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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° S01:0312026/2015
caratulado: “NEROVA S.A. Y COMPANIA AMERICANA DE LAPICES SRL.
S/NOTIFICACION ART, 8° DE LA LEY 25.156 (CONC. 1266)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

I.1. La Operacién

1. El dia 30 de octubre de 2015, esta Comision Nacional recibié la notificacion de una
operacién de concentracion econémica celebrada el dia 23 de octubre de 2015, que
consiste en la transferencia de la totalidad del paquete accionario de la firma NEROVA
S.A. a favor de la empresa COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. (95 %) y del
Sr. Constantino GOUNARIDIS (5%). Previo a la concentracion, NEROVA S.A. se
encontraba controlada por los accionistas: i) Rodolfo PRIETO (57%), ii) Nélida Stella
PRIETO DE LANDI (33%) y iii) Nélida Ramona PEREZ DE PRIETO (10%).

2. En este sentido, la operacion se llevo a cabo en virtud de una oferta de compraventa
suscripta entre los Sres. accionistas de NEROVA S.A. y COMPANIA AMERICANA DE
LAPICES S.R.L., cuya fecha de cierre fue condicionada al cumplimiento de las

condiciones previstas en el contrato de transferencia de acciones a llevarse a cabp en
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la operacién fue notificada el dia 30 de octubre de 2015, dentro del plazo previsto en el
articulo 8° de la Ley 25.156."

3. En efecto, como consecuencia de la operacion, COMPANIA AMERICANA DE LAPICES
S.R.L. adquirié el control exclusivo de NEROVA S.A.

I.2. La Actividad de las Partes
1.2.1. La Empresa Compradora

4. COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. es una sociedad constituida con fecha
22 de abril de 1969 e inscripta ante la DIRECCION DE PERSONAS JURIDICAS DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES. Su capital accionario se encuentra constituido por
los Sres. Ledn Gerardo CARMONA (56,26%), Julio Salomon HARARI (38,48%),
Constantino GOUNARIDIS (3%) y Fabian Gustavo HELLER (2,55%). La principal
actividad comercial de la empresa es la fabricacién de productos cosméticos,
concretamente la elaboracion de lapices de madera para ojos y labios, delineadores
liquidos, lapices labiales, lapices retractiles, brillos y sombras en diversos formatos y
mascaras de pestanas.

5. Cabe destacar que de la némina de socios de COMPANIA AMERICANA DE LAPICES
S.R.L., sélo el Sr. Ledn Gerardo CARMONA mantiene participacion accionaria en otras
sociedades, siendo éstas GEORGALOS S.A. (0,27%) y MARKACO S.A. (33,33%). No
obstante, las mismas no guardan vinculacién alguna con las empresas involucradas en
la presente concentracion.

1.2.2. La Empresa Vendedora

6. Los vendedores de revisten calidad de persona fisica, siendo éstos los Sres.:

' Segun consta a fs. 309, las partes notificantes acreditaron que se dio cumplimiento de las
condiciones previstas en la oferta de referencia a saber: i) entrega por parte de la empresa
compradora de Nota Anexa a la Oferta verificando la aceptacion tacita a la misma; ii) pago i
Precio de Compra; iii) transferencia efectiva de las Acciones y cumplimiento y ejecucion de ac S |
I \mecesanos para y con la transferencia de las Acciones. # ._!.\
\i 3
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11. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156,
y No se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

ill. PROCEDIMIENTO

12. El dia 30 de octubre de 2015, las partes notificaron la operacién conforme a lo
establecido en el Articulo 8° de la Ley de Defensa de la Competencia.

13. Analizada la informacién suministrada en la notificacion, la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA entendi6 que la misma no satisfacia los
requerimientos establecidos en la Resolucion N° 40/2001 de la SECRETARIA DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR, por lo que con fecha 26 de
mayo de 2016 consideré que la informacion presentada se hallaba incompleta,
formulando observaciones al Formulario F1 y haciéndoles saber que el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 comenz6 a correr el dia habil posterior al 23 de
mayo 2016 y que, hasta tanto no se diera cumplimiento a lo solicitado, quedaria
suspendido dicho plazo. La providencia se notific con fecha 7 de junio de 2016.

