectuado ninguna presentacién ante la CNDC, habiSndose proporcionado la respuesta a

i \ fs.759. En relacién a ello, el dia 10 de julio de 2017 NISSAN MOTOR C _.}LTD. y el Sefior Manuel Antelo han
\_lfpresentadc una solicitud de opinidn consultiva ante esta Comision Nacion.

/que tramita por expediente separado.
Ca

L
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en la distribucion y venta de componentes y autopartes para vehiculos Renault. RENAULT
S.A.S tiene el 98,83% de las acciones de RENAULT ARGENTINA, mientras que RENAULT
DEVELOPPEMENT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL tiene el 1,17% restante.

18.  CENTRO AUTOMOTORES S.A. dedicada a la comercializacién de automotores. Su
controlante es RENAULT ARGENTINA con el 89,99% de las acciones, mientras que la
restante participacion esta en poder de RENAULT DEVELOPPEMENT INDUSTRIEL ET
COMMERCIAL.

19. CENTRO DEL NORTE S.A. dedicada a la comercializacion de automotores con el
85,33% de las acciones. RENAULT ARGENTINA tiene el 85,33% de las acciones.

20. PLAN ROMBO S.A. DE AHORRO PARA FINES DETERMINADOS cuya actividad es
la administracion de planes de ahorro para fines determinados. RENAULT ARGENTINA tiene
el 99,89% de las acciones.

21. METALURGICA TANDIL S.A. cuya actividad es la industria metallrgica. Las partes
informaron que en particular esta empresa fabrica componentes metallrgicos para el sector
automotriz, camiones, agricola, petréleo y minero. RENAULT ARGENTINA tiene el 99,93%
de las acciones de esta empresa.

1.2.2. Por el Objeto

22. MITSUBISHI, es una sociedad andnima multinacional constituida en Japén, dedicada
principalmente a la fabricacion y venta de automdéviles bajo la marca “MITSUBISHI”. Los
vehiculos de esta empresa incluyen tanto automoéviles de pasajeros como vehiculos
comerciales livianos. Las partes informaron que MITSUBISHI no lleva a cabo actividades de
financiamiento en Argentina. Los accionistas con una participacién mayor al 5% y con los
porcentajes que se indicaran a continuacién, previo a la operacién notificada, eran los
siguientes: i) MITSUBISHI HEAVY (12,63%); ii) MITSUBISHI CORPORATION (10,07%); iii)
MHI (3,92%); iv) BANK OF TOKYO (3,91%); v) MHI INVESTMENT FUND2 (3,45%); vi) Otros
(66,02%).

23. En Argentina, MITSUBISHI comercializa todos sus vehiculos a través del d{fétribuidor
4 exclusivo, ALFACAR S.A. }ﬂ = ’

!

IF-2017-14793741-APN-DR#CNDC

pagina 5 de 13



"2017 - Afio de las Energfas Renovables®

Etlonditones oo Borodbeceiin GARIA VALERIA HEF
by Comnioncs SOMISION
%-»H.}fa’w cNacional de _@jr” lonsa de la %w%eﬁmm}r

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

24, 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 Comisidon Nacional de Defensa de la
Competencia.

25.  La operacion notificada constituye una concentracién econémica en los términos del
Articulo 6° incisos c) y d) de la Ley N°® 25,156 de Defensa de la Competencia.

26. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
firmas afectadas, asciende a la suma de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($200.000.000)
supera superando el 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.

lll. PROCEDIMIENTO

27. El dia 25 de octubre de 2016, las partes notificaron la operacién de concentracion
econémica mediante la presentacion del Formulario F1 y efectuaron una presentacion
espontanea el dia 10 de noviembre de 2016.

28. Luego de analizar las presentaciones efectuadas, esta Comision Nacional considerd
el dia 11 de noviembre de 2016 que correspondia tener por cumplido lo dispuesto en la
Resolucion SDCyC N° 40/2001 y que no obstante ello, la informacién aportada se hallaba
incompleta, por lo cual en la misma fecha se formularon observaciones al Formulario F1.
Asimismo, se les hizo saber a las partes que el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley
N° 25.156 comenzo6 a correr el dia habil posterior a la presentacion efectuada el dia 10 de
noviembre de 2016 y que quedaba suspendido con la notificacion de dicha providencia y asi
se mantendria hasta tanto las partes dieran cumplimiento a las observaciones efectuadas.
Dicho proveido fue notificado a las partes el dia 11 de noviembre de 2016.

