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suENos alres. T4 SEP 2000

VISTO of Expedicnte N7 064-009310/2000 del” Registro del MINISTERIO DL

ECONOMIA. s

CONSIDERANDO

Que el arcule 38 de fa Loy N° 25 136 faculia a o Autondad de Aphcacion de s L\
NC 22202 amenvemn en fas causas guo seomcen durante la vigencia de laoprimera de las nutmih‘

fepales citadas, subsistuendo sus funciones hasta que se coastittna v s¢ panga «n funcronamienio o
TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCLA ¢n ¢ dmbito dol MINISTERIO
DE ECONOMIA

Que. en consecuencia, las operaciones de concentracion <conomica en Jas gue
FIerh 2ngan empresas cuna envergadura determine gue deban reahizar la souficacion prevista on o
articulo 87 de la Loy N7 23 136, provede sy presentacion v tramitacion por los abhipados ant i
CO‘.’-\'IESIOT\E NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA. en virtud de lo dispuesto v por i
mtegracic‘)q armonica de los articulos 6% a 16y 38 de la Lexn N 23 |56
«

-Que las presentes actuacienes dan cuenta de Ia notificacién presentada en los wrminos
del referide articulo 87 de la Ley N¥ 23 136+ con relacion a la operacion de concentracion Ve
llevada a cabo. por la cual LL HOLDINGS S A adquiere el SETENTA POR CIENTO (‘7U"..| del
paquete accionano de fa LEY S A'E ¢ 1. acto que encuadra en ¢l articulo 6° inciso ¢) de la Lev N
25 156

Que ta operacion de concentracion econdmica que se notifica no infringe ¢l articuio 7°
de la Lex N® 23 136 al no dismunuir. restringir o distorsionar la competencia. de modo gue pucda

resultar penuicio al mierds economico general

Que ¢l suscripto comparte fos térmmos del Dictamen enindo por la COMISION
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NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA dependicnte de la SECRETARIA .DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR al cual cabe remitirse c:-llhonor;n la
hrevedad. v cuva copia autenticada se incluve como ANEXO 1 v es parte integrante de la presente
Que el infrascripto resulta compelente para el dictado del presente acto en virtud de lo
establecido en los articulos 13 v 38 de la i.cx' N7 25156
t
Por ello.
EL SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR
RESUELVE:
ARTICULO 17 - Autorizar la operacion de concentracion cconémica notificada por la cual LL
HOLDINGS S A adquiere las acciones representativas del SETENTA POR CIENTO (70%) del

capial social de LA LEY S.AE e . de acuerdo a lo previsto en ¢l articulo 13 mc a) de la Lc_\‘ hS

23156, en los términos en que la misma ha sido notificada. segun ¢l Borrador de <Contrato de

Compraventa prescntado por las partes. bajo apercibimiento en caso de corresponder. de la apheacion
def armiculo 15 de la Ley N® 23 1356

ARTICLO 2° - Considérese parte integrante de la presente al Dictamen cmitido por la COMISION
.\'AC!O?\'-;\L DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA de fecha * de septiembre del aio 2000, que en
SEIS (6) fojas autenticadas se agrega como Anexo |

ARTICULO 3° - Registrese. comuniquese v archivese

resoLucionne § 8 8 &

Dr. LOS WINQGRAD
Seclglano de Calensa de la
Comgelentiay del Corsumider
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Expte. N° 064-009510/2000
DICTAMEN CONCENT. N° {O%*

BUENOSAIRES, n 5 SET 2000

N e

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacién
de concentracién econdmica por la cual LL HOLDINGS S.A. adquiere el 70% del
paquete accionario de LA LEY SAE. e I. La presente actuacion tramita por el -
Expediente N° 064-009510/00, cuya caratula es “LLL HOLDINGS S A y LA LEY S.AE.

el S/NOTIFICACION ART. 8° LEY 25.156",

l. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

e

La operacion

1. Como fue'r}féir._expresado, la operacion de concentracién que se notifica, lievada a
cabo en el pais y con efectos locales, consiste en la adquisicion por parte de LL
HOLDINGS S.A de las acciones representativas del 70% del paguete accionario
de la firma LA LEY SAE. e |, actualmente en propiedad de accionistas
particulares. Complementariamente, el 30% restante del capital  social
correspondiente a LA LEY SAE. e | se encuentra en poder de la firma
THOMPSON AMERICAS B.V., una empresa subsidiaria de THCMPSON
CORPCRATION.