14.El dia 6 de octubre de 2016 como medida de mejor proveer y en mérito de las
facultades emergentes del art. 20 de la Ley 25.156 y art. 1 inc. c) y d) de la Resolucion
190-E/2016 de la Secretaria de Comercio, los Sres. Leén Gerardo CARMONA y Fabian
Gustavo HELLER comparecieron a audiencia testimonial celebrada a las 10:30 hs. en
esta Comisién, a fin de que brinden precisiones respecto de la actividad desempefiada
por las empresas involucradas en la operacion de concentracion y el mercado en el
que las mismas operan.

15. Con fecha 7 de octubre de 2016 y en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de la Ley
25.156, se solicito a la ADMINISTRACION NACIONAL DE MEDICAMENTOS,

| ALIMENTOS Y TECNOLOGIA MEDICA (en adelante “ANMAT") que’se expida ¢ _._'
l!--\,-i Jretacion a la operacién en andlisis.

) -
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i. Rodolfo PRIETO (D.N.l. N° 12.342.155), titular del 57 % de las acciones de
NEROVA S A.

ii. Nélida Stella PRIETO DE LANDI (D.N.l. N° 13.995.949), titular del 33% de las
acciones de NEROVA S.A.

i. ~ Nélida Ramona PEREZ DE PRIETO (D.N.l. N° 2.740.603), titular del 10% de las
acciones de NEROVA S.A.

7. De la nomina de socios de la empresa, sélo la Sra. Nélida Stella PRIETO DE LANDI
dispone de participacion accionaria en otra sociedad, siendo ésta la firma CUNUL S.A.
Dicha firma tiene como objeto realizar inversiones de cualquier tipo: bienes muebles,
inmuebles, préstamos, fianzas, fideicomisos, etc. Se destaca que CUNUL S.A. no
mantiene participacion accionaria en otras sociedades.

1.2.3. Empresa Objeto

8. NEROVA S.A. es una sociedad constituida el 25 de abril de 1983 e inscripta ante la
INSPECION GENERAL DE JUSTICIA (en adelante “IGJ"). La actividad principal de la
empresa es la fabricacion de productos cosméticos, entre los que se destacan
productos de maquillaje, cremas y depilatorios. Como se dijo, su capital social previo a
la operacion estaba compuesto por los accionistas: Rodolfo PRIETO (57%), Nélida
Stella PRIETO DE LANDI (33%), Nélida Ramona PEREZ DE PRIETO (10%).

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

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

10. La operacion notificada constituye una concentracion econémica en los términos del

Articulo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156, ya que consiste en una adquisicién de {//

N/ d/acciones que le otorga al adquirente el control exclusivo de una eﬁnpresa. "f, /
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16. El dia 25 de octubre de 2016 la ANMAT present6 el informe solicitado, manifestando
que no posee competencia sobre el tema sujeto a consulta, por lo que no emitié
opinion alguna respecto de la operacién informada.

17. Con fecha 21 de octubre de 2016, las partes notificantes cumplimentaron lo requerido
por esta Comisién Nacional, teniéndose en este acto por aprobado el Formulario F1 y
reanudando el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 a partir del dia
habil posterior al ultimo enunciado.

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

IV.1. Naturaleza de la Operacion

18.Como se mencionara anteriormente, la operacion notificada consiste en la
transferencia de la totalidad del paquete accionario de la firma NEROVA S.A. a favor de
la empresa COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. (95 %) y del Sr. Constantino
GOUNARIDIS (5%).
19. Ambas empresas involucradas en esta operacién se dedican a la fabricacién de
productos cosméticos en la REPUBLICA ARGENTINA. Como se observa en el Cuadro
1, la principal linea de productos de COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L.,
empresa compradora, es la relacionada con “delineadores” en sus diversos formatos:
lapices de madera, lapices con mecanismo retractil, delineadores liquidos y kohl. Por
. su parte, NEROVA S.A, empresa objeto, se especializa en “polvos cog:pactos" ﬁ_h. J/
A Agiversas formas: sombras, rubores, bases compactas, etc. A

/
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Cuadro 1. Productos elaborados por las firmas NEROVA S.A. y COMPANIA
AMERICANA DE LAPICES S.R.L.

