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BUENos alres,  &@ SET 2013

VISTO el Expediente N"; §01:0025980/2010 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

.CONSIDERANDO:

Que, en las oberaciones deiiconcentracién econdmica en las que tntervengan empresas
cuya envergadura determine que deban lé;realizar la notificacidn prevista en el Articulo §° dé fa.Ley
N°® 25.156, procede su presentamon i y tramitacién por los obllgados ante la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA orgamsmo desconcentrado en la orblta de
la SECRETARIA DE COMERCIO |§ INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, en virtud de ]o dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos
6°a 16 y 58 de dicha ley. |

r

Que la operacidn que se iinotiﬁqa ha sido formulada en DOS (2) transacciones
diferenéiadas, que se han llevado a cabci_ de manera sucesiva y simultanea. La misma significa la
posicion del control conjunto entre t las firmas CEMOLINS INTERNACIONAL S.L.'y
VOTORANTIM ANDINA S.A., sobre é"la firma CEMENTOS AVELLANEDA S.A. debido al
establecimiento de ciertos criterios de ac{tuaci(’)n conjunta entre ambas en cuanto a la composicion
de los 6rganos de administracion en la f%'n’ma CEMENTOS AVELLANEDA S.A. a través de un
acuerdo de acciénistas.

Que dicha operacién se in;trumenta en primer lugar, a través de un Contrato de

Compraventa de Acmones de fecha 10 de noviembre de 2009, que fue elevado al piblico y

perfeccionado met{ ante la Escritura de elevamon a publico del Contrato de Compraventa y

iento del mismo otorgada _por la ﬁrma UNILAND INTERNATIONAL B.V. a la
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firma VQTORANTIM ANDINA S.A. ::le fecha 15 de enero ae 201 O‘ y, en segundo lugar, mediante
el Contrato de Compraventa de Acciorges de la firma MINUS INVERSORA S.A. y la celebracion
del Convenio de Accionistas, ambos cc{jebrados en la misma fecha.

Que las sociedades involiilcradas dieron cumplimiento a los requerimientos de la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de las
atribuciones conferidas por el Amculo 58 de la Ley N° 25.156, notificando la operacién en tiempo
y forma de acuerdo a lo dispuesto en e]:sArtlculo 8° de dicha norma.

Que la operacidn notiﬁcacia constituye una concentracion econdmica en los términos
del Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 2:5.156.

Que la obligacion de cfecu:lar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de
las empresas afectadas supera el umbr%i] de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ -200.000.000)
establecido en el Articulo 8° de la Le){ N®25.156, y la operacion no se encuentra alcanzada por
ninguna de las excepciones previstas en diqha norma.

Que en virtud del analisis ffealiz.ado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE

LA COMPETENCIA concluye que Ia operacic')ﬁ de concentracién 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 resulté}r perjuicio al interés econdmico general.
Que, por este motivo, la  COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA aconseja al sefior S!.'ecretarlio de Comercio Interior autorizar la operacidn de

concentracion econdémica consnstente en la toma de control con}unto por parte de las firmas

CEMOLINS INT _{ACIONAL SL y VOTORANTIM ANDINA S.A. sobre la firma

AVELLANEDA S.A ., todo ello de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a)

d€la Jey N° 25.156.
t ?:f
Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1009 de fecha 24 de julio de
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®
2013 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual
cabe remitirse en honor a la brevadad,L y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y forma
parte integrante de la presente resolucién.

Que el infrascripto resulta ;competente para el dictado dei presente acto en virtud de lo

establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ¢llo, .
EL SECRETALRJO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase Ia 0perac:ic’>n de concentracion econdmica consistente en la toma de
control conjunto por parte de las ﬁnnzjs CEMOLINS INTERNACIONAL S.L. y VOTORANTIM
ANDINA S.A. sobré la firma CEMEI;ITOS AVELLANEDA S.A., de acuerdo a lo previsto en el
Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.1'256. |
ARTICULO 2°.- Considérase parte in;‘;egrante de la presente resolucidn, al Dictamen N° 1009 de
fecha 24 de julio de 2013 emitido por la C.OMISIC')N NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo deséoncéentrado en la érbita de la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del MINISTERIO Dé ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en
VEINTLSiETE (27) hojas autenticadasé; se ag;é; como Anexo a la presente medida.

ARTICULOQ 3°.- Registrese, comuniquiese y arqh'%vese.
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Expte N° SO1 :ooff25980'/2010 (Conc. N° 804) RAN/SeA-DG

DICTAMEN N° '\00 % | &8

BUENOS AIRES Eé JUL 2013 -

SENOR SECRETARIO

Elevamos para sd consideracion el pre:sgénte dictamen referido a la operacion de
concentracion economica que tramita bajo eI'fExpediente N° 501:0025980/2010 del Registro
del:MINISTERIO DE ECONOMIA Y FIN,&NZAS PUBLICAS caratulado: “CEMENTOS
AVELLANEDA S.A, MINUS INVERSORA S A y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8°

LEY 25.156 (CONC. N° 804)”.
. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

La operacion
- !

1. La opéracion ‘cjue"se notifica ha sido forn?’_"nulada en dos transacciones diferenciadas, que
se han llevado a cabo de manera sucesiVa y simultanea. La misma significa la posicion
de control conjunto entre CEMOLINS INTERNAT}ONAL S.L. (en adelante "CEMOLINS")
y VOTORANTIM ANDINA S. A, {en adelante “VOTORANTIM") sobre CEMENTOS
AVFLLANEDA S.A. {en adelante "CASA”) debido al establecimiento de ciertos criterios
de actuacion conjunta entre ambas en’cuanto a la composacron de los drganos de
admlnlstrac:on en CASA a traves de un .acuerdo de accionistas. Concretamente dicha
operaCIOn se lnstrumenta en primer Iugar a traves de un Contrato de Compraventa de

'.'Acuones de fecha 10 de noviembre de 2009 que fue elevado al publico y perfeccionado
medl_ante .ra_ Escritura de -elevacion _a publico del Contrato de Compraventa y
Perfeccionamiento del mismo otorgadé por UNILAND INTERNACIONAL B.V. {en
adelante “UNILAND”) a VOTORANTIM de fecha 15 de enero de 2010

Idgarrnﬁedian_t_el‘ el Con_t_ra,to de Compraventa de Acciones de MINUS $.A. (en adelante.

‘en segundo’

ey
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“‘MINUS") y la celebracién del Convenio de Acc&onlstas ambos celebrados en la mismz;

fecha.

En virtud de la primera transaccion, UNILAND vende y.VOTQRANTIM adqguiere ¢l
38,3887% del capital social y votos de CASA y el 50% del capital social y votos de
MINUS, sociedad esta que a su vez, es;‘titu!ar del 23,2226% de CASA. 'Y por otro lado,
UNILAND vende y VOTORANTIM adqulere el 50% de CEMENTOS ARTIGAS S.A. (en

" “adefante "ARTIGAS").

Sucesiva y simultaneamente, se levo a cabo la segunda transaccion mediante la cual
VOTORANTIM vendié la totalidad de su participacion en MINUS (50%) vy transfirio a

CEMOLINS y a CEMENTOS MOLINS SA, (en adelante CMSA) el 46% y el 4%

"3 - ARO DEI RICENTENARIC NE 1.4 ASAMRIEA GENERAI CONSTITUYENTE DF. 1813

réSpectivamente de dicha sociedad. Teniendo en cuenta que originariamente

CEMOLINS detentaba el 50% del capltaf social y votos de MINUS, luego de la presente
compra detenta el 96% de su capltal social y votos; y CMSA posee el 4% de MINUS.

Asimismo, VOTORANTIM vende a CEMOLINS el 11,61% de las acciones de ARTIGAS.
Teniendo en cuenta que ongmanamente CEIVIOLINS detentaba el 50% de capital social
y votos de ARTIGAS, luego de la° operacion descripta, detentara el 61,11% y
VOTORANTIM el 38,39% del capital soéﬁial y votos de ARTIGAS.