29. Finalmente, con fecha 23 de mayo de 2017 las partes dieron respuesta a o solicitado,
.\'-} teniendo por completo el Formulario F1 acompaiiado y reanudando el plazo estaplecido en el b\j
Articulo 13 de la Ley N° 25.156 a partir del dia habil posteriof al enunciado.}é;

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

IV.1. Naturaleza de la Operacién

30. - Como fuera mencionado previamente, la presente operacién de concentracion
consiste en la adquisicion del control por parte de NISSAN sobre MITSUBISHI.

Tabla N® 1: Comparacién de las actividades de las empresas afectadas (compradora y objeto) en
Argentina

mpresas afectadas el : :.- Actividad econémica principal.

No opera directamente en Argentina. Comercializa, a través de un
distribuidor no exclusivo de vehiculos de la marca “MITSUBISHI", de los
segmentos Gama Mediano Sedan, Utilitarios Deportivos y Comerciales
Livianos - Gama Pequefios Pick Up Furgon.
MITSUBISHI
Suministra el Peugeot 4008 y el Citrogén C4 Aircross al Grupo PSA, el cual
los comercializan en Argentina.

Provee componentes y autopartes de marca MITSUBISHI.

Se dedica a la comercializacién de vehiculos bajo la marca “Nissan”, de los
e segmentos Gama Pequefic Hatchback, Gama Mediano Sedan vy
| NISSAN ARGENTINA Comerciales Livianos - Gama Pequefios Pick Up Furgon.

Comercializa componentes y autopartes para vehiculos de la marca
“Nissan”.

Se dedica a la fabricacién y venta de vehiculos bajo la marca “Renault’, de
los segmentos Gama Pequefio Hatchback, Gama Mediano Hatchback,
Gama Pequefio Sedan, Gama Mediano Sedan, Gama Mediano
Multiespacio, Gama Pequefio Premium, Gama Mediano Premium, Ultilitario
Deportivo 4x2 y 4x4, SUV, Comerciales Livianos — Gama Pequefios Pick Up

RENAULT Furgén, Gama Comercial Liviano Minibus.
ARGENTINA Desarrolla sistemas de propulsion que incluyen tres componentes: cajas de
cambios, transmisiones y motores. Son utilizados en los vehiculos de marca
“Renault” y “Nissan”.

Distribucién y venta de componentes y autopartes para vehiculos de
Renault.

METALURGICA Fabrica componentes metallrgicos para el sector automotriz, camiones,
TANDIL S.A. agricola, petrolero y minero.

B CENTRO
8 AUTOMOTORES S.A. Venta de autos usados

CENTROSI?E‘L NORTE Venta de autos usados A/,

Fuente: CNDC en base a informacién aportada por las notificantes.

31.  Aunque NISSAN ARGENTINA y RENAULT AR .NTINA, asi como también
v MITSUBISHI comercializan componentes y autopartes en el ais, no hay superposifién con

(5 7
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respecto a la fabricacion y suministro de componentes y autopartes ya que, con la excepcién
de RENAULT, que se encuentra activa en la distribucién mayorista de autopartes de terceros
fabricadas a través de MOTRIO?, las partes s6lo suministran componentes y autopartes para
los vehiculos de sus respectivas marcas como repuestos. Asimismo, atento a que los
productos de MITSUBISHI son todos importados y que no se produce ningtin vehiculo de esta
empresa en Argentina, la presente operacién no podria conducir a una relacion vertical en lo
que refiere a la produccién y comercializacion de componentes (considerando el desarrollo y
produccién de componentes por parte de RENAULT ARGENTINA y de piezas metallrgicas
para vehiculos que realiza METALURGICA TANDIL, empresa controlada por RENAULT
ARGENTINA) y la produccién y comercializacion de vehiculos.

32. Las actividades de NISSAN/RENAULT y MITSUBISHI se superponen en Argentina
solo respecto de la comercializacion de vehiculos. La siguiente tabla muestra una clasificacion
de los distintos tipos de vehiculos para pasajeros realizado por la ASOCIACION DE
CONCESIONARIOS DE AUTOMOTORES DE LA REPUBLICA ARGENTINA (en adelante

“ACARA") y tomado como referencia por esta CNDC para el anélisis de efectos horizontales®.