COMPANIA
PRODUCTO SEGMENTO NEROVA | AMERICANA
DE LAPICES
Delineador en gel Delineadores X
Lapices delineadores madera Delineadores X
Delineadores liquidos punta flexible | Delineadores X
Delineador lapicera flow thru Delineadores X
Delineadores liquidos c/pincel Delineadores X
Delineadores jumbo Delineadores X
Delineadores kohl Delineadores X
Delineadores retractiles Delineadores X X
Delineador Slim Delineadores X
Sombras compactas Sombras para parpados X X
Sombra en crema Sombras para parpados X
Mascaras para pestaias Mascaras para pestafias X X
Balsamo labial Productos labiales X
Brillos para labios Productos labiales X X
Labiales en barra Productos labiales X
Magquillaje compacto Bases de maquillaje X X
Bases liquidas Bases de maquillaje X X
Correctores de ojeras Correctores de ojeras X X
Rubores compactos Rubores compactos X
Bandas y cremas depilatorias Bandas y cremas depilatorias X
Cremas para rostro y cuerpo Cremas para rostro y cuerpo X ; _.J"
J( Fuente: Elaboracién en base a la informacién provista por las part&é) /?T !
\} | ! : ’ :'.
7™M v
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20. Como surge del cuadro precedente, las empresas involucradas presentan relaciones
horizontales en varios productos.

IV.2. Definiciéon de los Mercados Relevantes

21. Segun consta en las presentes actuaciones (fs. 301) se estima que la industria de la
belleza en la Argentina factura alrededor de 25.000 millones de pesos al ario (a precios
del consumidor). Esta industria esta compuesta por diferentes sectores siendo los mas
importantes: Hair Care (productos para el cuidado del cabello): 24%; Fragancias
(perfumes, colonias, lociones, etc.): 22%; Skin Care (productos para el cuidado de la
piel): 17%; Make Up (productos de maquillaje para ojos, labios y rostro). 11%;
Coloracién (productos para teiiir el cabello): 10%. El 16% restante se distribuye entre
productos de higiene personal, infantiles y otros.

22. Dentro de estos sectores existen a su vez diversos segmentos, determinados tanto por
la calidad de producto y el precio (de lujo, masivos, econémicos y profesionales) como
por el tipo de distribucion (retail en sus diversas formas, venta directa y canal
profesional) y el segmento etario al cual se dirigen. Dentro de cada uno de estos
segmentos actian gran cantidad de empresas que participan con una o mas marcas
propias.

23. Ambas empresas involucradas en la presente operacion participan en el mercado
descripto dentro de la categoria Make Up fabricando principalmente productos de
magquillaje para ojos, labios y rostro para terceros duefios de marcas.

24. A su vez, NEROVA S.A. interviene en la categoria de Skin Care con la produccién de
bandas y cremas depilatorias, y cremas para rostro y cuerpo. Dado que COMPANIA
AMERICANA DE LAPICES S.R.L. no fabrica dichos productos, no se considera
necesario analizar los efectos de la operacién respecto de los mismos.

25. Asimismo, como se describe en el punto anterior, el mercado de Make Up, en sus
distintos segmentos, esta integrado por un conjunto de productos cuyo uso especifico
hace que no sean sustitutos entre si. De este modo, un delineador par 0jos no pue t/

d/ser utilizado como lapiz labial, y viceversa.
o
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26. En consecuencia, esta Comision Nacional evaluara los efectos la concentracion bajo
analisis acotando los mercados a aquellos productos donde se verifican relaciones
horizontales conforme se consigné en el Cuadro N° 1. Por lo tanto, los mercados
relevantes dentro del mercado Make Up serian: Delineadores para ojos, sombras para
parpados, mascaras de pestafas, productos labiales, maquillaje compacto para rostro
y por uiltimo, corrector de ojeras.

27. En cuanto a la extension geografica de los mercados definidos en el parrafo anterior, el
presente analisis considerara a todo el territorio nacional, por cuanto los productos de
maquillaje se comercializan en todo el pais a través los distintos canales de ventas
mencionados anteriormente.