En virtud de to previamente descripto, CEMOLINS incrementé indirectamente su

participacién en CASA cdnfigurando uné tenencia accionaria del 61,3113% de su capltai'
social y votos (indirectamente a traves de MINUS con el 23,226% y directamente

CEMOLINS con el 38,886%). A3|m|smo VOTORANTIM posee en forma directa el
38,887% dgl capital social y votos de ,CA.'SA'

En consecuencia, la composicion accnonar:a de CASA quedd conformada de la sugulente'

manera; CEMOLINS con el 38,39%, VOTORANTIM con el 38,39% y MINUS con el
23,22%. Y la composicién accionaria de MINUS quedo conformada por: CEMOLINS con
el 96% y CMSA conh el restante 4%. '

Finalmente, CEMOLINS CMSA, MJNUS VOTORANTIM vy VOTORANTIM CIMENTOS
S.A han suscrlpto un Acuerdo de Accaonlstas tendiente a regular ciertgs aspectos

2
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' sobre dlCha socnedad

8. El Acuerdo establece que el dlrectorlo de CASA este compuesto por seis miembros, tres @ 8
designados por CMSA vy tres por VOTORANTIM El Presidente de dicho directorio sera '
designado siempre por CMSA, y dlspondra de voto de calidad (doble voto). El regimen
de mayor:as en las Asambleas de Accromstas son ios establecudos enla Ley 19.550 de

i ————— e o a im man ot m ——— e e e . e . —nm — e

Sociedades Comerc:ales gjerciendo plenamente CMSA el control

9. Digsho acuerdo tiende a proteger las invffersiones de VOTORANTiM en CASA en tanto
accionista minoritario, confoermando pa%ra determinades casos un voto impeditivo o
derechos defensivos sobre ciertas decssrones de indole' extracrdinaria que no
correspondan a eventuales estrateglas sobre politica comercial o de presupuesto; ni
programas de actividades o planes de negocios. Para eilo, establece ciertas
excepciones al re__glmen de mayorias que se requerira el voto favorable de ambos
accionistas, solo para los siguientes supf.nestos i ) Directorio: Nombramiento del gerente
general, gerente financiero, auditores externos o internos, asesor legal y aprobacién de
nuevas inversiones de crecimiento o des:nvers:ones por importe anual superior a 6
millones de €. En estos casos el Presu_:lente no ejercera voto de calidad; ii) Asambleas:
s0lo se requerira el voto conjunto de CMSA y . VOTORANTIM para los casos de fusion,
escision, transformacion, ampliacién,? reduccion de capital social, disolucion,
modificacion, | 1

10. No obstante las partes informaron que ;?con posterioridad a ia operacion - notificada, el
grupo VOTORANTIM adquiere de CEMOLINS una pafumpacuon accionaria minoritaria
del” 10, 61% de Ias acciones de CASA por o que el Grupo MOLINS reduce su
partlcnpamon mayorltarza directa e mdlrecta sobre CASA al 51% y a su vez el grupo

* VOTORANTIM |a iricrementa al 49%.

La actividad de I.as p'artes

11. CEMOLINS INTERNACIONAL S.L.. Es; una souedad holding que tiene por objeto la
//\ : realizacion por cuenta propia o de terceros de las S|gwentes actividades

compra y
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venta, suscripcién, tenencia, permuta, géstién y administracién de toda clase de val
mobiliarios o representativos de fondos propios de entidades publicas o privadas,
namona!es extranjeras 0 no residentes,’ cot:zados 0 no en Bolsa con la salvedad de lo
establemdo en la Ley 46/1984 de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva, y lo que establece para las Agencuas de Valores la Ley de Mercado
de Valores 28/1988 de 28 de julio. Se }:ncuentra inscripta en el Registro Mercantil de

_Barcelona,

Q 12, CEMOLINS ‘posee una participacion accionaria del 50% en la sociedad uruguaya

-CEMENTOS ARTIGAS S.A, la cual asciende, luego de la operacién notificada al’
61,61% del Capital Social. Esta so_ciede;id ha exportado esporadicamente cemento a la
Republica Argentina. CEMOLINS esta c_SntrOlada pof la firma CMSA que posee el 100%
de las acciones.

13. CMSA: es la sociedad cabecera de'j GRUPO MOLINS, constituida en Espafa,
controlada -por' i) OTINIX S.A. (15, 827%)' i) CARTERA DE INVERSIONES C.M. S.A. .
- (24%);'iii) NOUMEA S.A. (32%) iv) INVERSORA PEDRALBES S.A. (16,68%). Tiene por
objeto el establecimiento y explotac;on .de fabricas de cemento, cal y la industria de
materiales de construccion. También Ia explotamon de canteras, yacimientos de arcillas,
callzas yesos y la creacién vy de c1ertas industrias que se relacionan con dichos
productos

u 14. CMSA es propietaria del 100% del capitéi social de la entidad mercantil de nacionalidad
espanola CEMENTOS MOLINS INDUSTRIAL S.A. (en adelante “CMI"), la cual ha
reahzado puntualmente actividades de exportamon de cementos de aluminato de calcio
a Argentma

\ 15, MINUS INVERSORA S.A.: Se trata de una sociedad anomma argentina cuyo objeto es

la reallzamon de inversiones conSIStentes en adquisicion de acciones de sociedades

{ naCIonaIes y extranjéras. Es titular del 23 22% del capital social y votos de CASA ¥y no

posee ni realiza ninguna otra actiwdad econdémica en Argentina. Previamente a la

operacidn notlflcada se encontraba contro!ada por UNILAND en un 50% y por
CEMOLINS ‘con el 50%. |
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16. VOTORANTIM ANDINA S.A.: Es una sociedad Chilena, controlada en un 99,9% por

VOTORANTIM INVESTIMENTOS LATINO-AMERICANOS S.A. y por VOTORANTIM
INDUSTRIAL con el restante 0,0002%. VOTORANTIM ANDINA S.A. tiene por objeto: a)
desarrollar, en el extranjero, toda clase de inversiones, mediante cualesquiera aportes o
pagos en dinero o en especie, adquiriendo a cambio de tales aportes o pagos derechos
sociales, acciones o titulos convertibles en acciones, concurrir, en el extranjero, a la
constitucion de sociedades u otras entidades con personalidad juridica, de cualquier
clase, naturaleza u objeto, incluyendo, entre otras, sociedades andnimas, colectivas, de
responsabilidad limitada, o de cualquier otro tipo: ingresar a la propiedad de
cualesquiera sociedades o personas juridicas ya constituidas u organizadas; representar
a la Sociedad, con voz y voto, en todas ellas; recibir cualesquiera frutos de las
inversiones mencionadas precedentemente: concurrir a la modificacion, disolucion,
terminacién y/o liquidacion de aquellas personas juridicas de que forme parte; y ejercer
cualesquiera otros derechos de que sea titular en su calidad de accionista, socia, duefia,
inversionista, controladora y/o administradora de esas personas juridicas; b) Prestar a
las personas juridicas objeto de su inversion, toda clase de asesorias, consultorias y
ofros servicios remunerados, relacionados con raé actividades de dichas personas
juridicas; c) Realizar cualquier otra actividad o negocio que acuerde el directorio,
siempre que dicha actividad o negocio no vuinere las condiciones que la Sociedad debe
cumplir para que su tratamiento tributario se rija por el articulo cuarenta y uno D del
Decreto Ley ochocientos veinticuatro, Ley sobre Impuesto a la Renta; y d) Desarrollar
todas las actividades o negocios Y, €n general, ejecutar toda clase de actos y celebrar
todos los contratos que sean necesarios para el cabal cumplimiento y desarrolio del
objeto indicado en los literales a), b) y c) anteriores. De acuerdo a lo informado por las
partes no tiene otras operaciones o actividades en Argentina,

. COMPANIA MINERA DEL PACIFICO S.A.: Es una sociedad constituida en la Republica

Argentina dedicada a la fabricacién y comercializaciéon de cal. Esta controlada por la
firma INVERSIONES SAN JUAN S.A., la cual detenta el 96% de las acciones.