AUTOS GAMAPEQUENOS = . = o |
Gama Pequerio Econdmico
Gama Pequefio Hatchback
Gama Pequefio Sedan
Gama Pequefio Station Wagon
Gama Peguefio Premium
__Gama Pequefio Monovolumen__________
. AUTOSGAMAMEDIANOS . oo @ |

Gama Mediano Sedan
Gama Mediano Halchback
Gama Mediano Station Wagon
Gama Monovolumen Mediano
Gama Mediano Premium
Gama Mediano Multiespacio

I AUTOS GAMAGRANDEST = (00

/U

” MOTRIO es una marca alternativa de Renault para componentes y autopartes para el mercado de posventa,
aprobados por RENAULT como piezas genuinas. Los componentes y autopartes de MOTRIO son especialmente
adecuados para su uso por los vehiculos de RENAULT de mayor antigiiedag\y para vehiculos de otras marcas.
Hasta el momento, la marca MOTRIO ha sido utilizada y explotada anicamente por RENAULT ARGENTINA.
® Expediente N° S01:0192357/2008 (Conc. N°704) caratulado “PORSCHE AUTOMOBIL SE Y VOLKS\/\EL\GEN AG

Gama Grandes Sedan
Gama Grandes Station Wagon
Gama Grandes Premium

" 8
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Gama Grandes Monovolumen
Gama Premium

_Gama Uilitario Deportivo 4x4

Gama Utiﬁado De ortvo 4x2

Gama Ulilitario Deportivo de Lujo

Gama Comercial Liviano Minibus o
COMERCIALES LIVIANOS . .~
Gama Peguefios Pick Up Furgén

Furgén Mediano
Pick-Up Mediana Grande )
S LIVIANGS, MEDIANOS Y SEMI-PESADOS |

Camién Liviano

Camién Mediano
______Camion Semipesado ___________|
[ CAMIONES Y BUSES COMERGIALES PESADOS |
Camibn Pesado

Bus Urbano
Bus Larga Distancia

e et e L D

Fuente: CNDC, en base al Informe Anuario 2013, Mercado Automotor de la Republica Argentina, ACARA

33.  En virtud de esta clasificacion y considerando los vehiculos que comercializan las
empresas involucradas en la Argentina, se observan relaciones horizontales en la
comercializacion de vehiculos pertenecientes a los segmentos Gama Mediano Sedan,

Utilitarios Deportivos y Comerciales Livianos — Gama Pequefios Pick Up Furgén, tal como se
observa en el cuadro a continuacion.

r

Taba Segmentos d raon los g ue existe solainto
Segmentos de : 7l | e

Renault

! ko) Fluence
{ Gama Mediano | Vansar
R Fluence GT2 | Versa
Outlander
Duster - Outlander
Al ek Sport
Comerciales
tLivianos ~ Gama | IRV TS El NP300 L200
i :Pequefios Pick | Oroch Frontier
{7 UpFurgon - |
'\“I Fuente nformacién aportada por las notificantes.
A

\ 34. Teniendo en cuenta que los vehiculos automotores se gomercializan en todo el pais y 1\_/‘

d siguiendo los mismos antecedentes de esta Comisién Naciginal ya citados, Ia(dimensién /&

= 9
[:/" |
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geografica en la que se evaluaran los efectos horizontales bajo andlisis sera de alcance
nacional.

IV.2. Efectos Econdmicos de la Operacion
IV.2.1. Efectos horizontales

35. Al considerar las participaciones de mercado de las empresas involucradas en cada
uno de los segmentos para los cuales existe solapamiento entre el grupo adquirente
(RENAULT/NISSAN) y MITSUBISHI, se observa que, en caso de concretarse la presente
operacion, la incorporacién de la empresa objeto agregaria en todos los segmentos
considerados una participacion de mercado menor a 1%, segin volumen de ventas de los
afios 2014, 2015y 2016.