IV.3. Efectos de la Operacion de Concentracion
IV.3.1. Participaciones de mercado y variaciones en el nivel de concentracion

28. El cuadro a continuacién muestra las participaciones de cada una de las empresas
involucradas para el afio 2015 en cada uno de los mercados relevantes seleccionados;

asi como también la variacion del Indice Herfindahl-Hirschman (IHH) qu(g produciria |

A &operacir)n notificada.

IJ. l/,

/
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Cuadro 2. Participaciones de mercado de ambas empresas. Afio 2015

(en cantidades)
.. | Participacion
COMPANIA o
de mercado | Variacion
Mercado Relevante NEROVA | AMERICANA
, post IHH
DE LAPICES i
operacion

Sombras para parpados 14,8% 2,3% 17,1% 68,87
Bases de maquillaje 14,8% 0,1% 14,9% 2,83
Correctores de ojeras 7,9% 1,2% 9,1% 18,84
Productos labiales 4.6% 0,6% 5,2% 5,26
Mascaras para pestafas 2,8% 1,8% 4,6% 10,12
Delineadores para ojos 3,7% 23,1% 26,8% 172,62

Fuente: Elaboracion en base a la informacidn provista por las partes. Unidades fabricadas y
vendidas en el afio 2015.

29. Como se desprende del cuadro anterior, la empresa NEROVA S.A. tiene una mayor
participacién en los mercados de sombras para parpados, bases de maquillaje y
correctores de ojeras, mientras que la incidencia de COMPANIA AMERICANA DE
LAPICES S.R.L. en estos mercados es muy pequefia.

30. En los mercados de sombras para parpados y correctores de ojeras se aprecia que las
participaciones de mercado post-operacion ascienden a 17,1% 'y 9,1%
respectivamente. De este modo, la concentracion del mercado medida a través del
Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) se incrementa 69 y 19 puntos respectivamente.

31. Asimismo, en los mercados de bases de maquillaje, mascaras para pestanas Y /

\4 “(productos labiales los incrementos en la concentracion no son aigniﬁcativos; s uk
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32.

33.

incrementan 3, 10 y 5 puntos en el IHH respectivamente dada la baja participacion
conjunta.”

Tal como se mencioné en el presente dictamen, la principal fortaleza de COMPANIA
AMERICANA DE LAPICES S.R.L. son los delineadores en sus diversos formatos, por
lo que su participacion durante el afio 2015 en este mercado habria ascendido al
23,1%; mientras que NEROVA S.A. habria aportado un 3,7%. Es por ello que el
mercado de los delineadores es el mas concentrado y en donde se evidencia mayor
incremento en el IHH (172 puntos).

Por lo tanto, el unico mercado que podria presentar preocupaciones desde el punto de

defensa de la competencia seria el mercado de delineadores de ojos.

IV.3.2. Barreras a la entrada y otras consideraciones

34.

35.

En primer lugar, una particularidad de esta industria es la existencia de empresas que
no comercializan los productos que fabrican con marcas propias, sino que se dedican a
la produccion para terceros que son los duefios de las marcas. Segun informan las
partes notificantes, esta caracteristica del sector es una practica extendida a nivel
mundial. El grado de tercerizaciéon de los productos comercializados varia de empresa
a empresa, asi como también lo hace el nivel de integracién del proceso productivo. De
este modo, los duefios de las marcas son a la vez clientes y competidores de los
fabricantes de productos cosméticos.

Asimismo, la totalidad de los clientes de las empresas involucradas son empresas
internacionales con marcas reconocidas, a saber. Mary Kay, Avon, Natura, entre otros.
De este modo, los clientes son compradores profesionales, que poseen un poder de
compra compensatorio. El resto de los competidores del mercado de delineadores de
ojos y otros maquillajes son numerosos, siendo los mas relevantes: L'OREAL
ARGENTINA S.A. y NEW REVLON S.A.

? De acuerdo con estandares internacionales como los que aparecen en las “Horizontal Merger Guidelines” de
- Estados Unidos (FTC-DOJ, 2010), cualquier incremento en el indice de Herfindahl y Hirschman (IHH), inferior

‘ie 100 puntos es considerado como incapaz de generar efectos adversos sobre la comypetencia.