. UNILAND INTERNATIONAL B.V.: Es una sociedad constituida en el Reino de Holanda

con domicilio social en los Paises Bajos, controlada en un 100% por CORPORACION

@/\ 5
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UNILAND S.A. Tlene por objeto la reahz'acmn de inversiones consistentes en participar @ 8
de cualqwer manera, admmistrar superwsar negocios y empresas; prestar servicios de
asesoramiento y de otra indole a negomos y empresas con quienes la Sociedad
constituya un grupo y a terceros y realizar todo tipo de actividad indusfrial, financiera o

comercial. “

’,‘_

19. No posee partnmpacuon accionaria alguna dlrecta 0 mdnrectamente sobre otras"_”

" sociedades q que ‘realicen actividad economica enel pais

20. VOTORANTIM CIMENTOS S.A: Es -una sociedad constituida en la Republica
Federativa del Brasil, dedicada a la produccnon distribucion y el comercio en general de
cemento, concreto y las respectivas m_at_erlas primas y productos derivados, ya sea por
si 0 a tra.vés de sociedades participa(jas. Su accionista principal es VOTORANTIM
}NDUSTRIALS.A. con el 83,47% del paquete accionario.  *

Empresa objeto:

21. CEMENTOS AVELLANEDA S.A.: Es una sociedad argentina con-91 afios de existencia
en el pais cuy_o"objeto principal es la fabficacién y comercializacién de cemento Portland,
cal y hormigén_elaboradd. El cemento- Pértland se elabora en 2 plantas industriales
principales ubicadas en la provincia de"San Luis y en Olavarria, Provincia de Buenos

Aires. Con anteriorldad a la operamon notificada se encontraba controlada por; i)
UNILAND (38, 3886%) i} MINUS (23. 2226%) y i) CEMOLINS (38,3886%).

22. CASA posee- pequefias partlc:pamones accionarias en otras sociedades a saber; 30
acciones ordinarias por un valor de costo ajustado de § 149, que no cotizan en bolsa, de
Ia COOPERATIVA-TELEFONICA ZONA INDUSTRIAL OLAVARRIA; 2.529.463 acciones
ordmarnas por un valor de costo ajustado de $ 2.851 de la COOPERTAIVA LTDA.
CONS. ELECTRICA Y SERVICIOS ANEXOS DE OLAVARRIA gue no cotizan y 1.622
acciories ordinarias de J. MINETT! S. A que cotizan en bolsa y su valor registradp al
31/12/09 es $ 3.146.

il.-ENCUADRE LEGAL
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23. Las sociedades -involucradas d:eron cumpllmlento a los requerimientos de esta‘% %

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de
las atribuciones -conferidas por el art_lcu!o 58 de la Ley N°® 25.156, notificando [a
operacion entiempo y forma de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 8 de dicha norma

y ‘su Decreto Reglamentario N° 89/2001.

articulo 6°, inciso ¢) de la Ley N° 25 156 de Defensa de la Competencia.

25. La obligacion de.efectuar la notificaciéih obedece a que el volumen de negocios de las
* firmas ‘involucradas y los objeto de !as operacmnes a nivel nacional supera el umbral
de PESOS DOSCIENTOS MILLONES! ($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de

la Ley N° 25156, y no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones

previstas en dicha norma.

Nl PROCEDIMIENTO

)

26. El dia 22 de enero de 2010, los apode}ados de las firmas CASA, MINUS, UNILAND y
CEMOLINS, presentaron el Formulério F1 de notificacién de "operaciones de
concentracion econémica. |

L 27. En la misma fecha se preéenté et Dr. Nicolas P. Jaca Otafio, en representacion de la
firma VOTORANTIM, a los efectos de adherir a la presentac:!on efectuada por el
apoderado de Ia firma UNILAND y CEMOLINS

28. Con fecha 8 de’ febrero de 2010, esta: Comlswn Nacional hizo saber a las partes que
debenan adecuar la presentacion a lo dispuesto en la Resolucion SDCyC N° 40/2001.

A5|mlsmo, _que np se ,darla tramite a l:as presentaciones efectuadas, ni comenzaria a
correr el plazo establecido por el arficu[o 13 de la Ley N° 25.156 hasta-tanto no
/M adecuara la presentacién a lo dispuestb en ta Resolucion SDCyDC N° 40/2001.

[ .. . . ¢ . .
24, La operacion notificada_constituye_una _concentracién econdémica en los términos del .
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29, Con fecha 9 de marzo de 2010 el apoderado de VOTORANTIM se presentd en autob @ &
a los efectos de acreditar debidamente la personeria y acompafar los ultimos

balances.

- 30. En la misma fecha se presentaron loé apoderados de las firmas CASA, UNILAND y

CEMOLINS a los efectos de acreditar debidamente la personerla en autos,

|£!

acompanado a tal fin,_poderes orlqmales con facultades suficientes_para actuar ente

esta Comisién Ndcional, como asi tamb_len el resto de la documentacion requerida

oportunamente.gor esta Comisién Nacional.

31 Con fecha 15 de marzo de 2010, esta Comision Nacional hizo saber a las partes que

deberlan adecuar la presentacion a Io‘dlspuesto en la Resolucién SDCyC N® 40/2001.

Asimismo, se Iés hizo saber a la partes que no se daria tramite a las presentaciones
efectuadas, ni comenzaria a correr el blazo establecido por el aﬂiculo 13 de la Ley N°
25,156 hasta tanto no adecuaran la presentamon a lo dispuesto en la Resolucion
SDCyDC N° 40/2001

32.‘El dia 19 de mér'zo de 2010 se p‘résenlté:el apoderado de VOTORANTIM a los efectos

- de dar cumplimiento a lo requerido por -esta Comisién Nacional.

33. Con fecha 26 de marze de 2010 se pFesent_aron los apoderados de las firmas CASA,
'UNILAND .y CEMOLINS, a los eﬁectps de dar cumplimiento a lo requerido

oportunamente por esta Comisién Nac_ii_o'n,al.

Con fecha o.de abril de 2014, esta ComlSIon Nacional hizo saber a {as partes que &l
formularlo F1 se encontraba mcompleto efectuandose las observaciones pertinentes.
Asnmlsmo se e hlzo saber a las partes que hasta tanto no dieran total cumplimiento a
lo solicitado quedaria suspendido el plazo establecido en el Artlcuio 13 de~la Ley

25.156. chho proveldo fue notificado en la misma fecha.
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37.

38.

39!

40.
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Con fecha 14 de mayoc de 2010, se- presentaron fos apoderados de las partes a fos @‘ @

efectos "de dar cumplimiento a Io requerido oportunamenté por esta Comisién

Nacional.

Con fecha 9 de junio de 2010, esta Cémiéién Nacional hizo saber a las partes que el

formulario F1 se encontraba incompleto efectuandose las observaciones pertinentes,

Asimismo, se les hizo saber a las partes que hasta tanto no dieran total cumplimiento .

aio solicitado'-‘continuaria suspendido EI plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley
25.156. ' ; '

Eil dia 23 de julio de 2010, se presentér'on los apoderados de las partes notificantes a
los efectos de dar cumplimiento a lo requerido oportunamente por esta Comision:

Nacional.