2. LL HOLDINGS S.A., la compradora, es una sociedad recientemente constituida de

acuerdo a las leyes que rigen la materia en Ia Republica Argentina, a los

\‘:____-.:‘.‘

LY

exclusivos fines de esta operacion. Es controlada en forma directa por la firma
THOMPSON AMERICAS B.V., subsidiaria de THOMPSON CORPORATION, quien



|
T

N

OMenistonco do Geonomea
Hooratania do Wfonses s s Gomprotancia 3 dod onscumid,
Gommiscn AN aoimad do Dfonsa do b Gornpotimodia

posee el 98% de las acciones correspondientes a su paquete accionario, mientras
el 2% restante estd en posesion de THOMPSON HOLDINGS B.V., otra subsidiaria
de THOMPSON CORPORATION, guien en definitiva resulta controlante indirecto
de la firma LL HOLDINGS S.A.

3. Las partes presentaron un Borrador de Contrato de Compraventa de acciones que

contiene los términos y condiciones de la adquisicidn, aun no suscripto.

La actividad de las partes

4. Al ser creada exclusivamente a los efectos de esta operacion, LL HOLDINGS S A.
no desarrolla en el pais actividad alguna, ni posee sociedades controladas, en

- forma directa o indirecta, tanto en el pais como en el extranjero. Es controlada
directamente por THOMPSON AMERICAS B.V. y por THOMPSON HOLDING B.V.
.ambas empresas holding y subsidiarias de THOMPSON CORPORATION.

5. En consecuencia, el controlante indirecto de LL HOLDINGS S.A. es THOMPSON
CORPORATION que si desarrolla actividades econdémicas en el pais a través de

- dos emprgsas: Thompson Financial Argentina S.A. y Magister Bankwatch
Calificadora‘"de Riesgo S.A. La primera de ellas brinda servicios de consultoria

para inversiones financieras y servicios subsidiarios, suministra informacién
financiera, prepara informes y provee acceso a la base de datos de su propiedad,

mientras que la sequnda provee servicios de calificacion financiera.

8. Merece destarcarse que THOMPSON CORPORATION desarrolla actividades de
edicion e impresion de informacion juridica en distintos paises del mundo, como
Estados Unidos, Canadé, Reino Unido, Escandinavia, Europa Occidental

continental, 1a region asiatica del Pacifico y en algunos paises de América Latina.

7. LA LEY S.A.E. e 1, es una sociedad constituida en Ia Republica Argentina, cuyo

objeto social prevé las siguientes actividades: edicion de libros, foiletos, partituras
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y otras publicaciones; edicion de periddicos, revistés y publicaciones periodisticas;
impresion; servicios relacionados con la impresion; servicios de correos; servicios
relacionados con bases de datos; servicios de bibliotecas y archivos; venta al por
mayor de libros, revistas y diarios y venta al por menor de libros y publicaciones.
Principalmente, se dedica a la publicacion de legislacion, jurisprudencia y doctrina
en distintos formatos y periodos de tiempo‘recopilando informacion oficial sobre la

cual trabaja un arupo de profesionales,

il. ENCUADRE JURIDICO

8. Las empresas involucradas dieron cumplimiento a los requerimientos de esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, efectuados en uso

'_';_ de las atribuciones conferidas por los articulos 11 y 58 de la Ley N° 25158, _

notificando la operacién de concentracion de acuerdo a lo dispuesto por el articulo

8° de la norma legal precitada.

9. La operacién notificada constituye una concentracion gcondémica en los términos
del articulo 6° inciso ¢) de la Ley N° 25.156, en cuanto se trata de la compra venta

de acciones, de forma tal que le otorga al comprador control exclusivo.

i,

X,
10.La obligacidn de efectuar la notificacion se debe a que el volumen de negocios de
la empresas compradora afectada supera, en el ambito mundial, e umbral de

pesos DOS MIL QUINIENTOS MILLONES -$ 2.500.000.000.- (articulo 8°, Ley N°
25.156).