W

/

1/
IF-2016-03116435-APN-SECC#MP

10

pagina 10 de 16



r
i

! d,presentando variaciones del IHH menores a 100 puntos. R

Y

"2016 - Afio del Bicentenario de la Declaracién de la Independencia Naci 'él'{

Ura, MARIA

s ¥ W W

,,., 2
AMenisterio de Proderceion
Q%{mfm«?r de %amerczh
%Z»;m;uef» DA acional do @tﬁmm de la %fwym&mm'a

36. Por su parte, las barreras a la entrada en los mercados de productos cosméticos
analizados son bajas. Para proceder a la importacién es necesario estar inscripto como
importador en ANMAT y cumplir con los requisitos aduaneros. En este sentido, existen
en Argentina mas de 300 establecimientos habilitados para elaborar y/o acondicionar
y/o importar productos cosméticos. La importacién de productos cosméticos goza de
licencias automaticas y su maximo arancel extra-zona es del 18%. No obstante, segtn
informan las partes notificantes, la mayor parte de los cosméticos que se importan
actualmente al pais ingresan con arancel cero (productos provenientes del
MERCOSUR vy de terceros paises con preferencias arancelarias como es el caso de
MEXICO).

37. En este sentido, segun indican las partes notificantes, el comercio internacional es una
practica frecuente, en especial en lo que se refiere a Latinoamérica. A manera de
ejemplo, COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. exporta su produccion desde
hace veinte afios a Latinoamérica, EE.UU., Europa y Asia, representando en la
actualidad un 70% de sus ventas. NEROVA S.A., por su parte, exporta alrededor del
30% de su produccion, principalmente a Brasil.

38. Por lo anteriormente expuesto, se puede afirmar que estariamos en presencia de un
mercado altamente desafiable.

IV.3.3. Resumen del andlisis de impacto

39. Como consecuencia del andlisis llevado a cabo para los mercados de cosméticos en
los cuales la operacion de concentracion bajo analisis tiene efectos horizontales, esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA llega a la conclusion
que en ninguno de ellos existen elementos que puedan despertar preocupacién desde
el punto de vista de la competencia.

40. Esto se debe a que en los mercados de sombras para parpados, mascaras de
pestaias, productos labiales, maquillaje compacto para rostro y por tltimo, corrector de
ojeras, la participacion post-operacion de las empresas notificantes son baj :

¥
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41.En el mercado de los delineadores para ojos, por su parte, la variacion del IHH es

\)
/

42

V.

43

44,

superior a los 150 puntos. No obstante, las bajas barreras a la entrada para producir o
importar maquillaje y el poder compensatorio de compra de los clientes de las
empresas involucradas, son condiciones suficientes para asumir que el mercado es
desafiable.

.Por todo lo antedicho, esta COMISION NACIONAL entiende que los efectos de la
operacion no revisten entidad que pueda resultar en un perjuicio al interés econémico
general.

CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS

. Habiendo analizado la documentacion aportada en la presente operacion, esta
Comision Nacional advierte la presencia de cldusulas de no competencia. Al respecto
es posible identificar en la SECCION XIll DISPOSICIONES VARIAS del contrato de
compraventa, la CLASULA DECIMOTERCERA: Varios, 1.3.1 “No competencia,” a
través de la cual se establecié que por el plazo de 5 (cinco) afios posteriores a la fecha
de cierre, los vendedores no podran realizar por si, en forma directa y/o por intermedio
de terceros y/o asociados a terceros, ni participar como accionistas mayoritarios o
minoritarios en sociedades, en actividades que tengan por objeto la prestaciéon de
servicios de tercerizacion en la elaboraciéon de productos de todo tipo en el rubro de
cosmética y perfumeria. Esta obligacién de no competencia no dispone restricciones
de ningun tipo respecto de la capacidad de los vendedores para realizar todo tipo de
actividad en la elaboracién de productos bajo marcas propias, sea con los bienes
excluidos (aquellos bienes que no son parte de la operacion) o con otras marcas que
desarrollen en el futuro.

La obligacion de no competencia entonces refiere y se limita Unicamente a los
actividades de tercerizacién, fagén, elaboraciéon de productos para terceros o bajo
marcas de terceros en el rubro de cosmética y perfumeria, pero ésta no se extiende a

J}as actividades que tengan como objeto la elaboracién de productos bajo marca ;:Jropiﬂ.r
N
v
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45.

46.

47,

48.