Con fecha 20 de agosto de 2010, estaﬁ Comision Nacional hizo saber a las partes que
el formulario F1 se encontraba incompleto  efectudndose las observaciones
pertlnentes ASImlsmo se les hIZO saber que hasta tanto no dieran total cumplimiento
alo solncntado contlnuaria suspendido’ el plazo establecido en el Ariculo 13 de ta Ley
25.156.

Con fecha 30 de septiembre de 201d se presentaron los apoderados de las partes
notnﬂcantes a los efectos de dar cumpllmlento a lo requerido oportunamente por esta

COI‘T‘IISiOf‘l Nacional.

Con fecha 21 de octubre de 2010, esta Comisién NaCIonaI hlZO saber a las partes que

el formuiano F1 se encontraba mcompleto efectuandose las observaciones

pertmentes AS|mlsmo se les hizo saber que hasta tanto no dieran total cu 6I|m|ento
a lo solicitado continuaria suspendldogfel plazo establecido en el Articulo
25.156. . |

de la Ley
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Con fecha 16 de noviembre de 2010, se presentaron los apoderados de CAS
MINUS, UNILAND y CEMOLINS a los efectos de dar éumplimiento a io requerido
oportunamente por esta Comisién Nacional. '

El'dia 6 de diciembre de 2010, esta Comision Nacional hizo saber a las partes que el

formularlo F1 se encontraba lncompieto efectuandose las observaciones pertinentes.

43

44,

,,A3|m|sm0," se_ Ies__hazo saber_que._| hasta fanto .no._dieran _total _cumplimiento a 1o

soilc:ltado continuaria suspendldo el plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley
25.158. . ‘?

Con fecha 12 de _e'nero de 2011, se preSentarbn los apoderados de CASA, MINUS,
UNILAND y CEMOLINS a los efecfos de dar cumplimiento a lo requerido

.oportunamente por esta Comision Nacional.

El dia 28 de ene'r:o de 2011, esta Comiéic’)n Nacional hizo saber a las partes gue el
formulario F1 se encontraba incompleto efectuandose las observaciones pertinentes.

Asimismo, se les. hizo s__aber' gue hasta tanto no dieran total cumplimiento a lo

" solicitado continuatia suspéndido el pia"zo establecido en el Articulo 13 de la Ley

45,

46.
.formulano F1 se encontraba mcompleto efectuandose las observamones pertinentes.

47.

25.156.

i
Con fecha 1° de feb'rero de 2011, se'presentaron los apoderados de las partes
notificantes a lgs efectos de dar cumplrmlento a lo requerido opertunamente por esta

Comision Nacional.

El dla 1°-de. marzo de 2011, esta Comlsron Nacional hizo saber a Ias partes que €l

'ASlmlsmo se !es hizo saber que hasta tanto no dieran total cumpllmlento a lo

solicitado continuarla suspendldo el plazo establemdo en el Articulo 13 de ia Ley _
25.156.

ot

Con fecha 29 de marzo de 2011 CASA! MINUS, UNILAND y CEMOLINS ef Guaron

una presentacion contestando el requerimiento efectuado por esta Comision Nacional.
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48. Con fecha- 18-de abril de 2011, esta Comision Nac:|onal considerd que en mérito d

presentacion efectuada por las partes, iIa informacién acompafiada se encontraba @, g
incompleta, por lo-que se procedié a reallzar observactones, continuando suspendido
el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156.

49. Con fecha 29 de abril de 2011, se 'presentaron los apoderados de las partes

Com_lsmn Naclonal, pasandose |as actuacaones a despacho el dia 6 de mayo de 2011.
' !

50. Con fecha 24 de ma'yo de 2011, esta Corhisic’m Nacional considerd que en mérito de la
presentacion efectuada por las partes, li la informacién acompafada se encontraba
incompleta, por lo que se procedlo a real:zar observaciones, continuando suspend:do

el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156.

51. Con fecha 22 de junio de 2011, VOTORANTIM efectud una presentacion contestando

el requerimiento efectuado por esta Comlsmn Nac:onal

52. Con fecha 19 de’julio de 2011, esta Comis’i()n Nacional solicité a VOTORANTIM que
acompafase el soporte magnético correspondiente a ia presentacién de fecha 22 de
junic de 2011, toda vez que ei mismo l:no habia sido acompéﬁédo oportunamente,

continuandc')_.s_usp'_ehdido el plazo_estab!ecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156.

93. Con fecha 26 de julio de 2011, VOTORANTIM efectuo una presentamon contestando
el requerimiento efectuado por esta Comision Nacional, pasandose las actuaciones a

d_espacho el dla 1_°.,ge.agosto _de 2011 "

’,

54 Con fecha 17 "de- agosto de 2011, esta; Com&snon Nacionhat sol|0|to a VOTORANTIM
‘gue ratlflcase Ias presentaaones efectuadas por el apoderado de las firmas CASA,
MINUS UNILAN,D y CEMOLINS con fect:?a 16 de noviembre de 2010, 12 de enero de -
2011y 29 de'rnarzo de 2011. Asimis’r’no’5 se les hjzo saber que hasta tanto no dféran
total cumplimiento a lo solicitado contlnuana suspendido el plazo establecido en el
/ Articulo 13 de la Ley 25.156.

1
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Con fecha 12 de septiembre’ de 2011, VOTORANTIM efectué una presentacion

EL ORIGING

contestando el requerimiento efectuado por esta Comision Nacional, pasandose las ¥ %

actuaciones a de__épach_o el _dia 16 cle‘ sept_;iembre de 2011.

Con fecha-26 de septiembre de 2011, esta Comision Nacional considerd gue en meérito

de la presentacion efectuada por las partes, la informacién acompafiada se
. b . » b i

... -encontraba.incompleta,_por_lo_que.se.procedié.a realizar_observaciones, continuando

57.

58.

59..

60.

61.

62.

'sué.p:encfido el plazo establecido en el Artfgulo 13 de la Ley 25.156.

Con fecha 14 de octubre de 2011, VOTORANTIM efectud una presentacion
contestando el requerimiento efectuado por esta Comision Nacional, pasandose las
actuaciones a despacho el dia 27 de octubre de 2011.

| - |E
El dia 11 de noviembre de 2011 se presentd el apoderado de la firma CASA a los

efectos de solicitar vista de las presentes actuaciones.

Con fecha 30 de noviembre de _-2011;,} esta Comision Nacional le hizo saber al
apoderado de la firma CASA que deberia acreditar debidamente la personeria

invocada. :
|
El dia 6 de diciembre de 2011 se preéenté nuevamente el apoderado de la firma

CASA a los efectos de acreditar debidarr{ente la personeria invocada en autos.

Asimigmo, con fecha 7 de diciembre de ;;201'1, esta Comision Nacional consideré que
en métito de |a presentacion efectuada por las partes, la informacion acompanada se
encontraba incompleta, por lo que. se procedio a realizar observaciones, continuando

sqﬁsf}iéndi_dqél*p!a}zo est_'éblé_c’:_i_cio en el Afticulo 13 de la Ley 25.156.

Con fecha 21 de diciembre de 2011 _eéta Comisidn Nacional tuvo por acreditada {a
personeria invocada por el apoderado de la firma CASA e hizo lugar ala s fcitud de

vista efectuada oporturiamente. _
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. 63. Con fecha 17 de enero de 2012, se presentaron'los apoderados de las partes @ 8

notificantes a los efectos de dar cumphmlento a lo requerido oportunamente por esta

_Comisién Nacuonal

[
p

64. Con fecha 13 de febrero de 2012, esta Com:suon Nacional considero que en merlto de
la presentacuon efectuada por las partes., Ia informacién acompafiada se encontraba
) mcompleta porie” que sg procedic a realtzar—ebsemacnones continuando._suspendido

el.plazo establemdo en el Articulo 13 de Ia Ley 25.156.

65. Con fecha 23, de febrero de 2012, se \presentaron los apoderados de las partes
notn‘lcantes a los efectos de dar cumpl|m|ento a lo requerido opor‘tunamente por esta

Comision Nacional.