36. En efecto, de acuerdo a lo informado por las partes (y segtn informacién obtenida de
Information Handling Services®’), MITSUBISHI posee, segun el volumen de ventas registrado
entre abril de 2015 y marzo de 2016, un 0,10% de participacion de mercado en el segmento
de vehiculos de pasajeros gama medianos, una participacion nula en el segmento de utilitarios
deportivos (que era del 0,20% en el periodo anterior) y un 0,30% en el segmento de
comerciales livianos.

37. Dado que las participaciones de mercado de la empresa objeto en los tres segmentos
del mercado de vehiculos de pasajeros en los que existe solapamiento con el grupo
adquirente, son insignificantes, esta Comision entiende que la presente operacion no generara
virtualmente ningiin cambio en la estructura de mercado existente, manteniéndose una

situacion poco preocupante en lo que refiere a la defensa de la competencia.

38. En virtud de lo expuesto precedentemente, esta Comisién no vislumbra que la
presente operacion de concentracion econémica genere o vaya a generar un problema de
competencia en ninguno de los mercados donde se presentan relaciones horizontales/.w

'\\'\ % IHS Inc. (Information Handling Services) es un tercero recolector de datos e diversas industrias, tales como la
i N autqmotriz. aercespacial, defensa y seguridad, entre otras. IHS cubre més del 85% de la produccion de vehiculos
a nivel global y se basa en informacién actual que es obtenida tanto a paltir de transacciones de[’ mercado
d automotriz como de previsiones.
=7
,. L 10
! f

IF-2017-14793741-APN-DR#CNDC

pagina 10 de 13



"2017 - Afio de las Energias Renovables"

i

AMinisterio de Produuccisn
FSecretaria de Gomercio
GComdsicn Nacional de @e/gm« e la %mﬁe&’w e

IV.3. Clausulas de Restricciones Accesorias

39. Habiendo analizado la documentacion aportada en la siguiente operacion, esta
Comision Nacional advierte la presencia de una clausula de confidencialidad -8°- en el

Acuerdo de Alianza Estratégica.

40.  En particular en la subclausula 8.1.1 se pacté que ambas partes acuerdan que toda la
informacién privada recibida por dicha parte (o de una afiliada o representante) de la otra con
respecto a la inversion o a la alianza estratégica (en adelante “informacion confidencial”), asi
sera tratada por la parte que la recibiere y que esa parte no divulgara dicha informacion
confidencial a persona alguna ni la usara con cualquier fin que no estuviere contemplado en
el acuerdo, sin el previo consentimiento de la parte que divulgara dicha informacion. Luego se

precisa el alcance de lo que no sera considerado “informacién confidencial”.

41. A su vez la subcldusula 8.1.2 establece que la informacién confidencial podra ser’
divulgada por la parte que la recibe a sus representantes que necesiten conocer dicha
informacion, siempre que a dichos representantes se les requiera acordar el cumplimiento de
la subclausula 8.1 y la parte que recibiere dicha informacién fuere responsable frente a.la
parte que la divulgare por cualquier incumplimiento de los requisitos realizados por sus
representantes

42. Asimismo, en la subclausula 8.1.3 se estipulé que la informacion confidencial podra
ser divulgada por la parte que la recibiere, si dicha divulgacion fuere necesaria de conformidad

con los requerimientos o procedimientos legales con sujecion a ciertas condiciones.

43.  Asuvez en la clausula 8.1.4 se previeron las penalidades en caso de que se viole la
subclausula 8.1 del Acuerdo de Alianza Estratégica.

44.  Por dltimo, en la subclausula 8.1.5 se establecid que, si el acuerdo se rescindiere con
anterioridad al cierre, las obligaciones contraidas en virtud de la subclausula 8.1 del acuerdo
de alianza estratégica se extenderan mas alla de la rescisién o extincion del acuerdo y
continuaran generando efectos legales hasta el quinto (5°) aniversario de la fecha de
celebracion.

\f 45.  Asimismo, en la clausula 10.8 del Acuerdo de Accionistas se previé una clausula de
confidencialidad. Al respecto el contenido y espiritu de las clausul#s 10.8.1, 10.8.2 y 10.8.3,
d» son similares a las subclausulas 8.1.1, 8.1.2 y 8.1.3 del Acuerdo

e Alianza Estratégéica, con

oy
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la salvedad de que se entiende por informacion confidencial en el Acuerdo de Accionistas, a

las operaciones contempladas en dicho acuerdo y a los términos del mismo.