Ello no impone limitacion alguna con bienes que no formaron parte de la operacién
bajo analisis o con otras marcas que desarrollen a futuro. Es decir que mediante dicha
clausula, los vendedores manifestaron el compromiso de no competir Gnicamente en
aquellos servicios de tercerizacion que constituyen la actividad principal de la empresa
transferida NEROVA S.A., no extendiéndose a servicios que la misma no ofrece.

En principio, las partes tienen la facultad de arribar a acuerdos que regulen
reciprocamente sus derechos y obligaciones, incluso en esta materia, y lo acordado
constituira la expresion del ejercicio de su libertad de comerciar libremente. Las
restricciones accesorias que pueden ser contrarias a la Ley 25.156, son aquellas que
se constituyen en barreras a la entrada al mercado y siempre que dicha barrera tenga
la potencialidad de resultar en perjuicio para el interés econémico general.

Tal como se desprende de la Seccion IV de la Resoluciéon SCyDC N° 164/2001
‘Lineamientos para el Control de las Consecuencias Econémicas”’, las barreras a la
entrada cobran importancia en el analisis de una operacion notificada cuando la misma
produce o fortalece una posicién de dominancia en el mercado, por cuanto se entiende
que la amenaza del ingreso de nuevos competidores constituye un freno a la
capacidad de las empresas existentes en el mercado de subir sus precios.

Por ello, las clausulas con restricciones accesorias deben considerarse en el marco de
la evaluacion integral de los efectos que la operacién notificada tendria sobre la
competencia, tal como ha sido explicitamente recogido como fundamento de la
decision revocatoria de la Resolucion SC N° 63/2012 realizada por la Camara Civil y
Comercial Federal — Sala 1 en la Causa 25.240/CA2.3

En este contexto es en el cual la autoridad debe analizar y considerar los criterios de
necesidad, vinculacién, duracion, partes involucradas y las respectivas definiciones de
los mercados geograficos y del producto afectados por la operacién notificada.

* Dicha sentencia explica que “la operacion informada no afecta la competencia y que, si el acuerc{é

| 4 principal no representa una preocupacion o un peligro para la competencia ni para el interés
i~ | econémico general, la misma suerte deberia correr para las clausulas accesori(a's de dicho
)

<l/b'ontrato”.
Y
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49. En lo que respecta a la duracién temporal permitida esta Comisién Nacional, siguiendo
los precedentes internacionales, ha considerado que un plazo razonable es aquel que
permite al adquirente asegurar la transferencia de la totalidad de los activos y proteger
su inversién. Dicho plazo puede variar segun las particularidades de cada operacion y
de los mercados afectados.

50. 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.

51. En cuanto al contenido, la restriccién sélo debe limitarse a los productos o servicios
que constituyan la actividad econémica de la o las empresas o parte de la o las
empresas transferidas, 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 o no comercializa.

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

53. Asimismo, las objeciones contra las restricciones accesorias deben fundarse con la
misma rigurosidad con que se fundamente cualquier objecién al acuerdo que
instrumenta la operacién notificada, quedando a cargo de esta Comision proveer
evidencia suficiente para encuadrar el acuerdo y/o las clausulas de restricciones
accesorias en el articulo 7 de la Ley, al atribuirles por objeto o efecto restringir o
distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar en perjuicio para el interés
economico general. En ese mismo sentido también se ha expresado el fallo precitado®.

54. Cabe destacar que la autorizacién sin subordinaciones de una operacion de
concentracion econdémica instrumentada a través de una venta, implica que —en ese
caso concreto- no existen objeciones en cuanto a la salida de la parte vendedora de um,
mercado determinado. Por ello, tampoco puede haber objeciones e%’ dichos caso l )/

l /e =
A A)Causa 25.240/15/CA2
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cuando el contrato se complementa con restricciones accesorias que impiden el
reingreso de la parte vendedora.

55. En este expediente, y seguin se ha expuesto en la seccion precedente, la Comision no
ha encontrado elementos de preocupacién sobre la operacién notificada.