66 El dia 13 de marzo de 2012 esta Comlslon Nacional con31dero gue en mérito de la
presentamon efectuada por [as pares, Ia informacion acompanada se encontraba
incompleta, por lo due se procedio a reailzar observac:ones continuando suspendido

el plazo establecndo en el Artlculo 13 de Ia Ley 25. 156

B ||'
67.Con fecha 28 de marzo de 2012, se presentaron los apoderados de las partes

" notificantes a los efectos de dar cumpllmtento alo requerldo oportunamente por esta

Com:smn Nac;lonal_.

68. El dia 26 de abril .de 2012, -esta ComIS|on Naciona! considerd que en merito de 12
presentamcm ‘efectuada por las partes' la informacion acompanada se encontraba
|ncomp|eta por i& que se proceduo a reahzar observac;iones continuando suspend:do

el piazo establemdo en el Arttcuio 13 de Ia Ley 25. 156
. |;
69. Con fecha 4 de mayo de 2012, se’ presentaron los apoderados de Ias partes

notificantes a los efectos de dar cumpll__mlento a lo. requerido oportunamente por esta

Comision Nacional. - i
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70. El dia 3 de julio de 2012 esta Comisxon Nac1ona| considerd que en mérito de la % @
presentacmn efectuada por las partes, 1a informacion acompanada se encontraba '
incompleta, por 1o que se procedid a reahzar observaciones, continuando suspendido

el plazo est_abiecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156.

_71 Con fecha 2 de agosto de 2012, se presentaron los apoderados de las partes

notificantes a los efectos de dar cumphmlento parcial-alo” requerido oportunamente

por esta _Comlsjon Nacional y golicitaron una prorroga para completar el requenmiento

72. Con fecha 10 dé agosto de 2012, esta ComiSién Nacional hizo lugar a el pedido de
' i '

prorroga efectuado por las partes.

73. El dia 27 de agosto de 2012, se presentaron los apoderados de jas partes notificanies

a los éfectos de -dar cumphmlento parCIal a lo requerido oporturiamente por esta

Comision Nacional. |

74 El-dia 10 de_-sepﬁgémbre de 2012, esta Comlslon Nacional conSIdero que en mérito de

la presentacion efectuada por las partes Ia informacion acompafada se encontraba

incompleta, por lo que sé procedio a reahzar observaciones, continuando suspendido

el ptazo establecido en el Articulo 13 de ia Ley 25 156..

75.Eldia 12 de OCthre de 2012, se presentaron los apoderados de las partes notificantes

a los éfectos de dar cumplimiento ‘parcial 2 1o requerido oportunamente por esta

Comision | N‘acioh'a! S i

presentacaon efectuada por ias partes la informacién acompana_da se encontraba

incompleta, por lo que s& procedno a reahzar observaciones, continuando suspendido

% ~ 76.Eldia6 de. nowembre de 2012, esta Com:snon Naolonal considerd que en mérito de la -
/’ el plazo establecido en el Articuio 13 de la Ley 25.158.

14
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77. El dia 17 de diciembre de 2012, se presentaron
e dar cumplimiefnto parcial a lo requerido oportunamente '

notificantes a los efectos d

por esta Comision Nacional.

78.El dia .2 de enér‘o de 2013, esta

--upresentaoton efectuada por las

ALAN CONTRE
Direccion e Despacho

Comtston Nacional consideré que €

partes,
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k .
los apoderados de las parjg

!?
n mérito de la

la informacion acompafiada s€ encontraba

mcomp!eta por lo que s€ pro

79. El dia 15 de febrero de 2013, se presentaron los. apoderados de las pal

a los efectqs_ de dar cumplimiento parcua

Comision Nacion_a!.

80. E| dia 22 de marzo de 2013, esta C
presentacnon efectuada por las pa
mcompleta por Io que se procedio a

el plazo establem_do enel Arti

81. E} dia 3 de mayo de 2013 se procedi

Vtrtud de lo. ordenado en la Reso!

82. Con fechas 30 de abril y 8 de mayo
partes nottﬂcantes a fos efectos

oportunamente por esta Comlsmn
‘
83.E

f*
VA

el plazo establemdo en el Articuto 13

g

cedid a realizar observaciones,

el plazo estable_cl_do en el Artlcuio 13 de la‘'Ley 25.156.

om|snon Nacional considerg que en

res, .

io a agregar el expediente SO 000
uc;lon CNRT N°

presentacton efectuada por las partes

incompleta, por 1o que se procedio a,re

-continuando suspendido

i
rtes notificantes

| a lo requerido oportunamente por esta |

!
mérito de la
ja informacién acompanada se encontraba

reahzar observaciones, continuando suspendldo

culo 13 de !a Ley 25.156.

1476/2013 en

54 de fecha 2 de mayo de 2013,

obrante en las men01onadas actuamones

de 2013, se presentaron los apoderados de las

de dar cumphmtento parmal a lo requerido

NaCiona1

| dia 4 de jUhO de 2013, esta Cormsnon Nacional considerd que en meritc de 1a

la inforracion acompanada se encontraba
alizar observaciones, continuando $ spend1do

delaLey25156

15
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84. Finalmente con fecha 15 de julio de 2013,;los apoderados de las partes notlflcante en @ @

esta operacmn presentaron la mformacnon requerida, déndose por cumpil el
Formulario F1 de notificacion presentado y reanudandose el plazo establecido en el

Ar__tlculo 13 de la Ley N° 25.156, el primer dia habil posterior a dicha presentacion.
i

x

LA COMPETENCIA

v.1 Natu’raI(eza'de la operacién

85. A la luz de lo previamente expuesto, como consecuencia de la operacidn que se .

tramita en el expediénte en marras, CEMOLINS vy VOTORANTIM obtienen e! control
conjunto sobre CASA. CEMOLINS adquiere el 61,3113% de las acciones de CASA.
Tal situacion tiene lugar como producto de la toma de control concomitante sobre
MINUS, la cual otorga a CEMOLINS un?_panicipacién accionaria adicional (del orden
del '2_3,22%) a la que ya poseia directarjnente sobre CASA (38,38%). No obstante las
partes infor_maroﬁ que coh pos_t'eriogidad a la operacion .notificada, el grupo
VOTORANTIM adquiere de CEMOLINS una participacion accionaria minoritaria del
10,61% de las acciones de CASA, "por lo que el Grupo MOLINS reduce su

L' _ -padicipé&:ién mayo‘ﬁtaria directa e indir,?ecta-sobre CASA al 51% y a su vez &l grupo
VOTORANTIM la incrementa al 49%.

86. Una adqwsuc:lon acc:onana adicional dei 11.61% por parte de CEMOLINS tiene a su

. 'vez lugar sobre !a souedad ARTIGAS empresa que desarrolla sus actividades en
l\ - Uruguay.

87. Ante dicha situacién, se torna menester aclarar que tanto CASA como ARTIGAS vya
/ pertenecian al mi'_smo grupo econdémico con anterioridad a la operacion que/§é notifica.

|_V EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE
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Por otra parte, VOTORANTIM accede a CASA mediante la adquisicion
de partncnpacnon sobfe las acciongs de estla altima firma, halladas antes en poder de
UNILAND. :

Al momento de tomar en consideracion toda eventual relacién de integracion con

‘motivo_de Ia operacmn de concentramon bajo analisis, resulta menester tomar en

~ cuentala actividad economlca efectlvamente realizadd porias partes invelucradas.. -

90.

91.