. PROCEDIMIENTO

11.El dia 11 de Julio de 2000, las presentantes notificaron a la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Ia adquisicion, por parte de LL
HOLDINGS S.A., el 70% del capital social de LA LEY S.AE. e l., conforme a lo
establecido por el articulo 8° de la Ley N° 25.156 de Defensa de Ia Competencia.
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12.Luego de analizar la informacion suministrada por las empresas notifiicantes, fa
CNDC comprobé que la misma no satisfacia los requerimientos del Formulario F1,

haciéndolo saber a las presentantes el dia 28 de julio.

_13.Las empresas completaron satisfactoriamente |a informacién el dia 20 de junio,

dandose a pamr de esta fecha por aprobado el Formulario F1.

14.Debe tenerse presente que el plazo de 45 dias establecido en el articulo 13 de la
Ley N° 25.156 vence el dia 21 de setiembre de 2000.

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

15.En virtud de las actividades econdémicas desarrolladas por las empresas
involucradas en la operacion objeto de anélisis, no se manifiestan vinculaciones
econcmtcas de tipo horizontal ni vertical entre ellas. En consecuencia, la cperacion

notificada puede caracterizarse como una concentracion de conglomerado.

18.8i bien THOMPSON CORPORATION, controlante indirecto de LL HOLDINGS
SA., desarrolia actividades econémicas similares a las realizadas por LA LEY
SAE el, ellono constituye una concentracion horizontal en razén de operar en
distintos mercados geograficos: mientras que LA LEY S.A.E. e |. toma informacion
juridica de la Republica Argentina y le afiade valor antes de ser comercializada en
el pais, THOMSON CORPORATION ofrece Sus productos y servicios en mercados
como Estados Unidos, Canadj, Reino Unido, Escandinavia, Europa Occidental

continental, la regién asiatica dei Pacifico y en algunos paises de América Latina.

17.En este sentido, aun cuando esta situacion revela la existencia de un competidor
potencial que ingresa al mercado a través de una firma existente, debe
considerarse que THOMPSON CORPORATION va tenia presencia en LA LEY
S.AE el através de una de sus subsidiarias, THOMPSON AMERICAS BV,
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quien con anterioridad a la operacién objeto de analisis ya poseia el 30% de su
paquete accionario.

18.Por ultimo, es importante sefalar que el mercado de ediciones en general se
encuentra en constante proceso de transformacion, tanto en lo relativo a la calidad
de los productos y servicios que se ofrecen como de la variedad de los mismos. En
efecto, el desarrollo de los medios informfticos aplicados en el fratamiento de la
informacién, derribaron progresivamente los limites que unos anos atras imponia la
necesidad de imprimir y encuadernar. Por ello, la gama de servicios disponibles
para los usuarios de informacion técnico juridico, ha incrementado en forma
sustancial la competencia y desafiabilidad del sector. Esta realidad se verifica con
la entrada de nuevos competidores internacionales en el mercado de ediciones

técnicas-juridicas.

19.Considerando que no existen relaciones de sustitucion entre los productos
comercializados por las empresas notificantes por el lado de la demanda, se
mantendran sin afectacion las participaciones en el mercado relevante y las’
conﬂdi;:iones de competencia en él vigentes, sin tener implicancias desde el punto

de vista de la Defensa de la Competencia.
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V. CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

20.Habiendo analizado e! Borrador de Compraventa de acciones suministrado por las
partes a los efectos de la notificacion de esta operacion, no se advierte la

existencia de cléausula alguna de no competencia.

21.Atento a que el instrumento aportado no resulta el contrato definitivo para la
operacion que se notifica, sin perivicio de corresponder su aprobacion, en su caso,
sera de aplicacion el articulo 15° de la Ley N° 25.156.
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VI. CONCLUSIONES

22.De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion
economica notificada no infringe el articulo 7 de la Ley N° 25.156, ya que no tiene
como objeto o efecto disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo

que pueda resuitar perjuicio al interés econémico general.

23.Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

aconseja al SENOR SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL
CONSUMIDOR autorizar la operacién de concentracion econémica por la cual LL

HOLDINGS S.A. adquiere las acciones. representativas del 70% del capital social

de LALEY S.AE. e, de acuerdo a lo previsto en ef articulo 13 inciso a) de la Ley

v N°® 25.158, en los términos en que la misma ha sido notificada, segtn el Borrador
de Contrato de Compraventa presentado por las partes, bajo apercibimiento en

caso de corresponder, de la aplicacion del articulo 15 de la Ley N° 25.158.
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