56. Por tanto, siguiendo la linea de razonamiento descripta en los parrafos precedentes, en
el caso bajo andlisis, la operacién notificada no presenta ningun elemento de
preocupacion desde el punto de vista de defensa de la competencia, por lo cual, las
restricciones accesorias a dicha operacién impuestas a la parte vendedora, aunque
impliquen una barrera al re-ingreso del vendedor al mercado por el tiempo acordado en
el contrato, por si mismas no tienen potencial entidad como para restringir o
distorsionar la competencia de modo que pueda resultar en perjuicio para el interés

econémico general.
VI. CONCLUSION

57.De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operaciéon de concentracion
econdémica 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
econdémico general.
58. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO autorizar la operacion notificada, que
consiste que consiste la adquisicion por parte de COMPANIA AMERICANA DE
LAPICES S.R.L. (95 %) y del Sr. Constantino GOUNARIDIS (5%) de la totalidad del
paquete accionario de la firma NEROVA S.A. al Sr. Rodolfo PRIETO (57%) y las Sras.
Nélida Stella PRIETO DE LANDI (33%) y Nélida Ramona PEREZ DE PRIETO (10%,), /".]
! en las proporciones indicadas, todo ello de conformidad con lo dispueste por el Articylo J/
413 inciso a) dela Ley N° 25.156. /. 7
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59. Elévese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la
DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS DEL MINISTERIO DE
PRODUCCION para su conocimiento.

i d
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Resolucion

Numero: RESOL-2016-442-E-APN-SECCHMP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Lunes 12 de Diciembre de 2016

Referencia: EXP-S01:0312026/2015 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA

VISTO el Expediente N° S01:0312026/2015 del Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica 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
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacién de concentracién econdomica notificada con fecha 30 de octubre de 2015 consiste en la
transferencia de la totalidad del paquete accionario de la firma NEROVA SOCIEDAD ANONIMA a favor
de la firma COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. y al sefior Don Constantino GOUNARIDIS
(M.I. N° 25.744.701).

Que previo a la operacion, el paquete accionario de la firma NEROVA SOCIEDAD ANONIMA, era
controlada por el sefior Don Rodolfo PRIETO (M.I. N° 12.342.156) en un CINCUENTA Y SIETE POR
CIENTO (57 %), la sefiora Dofia Nélida Stella PRIETO (M.I. N° 13.995.449) en un TREINTA Y TRES
POR CIENTO (33 %) y la sefiora Dofia Nélida PEREZ DE PRIETO (M.I. N° 2.740.603) en un DIEZ POR
CIENTO (10 %).

Que luego de la transaccion, el paquete accionario de la firma NEROVA SOCIEDAD ANONIMA pasa a
ser propiedad de la firma COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. en un NOVENTA Y CINCO
POR CIENTO (95 %) y del sefior Don Constantino GOUNARIDIS en un CINCO POR CIENTO (5 %).

Que la operacién notificada se llevo a cabo en virtud de una Oferta de Compraventa suscripta entre los
sefiores accionistas de la firma NEROVA SOCIEDAD ANONIMA vy la firma COMPANIA AMERICANA
DE LAPICES S.R.L., cuya fecha de cierre fue condicionada al cumplimiento de las condiciones previstas
en el contrato de transferencias de acciones a llevarse a cabo el dia 26 de octubre de 2015 o antesdel
mismo.



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

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

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
involucradas y el objeto de la operacion en la REPUBLICA ARGENTINA asciende a la suma de PESOS
DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000) 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.

Que, en virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacion de concentracion econdmica 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 econdémico general.

Que, por este motivo, la mencionada Comisién Nacional emitio el Dictamen N° 1360 de fecha 4 de
noviembre de 2016 donde aconseja al sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion notificada,
consistente en la transferencia de la totalidad del paquete accionario de la firma NEROVA SOCIEDAD
ANONIMA a favor de la firma COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. y al sefior Don
Constantino GOUNARIDIS, 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 citado 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 operacion de concentracion econdémica consistente en la transferencia de la
totalidad del paquete accionario de la firma NEROVA SOCIEDAD ANONIMA a favor de la firma
COMPANIA AMERICANA DE LAPICES S.R.L. y al sefior Don Constantino GOUNARIDIS (M.I. N°
25.744.701), 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° 1360 de fecha 4 de noviembre de 2016 emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el
ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION, que como Anexo, IF-
2016-03116435-APN-SECC#MP, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las partes interesadas.



ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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