En tal sentido, y en vnrtud de o |nformado por las partes, CEMOLlNS es una sociedad
de nacionalidad espafiola dedicada a la tenenma de las pamc:lpamones accionarias de .
las somedades extranjeras que mtegran el GRUPO MOLINS. De tal modo, su
actividad en Argentina se limita a la propledad de capital social y votos sobre MINUS
como asi también dé CASA. .

i
ART!GAS compama gue se encontrara bajo el control exclusnvo de CEMOLINS con

motwo de ia operamon que se notifica, es una sociedad uruguaya cuya actividad
principal consiste en |a fabricacion y comerc;lahzacuon de cemento Portland y hormigon

elaborado. De acuerdo alo notn‘ucado por las partes, 1a actividad efectivamente llevada

.a cabo en Argentina, consistio en exportamones esporadicas, correspondientes

92.

' actnv;dad en Argentma se limita a la propiedad del 4% correspondlente al capital social

unicamente a compras reahzadas por” CASA unico’ comprador de ARTIGAS en los
aitimos 5 afios. !?
CMSA-es la socnedad espafola, que constltuye la cabecera del GRUPO MOLINS. Su

v votos de MINUS

;
i

.Cabe a su vez mencionar que, de acuerdo alo mformado por las partes CMSA es

propletana del_ 1QO‘% del capital somal de la entidad mercantil de nacionalidad -

e gementos de

espafiola CMI, empresa gue ha efeptua_do exportaciones puntuales d

aluminato de calcio en Argenting.

17
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94. En tal sentido, cofresponde mencionar gue CMI, esta dedicada a la fabricacionfy

comercﬁializacié‘n de cemento Pértland. '

95. Con relacnon ala operatona en la Argenttna las partes declararon bajo juramento que
CMi "No realiza actividad economica en Argentina. Realizé en los ultimos tres anos
exportacuones ala Argentina de cemento de aluminato de caicio — producto gue no se

" “fabrica en él pais-"en A canitidades” poco 51gnlf|cat|vas T s e

96. Por su par‘te MINUS presenta como unlca actwudad la tenencia del 23, 22% del capitai
soc1a! y votos.de CASA ejermendo los derechos polmcos y econémicos en su calidad

de accionista. No posee otra actividad economlca en Argentina ni en el extenor
. Ii
97. De acuerdo a lo informado por las partes, “las principales actividades econdmicas que

CASA realiza en A_rgent.ina en cump_!imi_ent'c;_con su objeto social son:

]
= Actividad industrial: consistente en la extracmon de minerales para su transformacion
posterior en los procesos de fabrucacaon de sus distintos productos

' Actividad comerCIal: ventay distribucion de los dls'ﬂntos productos que fabrica.
1

*  Actividad financiera: obtencion de créidito' a efecto de llevar adelante sus proyectos
industriales : ;

+  Actividad inmobitiaria: compra, venta y-alquiler de inmuebles a efectos de dar asiento
a sus explotaciones industriales y comerciales.

»  Actividad de investigacion, desarrolld y mejora de sus productos.”?

K D¢ hecho, a fs 1085, las pares afirman que "segun la informacion publicada por el INDEC respectc del
voiumen tofal de Importacionés en el pais dei cemenfEi de a.’uminaz‘o en el ejercicio 2009 el porc htaje sobre el

? Conf. fs. 1081 via.
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98." VOTORANTIM es una sooledad de namonahdad chiléna cuya actividad en Argentin
consiste en |a tenencia de acc;ones de CASA La empresa forma parte de un grupo de g’ g

empresas que directa o indirectamente desarrollan actividades economicas en el pais.

99. ACERBRAG SA., CEMENTOS AVELLANEDA S A, ACERHOLDING S.A. Y
-~ —ACERGROUR. SA.s0N somedades constntwdas en Argentma que realizan actividades
c . directamente en pa|s en tanto: VOTORANTIM “GMBH, “YOTORANTIM - us,-
VOTORANT!M SIDERURGIA SA Y FIBRiA CELULOSE -S.A. son empresas del

Grupo que realizaron exportamones en: forma directa en Argentina Yy C|TROVlTA
AGROINDUTRIAL TOTAL, VOTORANTlNl METAiS ZINCO SA. Y VOTORANTIM

METAIS S.A. realizaron exponamones a1 pats en forma indirecta, es decir a través de

otras sociedades de! Grupo.

100. ACERBRAG SA., es ‘una sociedad Argenﬂna con sede en la Ciudad de Buenos

Aires, cuya actividad principal es la fundlclon de metales ferrosos y no ferrosos, la

e1aborac10n de palanquilias, lingotes y rieles de acero, la laminacion en frio y caliente

de los productos siderurgicos e!aboradclas y su transformacion en hierros,. alambrones
redondos, cuadrados hexagonaies p|anchue|as angulos y otros derivados. Tambiéen

reafiza procesos relativos a la industria mecanica meta|urg|ca sea torsion, torneado,

L extrusion o fusion de los productos elaborados y otras piezas metalurglcas
| 101. ACERHOLDING SA Y ACERGROUP S.A* *son somedades “holding” que solo
parhmpan como accionistas de ACERBRAG S.A y no reahzan otras actividades
comercuales m econom1cas o

102. Por ~su par‘{e VOTORANTlM S!DERURGIA SA, ernpresa controlante de”
*ACERHOLDING SA Y ACERGROUP SA, es una sociedad constituida en la

K Repubhca Federatlva deI Brasil, €s la contlnuadora de Siderurgica Barra Mansa S.A.,
dedicada a la explorac10n de yac1msentos minerales, la exploracion, produccion Y
comermahzamon de la mdustna del acero en todas sus formas. La empresa actua en

/f/‘ Argentina a traves de 1a exportamon de productos como: barra- de hierro, perfil de

hierro © acero y tarugo, ‘denvados ala fabricacion de armaduras para estructuras de

li
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103. VOTORANTIM METAIS S.A, con su nueva denominagion social: VOTORANTIM

META!S PARTICIPAQOES LTDA., esluna sociedad constltwdd en la Republica

Federatlva del Brasil, y su prnnmpal actl\ndad es el aprovechamlento de yacimientos
mdustrlahzamén y comercializacién  de metales

minerales, la produoc1on
espec:lalmente de-zinc;-nigquet eiectrol1t1co _y_aluminio, mas a!la de la prestamon de la

blhdad econémica de |a inversion y los proyectos )
exporta a la Argentlna niquel

gestion empresarial, analisis de wa
a mmera La compafiia
derurgica Y el coba!to también en la
NTiM METAIS ARGENTINA SA.,

tico Y alumlmo. Las

de explorac&on en la mdustn

electrohtico y- cobalto utlhzados en la. mdustrla si

industria quimica. Controia en Argentlna a VOTORA

ividad es fa produccion de zinc, niquel glectroli
la actividad de la empresa se limita a |a

e su linea de negocio en la

cuya principal act
Partes aclararon que en la actuahdad

cién vy prospecc10n de minerales dentro d

explora
nmguna actividad de explotacion ni

produccion -de metales, mas no ha |n|cnado aun

comercializacion.
104. VOTORANTIM METAIS ZINCO SA quien posee el 43,14%
VOTORANTIM METAIS ARGENT!NA S.A, es una sociedad constltwda en la
|, dedicada a (& exploracion y explotacion minera y la
| electrolitico, lingote de zinc y barra

de las acciones de

.Repubhca Federatwa de! Brasi
produccion de Ziric y- exporta a la Argentlna nigue
de zinc, productos derivados ala industria. 31derurg1ca

105. F!BR!A CELULOSE SAY CITROV!TA AGROINDUSTRIA
constltwdas en primera tiene como actividad

la produccnon y venta de celu!osa y pape| ex
y comerc;a
ctos derivados y vende en nuestro pais:

lado, destinados a ja industria

L LTDA. son sociedades”

*Ia Repubhca Federatlva del Brasil. La
prlnmpal portando ala Argentma celulosa,

y la segunda se dedtca a’la produc:cnon lizacién de jugos de frutas

: ncentrados y no concentrados y sus produ

\ ~ bleos esenciales de naranja y jugo de naranja conge
alimenticia y perfumeria. o

106. Por dltimo VOTORANTIM

dedica a la _corherci‘aﬁzacién

GMBH es una sociedad constituida en Austria que se

de dlversos productos fabrlcados por otras gmpresas del

i
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Grupo VOTORANTIM, realizando operamones de trading al igual que VOTORAN il\n@ &

US, una saociedad constituida en los Estados Unidos.