46. A su vez en la subclausula 10.8.4 se previé que NISSAN pueda revelar el acuerdo a
las Autoridades de Defensa de la Competencia, cuando fuere necesario y en las subclausulas
10.8.5 y 10.8.6 que el acuerdo pueda revelarse a MITSUBISHI y que el BANK OF TOKYO-
MITSUBISHI UFJ, LTD. lo pueda revelar a su casa matriz por cualquiera de las partes siempre
y cuando MITSUBISHI cumpla los requisitos de la seccion 10.8.

47.  Por dltimo, en la subclausula 10.8.7 se establecieron las penalidades en caso de
incumplimiento de la subclausula 10.8. y en la subclausula 10.8.8 se establecioé que dichas
obligaciones subsistiran a la terminacion o vencimiento del acuerdo y continuaran en vigencia
hasta el quinto aniversario de la terminacién o vencimiento del acuerdo.

48.  Analizadas las clausulas de ambos instrumentos, se advierte que las mismas se
refieren a cuestiones intrinsecamente vinculadas a los contratos en las que estan insertas, y
a aspectos de la operacion, con lo cual no constituyen restricciones accesorias a la

competencia
V. CONCLUSIONES

49. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion econémica
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 econémico general.

50. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION autorizar la
operacion de concentracion econémica, por medio de la cual NISSAN MOTOR CO.LTD.
adquiere el control de MITSUBISHI MOTORS CORPORATION a través de la suscripcion del
Acuerdo de Alianza Estratégica del 25 de mayo de 2016, por el cual adquirio acciones
representativas del 34% del capital social de MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y
A 34,002% de los derechos de voto, asi como la suscripcion de un convenio de accionistas
»‘- sobre MITSUBISHI MOTORS CORPORATION firmado con fecha 2 de septiembre de 2016
LS entre NISSAN MOTOR CO.LTD., MITSUBISHI HEAVY [INDUSTRIES LTD., MHI
JAUTOMOTIVE CAPITAL G.K, MITSUBISHI CORPORATION .')_{/{Ie[ BANCO DE {TOK;a l"l
12

v
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MITSUBISHI UFJ LTD., todo ello en virtud de lo establecido en el Articulo 13 inciso a) de la
Ley N° 25.156.

A
Y1 51. Elévese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la

) ' \I DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS del MINISTERIO DE PRODUCCION
4 para su conocimiento.

STORDEUR (n)

EDUARRD
\beal

PABLO TREVISAN
/" Vocat
Comisién Nacional de

/ de la Competencia
\I \//r

- | /'.; /
'—\\. 4[/ N M. GRECO
. MARINA B1DAV

Vocal i
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Referencia: EXP-S01:0487530/2016 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA (CONC.
1384)

VISTO el Expediente N° S01:0487530/2016 del Registro del MINISTERIO DE PRODUCCION, 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 COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracién arménica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que, la operacién que se notifica el dia 25 de octubre de 2016, se produce en el extranjero y consiste en la
transaccion por medio de la cual la firma NISSAN MOTOR CO., LTD., adquiere el control exclusivo de la
firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION a través de la celebracion de un Acuerdo de Alianza
Estratégica el dia 25 de mayo de 2016.

Que, como consecuencia de dicho Acuerdo de Alianza, la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION
emitird a la firma NISSAN MOTOR CO., LTD., esta tltima suscribird y pagard una cierta cantidad de
acciones de la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION, constituyéndose asi la firma NISSAN
MOTOR CO., LTD., como accionista principal con acciones representativas del TREINTA Y CUATRO
POR CIENTO (34 %) del capital social y del TREINTA Y CUATRO COMA CERO CEORO DOS POR
CIENTO (34,002 %) de los derechos de voto.

Que, como consecuencia de la operacion, las participaciones de los accionistas existentes de la firma
MITSUBISHI MOTORS CORPORATION se diluyeron de manera tal que el resto del capital social de
dicha sociedad, queddé distribuido de la siguiente manera: las firmas MITSUBISHI MOTORS
CORPORATION con el NUEVE COMA VEINTICUATRO POR CIENTO (9,24 %); MITSUBISHI
HEAVY INDUSTRIES, LTD., con el OCHO COMA TREINTA Y CUATRO POR CIENTO (8,34 %),
BANK OF TOKYO-MITSUBISHI UFJ con el TRES COMA VEINTISIETE POR CIENTO (3,27 %),
MHI INVESTMENT FUND2 con el UNO COMA SESENTA POR CIENTO (1,60 %) y OTRAS el
CUARENTA Y TRES COMA CINCUENTA Y SEIS POR CIENTO (43,56 %).