107. Las Partes manifestaron que ACERBRAG S.A no utiliza ni podria utilizar para la
fabricacion de sus productos en el pals ningtn producto que comercializa CASA enla
Argentina, en razoén que la actrwdad?ique desarrolla no requiere de dichos productos.
Del mismo mdao indicaron que C':ASA no adquiere para la fabricacion de sus

' Productos ninguni producto que co‘m'e!!'rcia'lizan las empresas del GrupoVOTORANTIM

L\" ' Argentina. Aclarando que si bien CA?A requiere de 6xido de hierro para la fabricacion
de ciertos productos, ACERBRAG SEFA genera dicho subproducto como consecuencia
del propio procés‘o industrial de la.fabricacion del acero pero no lo fabrica como
producto final ni lo comercializa en elgfmercado. " '

108. Sin perjuicio de todo lo. hasia aiqui indicado se estima oportuno realizar unas
con5|deraC|ones sobre la oferta de cemento realizada por CASA en el mercado
argentmo y el cemento de aluminato de calcio exportado por CMI® ala Argentina.

100. A los fines de proporcionar detallens, las partes informan que en un plano hipotético,
el cemento de aluminato de calcio podria utilizarse para elaborar un tipo de mortero
seco (premezclado), restnngldo a usos especificos, como por ejemplo, mezclas
adhesivas para pegamentos de raplda habilitacion. Asimismo informaron que CASA
no opera actualmente con dicho producto De hecho al tratarse de un producto

L ' terminado, no podria siquiera ser utllrzado en los procesos productivos de CASA.

110 Es por ello que CASA no tlene previsto operar con dicho producto, ante las

“especificidades de su uso y el costoifde inversion requerida a los fines de instalar una

planta elaboradora, sumado a los| altos costos de producto y de flete para su

importacion. [
/(7111 Atin en linea con los argumentos previamente citados, y con relacion al uso del

cemento de aluminato de calcio para Ta produccion de hormigones, cabe destacar que

P

¥ Et cemento de aluminato de calcio se utiliza como un ligante hidravlico para la preparacion- de morteros y
hormigones refractarios sometidos a altas temperaturés (fs. 1085).

i
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CASA no produce hormigones refractarios, que son aquéllos para los cuales el

as

cemento de alumlnato de calcio resulta un insumo esencial.

112. De hecho y por mas que en \un plano teérico, dicho cemento podria ilegar a
utilizarse a entender de las partes para la elaboracién de un hormigon complejo, la
utilizacion del mismo resulta antiecﬁ:ionémica, ya que su costo seria significativamente
mayor al de los otros cementos quef: hoy se utilizan para fabricar hormigén.

~113. ‘A‘su'vez“es—men'ester‘toma’r":éh‘ cuenta que'la 'p'fiﬁ'éipél caracteristica que se
obtendria en un hormigén eiaborado con cemento de alumlnato de calcio a saber: su
alta resistencia. temprana se quede conseguir con la utilizacién de aditivos o

alterando las proporciones de otros insumos con costos de produccion  mucho

menores. :

114. En funcion de lo hasta aqui indiqfado puede afirmarse gue el cemento de aluminato
de calcio es un producto cuyo usofespeciﬁco es distinto del cemento Portland, gue la
posible sustitucion funcionat que puede presentar desde el punto de vista técnico no
es viable econémicamerite ya que es un producto considerablemente mas caro.
También cabe indicar que el cem‘ﬁento de aluminato de calcio se produce con una
tecnologia diferente que el cemento Pértland.

115. Oftro elemento que distingue las condic:lones de oferta de uno y otro producto es que
mientras la oferta de cemento Porﬂand al mercado interno argentino es realizada por
-empresas radicadas en el pais, como es el caso de CASA, el cemento de aluminato
de calcio es importado en su totaildad

116. Asimismo, cabe mencionar que Ios volumenes de demanda de ambos producto en

Argentma reﬂejan indirectamente Ios distintos usos de los mismos. Asi, se observa

toneradas mientras las :mportacmnes de cemento de aluminato de calcio fueron de

que segun la informacion summlstrada por las partes notificantes para 2009, el
cohsumo de cemento Portland en Argentma fue de aproximadamente 9 ,25 millones de
\K cerca de mil setecientas toneladas es decir, el consumo interno de este Ultimo

producto representd menos de un mlleS|mo que. el de cemento Portland.
117. Por ult_lmo' vale destacar que la oferta de CASA al mercado argentino er/2009 fue de
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1,769 millones de toneladas (19_,1;% del consumo de cemento Portland) mientras las

exportaciones de cemento de aluminato de calcio de CMI al mismo mercado fueron de

95 toneladas. I{ t
118. Con los elementos de juicio hasta aqui expuestos corresponde encuadrar a la

presente operacion como de cohg[omerado considerando esta Comisién Nacional

oy e

que ia mrsma no genera motrvos de preocupaaon desde el punto de vista de la

competenma. .
V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS |
119. Habiendo analizado esta Comisién Nacional el "ACUERDQ DE ACCIONISTAS
RELATIVO A CEMENTOS AVELLANEDA S.A" suministrado por las partes a los
efectos de esta operacién que.fuelra celebrado con fecha 15 de enero de 2010 entre
VOTORANTIM ANDINA SA. VOTORANTIM CIMENTOS S.A., y CEMENTOS
MOLINS S.A., CEMOLINS INTERNACIONAL S.L. y MINUS INVERSORA SA. se
advierte como parte del mismo eI articulo doce (12) titulado “Obligacién de No
Concurrir’, el cual estipula lo srgurente "Las partes se comprometen a no participar ni
suscribir ni. proporcionar, por cualesqurera medios, financiacion, tecnologia, o soporte
técnico a empresas, entidades o clactl\ndades gue estuvieren directa o indirectamente
L;_, - - ‘relacionadas con la industria y/o la comercializacion del cemento y/o productos afines
y/o cemento o productos ré]aciohedos en el ambito de influencia de CASA (es decir
Argentina) e'xcepto siello se IIevafa cabo a través de CASA o de cualquier otra forma
de asocracron que acordaran las partes
120. Asrmlsmo en Ja clausula 6 deil Contrato de Compraventa de Accrones celebrado
entré UNILAND y VOTORANTIM las mismas dispusieron: “El Vendedor se obliga a no
competir d:recta o indirectamente; ( incluyendo sin limitacién, a través de compaiias,
asociaciones, "Joint Ventures", y cualesquiera personas o entidades, con o sin
personalidad Juridica que controlen sean controladas o estén en el mismo control que
el Vendedor) con el Comprador en Argentina y Uruguay durante un periodo de dos (2)

afios a contarldesde la fecha del presente Contrato, por lo cual durdnte el referido

23
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plazo no podran lievar a cabo, intervenir en o fmanciar actividades de fabricacion,

distribucion, promocion, venta 0! comercializacion de cemento,
s fabricados, vendidos o comercializados a esta

gque fueran

concurrenciales con cualguiera de io
fecha por la Compafiias. A efectos de la presente clausula, el concepto de "control" se

determinara de conformidad con el ar’uculo 4 de la Ley del Mercado de Valores."