Que, en relacién al alcance de la Alianza, segin consta en la Cldusula 5.5 en la informacién presentada por
las partes, la firma NISSAN MOTOR CO., LTD., tendrd derecho de veto sobre las decisiones estratégicas
de la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION.

Que a su vez las partes remarcaron que esos derechos se conceden exclusivamente a la firma NISSAN
MOTOR CO., LTD, por lo que esta adquiri6 el control de la firma MITSUBISHI MOTORS
CORPORATION a través de su capacidad para bloquear las principales decisiones estratégicas de la
empresa.

Que, asimismo, las firmas NISSAN MOTOR CO., LTD., MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES, LTD.,
MHI AUTOMOTIVE CAPITAL G.K., MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y el BANCO DE
TOKYO-MITSUBISHI UFJ LTD celebraron el dia 2 de septiembre de 2016 un Acuerdo de Accionistas, a
fin de regular sus vinculos societarios.

Que como consecuencia de la operacion las firmas NISSAN MOTOR CO., LTD., RENAULT S.A.y
MITSUBISHI MOTORS CORPORATION formaran parte del mismo grupo econémico

Que, por ultimo el cierre de la operacién, conforme a la cldusula 2.2 del Acuerdo de Alianza Estratégica
debian cumplirse las condicione previstas en la Clausula 3 del mismo, por lo que tuvo lugar el dia 20 de
octubre de 2016.

Que la operacién notificada constituye una concentracion econémica en los términos de los incisos ¢) y d)
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 el umbral la suma de
PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000) 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 COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacién de concentracién 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 econémico general.

Que, la mencionada Comision Nacional emitid el Dictamen N° 150 de fecha 13 de julio de 2017
aconsejando al sefor Secretario de Comercio a autorizar la operacion notificada, por medio de la cual la

firma NISSAN MOTOR CO., LTD. adquiere el control de la firma MITSUBISHI MOTORS
CORPORATION a través de la suscripcion del Acuerdo de Alianza Estratégica del 25 de mayo de 2016,

por el cual adquirié acciones representativas del TREINTA Y CUATRO POR CIENTO (34 %) del capital

social de la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y TREINTA Y CUATRO COMA CERO
CERO DOS (34,002 %) de los derechos de voto, asi como la suscripcién de un convenio de accionistas

sobre la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION firmado con fecha 2 de septiembre de 2016 entre

las firmas NISSAN MOTOR CO., LTD; MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES LTD; MHI

AUTOMOTIVE CAPITAL G.K; MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y el BANCO DE TOKYO
MITSUBISHI UFJ LTD., 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 la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION ha tomado la
intervencion 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 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25 de enero de 2001, 357 de
fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones y 718 de fecha 27 de mayo de 2016.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién de concentracién econdémica por medio de la cual la firma
NISSAN MOTOR CO., LTD. adquiere el control de la firma MITSUBISHI MOTORS CORPORATION a

través de la suscripcion del Acuerdo de Alianza Estratégica del 25 de mayo de 2016, por el cual adquirié

acciones representativas del TREINTA Y CUATRO POR CIENTO (34 %) del capital social de la firma

MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y TREINTA Y CUATRO COMA CERO CERO DOS (34,002

%) de los derechos de voto, asi como la suscripcion de un convenio de accionistas sobre la firma
MITSUBISHI MOTORS CORPORATION firmado con fecha 2 de septiembre de 2016 entre las firmas
NISSAN MOTOR CO., LTD; MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES LTD; MHI AUTOMOTIVE
CAPITAL G.K; MITSUBISHI MOTORS CORPORATION y el BANCO DE TOKYO MITSUBISHI UFJ

LTD., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen N° 150 de fecha 13 de julio de 2017 emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el dmbito de la
SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION que, como Anexo IF-2017-
14793741-APN-DR#CNDC, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las partes interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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