= - - 121, -Este -tipo- -de- c!éusulas,_kllamadas por la junsprudenma comparada como

* estrlccmnes d:rectamente vmculadas a la operacion de concentramon 0

“rgstricciones accesorlas cuando ; son clausulas que no causan detrimentos a

terceros deben considerarse conjuntamente con la misma operamon de concentracion.
Esto es asi ya gque las restr;ccuones acordadas por las partes partncnpantes en una
operacién de concentracion limitan su propia libertad-de accion en el ‘mercado.

122. El objeto de la. misma es evitar que aquellos que venden una empresa y que, pof lo
tanto, conocen en detalle el funcmnamlento de la misma y del mercado en el cual se
desempenan puedan instalar mmedlatamente una empresa semejante que compita
con la recientemente vendida con la ventaja que le otorga al vendedor el llevar afnos
‘actuando en un mercado determmaglo.

123. De alli que se imponga esta _obligacién de no competencia. por determinado plazo
para permitirle al comprador conocer el hegocio y el mercado y-no verse enfrentado a

L la competencia de aquel que habia dirigido la empresa y- que, en algunos casos,
conoce a la misma y al mercado mejor que el reciente comprador.

124, Este t|po de clausulas mhlbltonast de la competencia deben ser analizadas a la luz
de Io que en el derecho comparado se denomina como restruccnones accesorias” a
una operacnon de concentracron economica.

125. La doc:tnna de las “restnccrones'.accesonas" establéce que las partes involucradas
en uha operamon de concentramon economica pueden, suleto a ciertos requisitos,

convenir entre ellas clausulas por las cuales el vendedor se compromete a no

competi'rle al comprador en la -actividad econdmica de la empresa O negocio
transferido. ,
'rtﬁorias de ia

: . d
126. El fundamento que se invoca para permitir este tipo de clausulas in
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competencia es que las mismas 5|rven para que el compra

valor de los activos cedados,Autllszandoselas como una verdadera "protecciéon” a la

dor reciba la totalidad del

inversion realizada. 'i
127. Como se ha sena]ado 5|gwendo la jurisprudencia internacionald4, esta Comision

Nacional ha establecido en numerosos precedentes los requisitos que estas clausulas

(inhibitorias de la competencia debeﬁn guardar para ser consideradas “accesorias” a la

) operacion de concentracion. :;
L 128. Dichos requisitos estan referidos a su alcance, a su vinculacién con fa operacién, a
su neces_ic_iad, ambito geogréfico, e;«;(tensién temporal y al contenido de la misma.

129. En cuanto al alcance, las clausulas no deben estar referidas a terceros sino sélo a
los participantes en la operacidén de concentracion, quienes limitan su propia libertad
de accién en el mercado. :

130. Estas clausulas deben tener vmculamon directa con la operacidén principal: las
restricciones deben ser subordinadas en importancia a la operacion principal, esto es,
no pueden ser restricciones totaln!%eﬁte diferentes en su sustancia de la operacion
prinéipal, ademas deben ser nece_sjérias. Esto significa que en caso de no existir este
tipo de ciausulas no podria realizérse la operacion de concentracion, o sélo podria
realizarse en condicicnes mucho rpés inciertas, con un coste sustancialmente mayor,

) durante un periodo de tiempo mt}cho mas largo, o con una probabilidad de éxito

- mucho menor. _
l 131. En lo que respecta ala duracmn temporal perm:tlda esta Comision Namona!
swgwendo los precedentes mtemacnonales ha considerado que un plazo razonable es

aquel que permlte al'adquirente asegurar la transferencia de ia totalidad de los activos

y proteger su inversion. -
' 132, Dicho plazo puede variar segun las particularidades de cada operacién, pero
SIQu:endo los precedentes mencnonados en reiteradas oportunidades se ha dispuesto

que es-aceptable una prohibicién qe competencia por el plazo de cinco afios cuando

* Commission notice regarding restrictions ancitlary to concentrations — (90/C 203/05).

i




%}W eNacinal ds @9/@%6@ b b %MI?’ZG&??!C&:’.Z

34 4t ln TRER

mediante la operacion se transfiere el “Know how", mientras que en aquellas en las
que soblo se transfiere el "goodwill” sélo es razonable un plazo de dos arfios.

133. Con referencia al ambito geografico se entiende que debe circunscribirse a la zona
en donde hubiera el vendedor introducido sus productos o servicios antes del
traspaso.

134. En cuanto al contenido, la restriccion sélo debe limitarse a los productos o servicios
que constituyan la actividad econémiéa de la empresa o parte de empresa transferida,
ya que no resulta razonable, desde el punto de vista de la competencia, extender la
proteccion brindada por este tipo de clausulas a productos o servicios que el vendedor
no transfiere © no comercializa.

135. No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal como lo
ha sefalado reiteradamente esta Comision Nacional, el analisis de este tipo de
restricciones debe efectuarse a la luz de las condiciones en que se desenvuelve Ia
competencia en cada mercado y sobre la base de un andlisis caso por caso.

136. En el caso a estudio, la clausula trascripta se instala en el marco del convenio de
accionistas sobre CASA firmado por VOTORANTIM, VOTORANTIM CIMENTOS S.A.,
y CEMENTOS MOLINS S.A., CEMOLINS y MINUS. Resulta idgico que las sociedades
controladas y controlantes de ambos grupos, no compitan en los mismos mercados y
negocios que la empresa que pasaran a controlar de manera conjunta.

137. Ahora bien, no resulta l6gico que dicha prohibicion de competencia se extienda mas
alla del plazo que dure su participacion en la sociedad. Primero porque otra solucidn
implicaria lisa y llanamente un acuerdo de no competencia no tolerado por la Ley
25.156 y segundo porgue el fundamento que habilita y justifica las restricciones
accesorias no opera en tal hipotesis.

138. Dicho todo esto, y teniendo particularmente en cuenta que el punto 12 del Acuerdo
de Accionistas Relativo a CASA, celebrado con fecha 15 de enero de 2010, solo
establece que la prohibicion de no competencia se encuentre vigente mientras las
partes ostenten su condicién de accionista de CASA, debido a lo mencionado en los

numerales precedentes, esta Comision Nacional entiende que la’ cldusula de

4
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s ' debua a los o
restricciones accesorias tal como ha sido presentada por las partes se a !

requiéitos establecidos en cuanto al alcance, a su vinculacion con la oper:mron I;i
ambito geografico, al conten:do y al amblto temporal de la misma ya que resuita 109 i
que. las partes de un Convenlo de Acmomstas no compitan entre ellas mientras s
encuentre vigente dicho Convenio y revistan el caracter de accionistas de la sociedad.

139, En v:rtud del analisis_ reallzado precedentemente esta Comision Nac&onar conS|deram

AR e ——— e e —— e

onistas
que la clausula de restriccion accesorla contenlda en el Acuerdo de Acci

u Relativo a CASA, tal como han'sido convenida por las paries, nq tiene suficiente
| entidad como para disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de modo que

) . . v . - ’ o
pueda resultar perjuicio para el interés econdémico geperal (articulo 7 de ia Ley N

25.156).°
AR CONCLUSIONES i ‘
140. De acuerdo a lo expuesto précedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA ‘DE LA COMPETENCIA concluye que la operaCic’qn de concentracion
economica notificada no infringe el.articulo 7° de Ia Ley N° 25.156, toda vez que de los
elementos reunidos en las presentés actuaciones no se desprende que tenga entidad
suficiente para restringir o distorsionar ia competencia de modo que pueda resultar
. perjuicio al interés econémico generral
‘, 141. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR DEL MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS autorizar Ia presente operacion de
. concentrac:ion econdmica, consmtente la toma de control conjunto por parte de las
firmas CEMOLINS INTERNATlONAL S.L. y VOTORANTI "ANDINA S.A. sobre la
empresa CEMENTOS AV‘_ LANEDA S.A., en los termmo / del articulo 13 inciso a) de
laley N° 25.156,

Lic. FABIANM aETT AREW

' - ‘ Cra Saﬂﬁa Eer —l; -
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