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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2017 - Afio de las Energias Renovables

Resolucion

Numero: RESOL-2017-728-APN-SECCHMP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 22 de Septiembre de 2017

Referencia: EX-2017-13785964- -APN-DDYME#MP - OPERACION DE CONCENTRACION
ECONOMICA (CONC. 1481)

VISTO el Expediente EX-2017-13785964- -APN-DDYME#MP, 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 &mbito 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 operacion de concentracion econdémica que se notifica el dia 7 de julio de 2017, consisteen la
adquisicion del control exclusivo indirecto sobre la firma LUMILEDS HOLDING B.V. por parte de la
firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC.

Que, la operacién se estructura mediante la adquisicion de acciones que representa el OCHENTA COMA
UNO POR CIENTO (80,1 %) del capital social de la firma LUMILEDS SUBHOLDING B.V., un vehiculo
holdings que reviste la calidad de socio unico de la firma LUMILEDS HOLDING B.V., por parte de la
firma BRIGHT BIDCO B.V., una afiliada de la firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC, siendo
el DIECINUEVE COMA NUEVE POR CIENTO (19,9 %) restante retenido en forma indirecta por la firma
KONINKLIJKE PHILIPS N.V.

Que producto de la transaccion notificada, la firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC adquirio el
control exclusivo e indirecto sobre la firma LUMILEDS HOLDING B.V., con lo cual esta deviene una
subsidiaria del grupo empresarial liderado por la firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC.

Que el cierre de la transaccion tuvo lugar con fecha 30 de junio de 2017.
Que, las empresas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de presentar la traduccion

legalizada de la documentacion acompafiada como Anexo 2.f) Addendum en la presentacion de fecha 7 de
julio de 2017.



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 supera el umbral la suma de
PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y
no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que, en virtud del 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, la mencionada Comision Nacional emitié Dictamen N° 162 de fecha 27 de julio de 2017 aconsejando
al sefior Secretario de Comercio a autorizar la operacion notificada, consistente en la adquisicion del
control exclusivo de la firma LUMILEDS HOLDING B.V., por parte de la firma BRIGHT BIDCO B.V.,
sociedad vehiculo controlada por la firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC, a la firma
KONINKLIJKE PHILIPS N.V., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 13 dela
Ley N° 25.156, y eximir a las partes de presentar la traduccion legalizada de la documentacion acompariada
como Anexo 2.f) Addendum en dicha presentacion de fecha 7 de julio de 2017.

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

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION ha tomado la
intervencion que le compete.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud de lo establecido en los
Articulos 13, 18, 21y 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°.- Eximase a las firmas LUMILEDS HOLDING B.V., KONINKLIJKE PHILIPS N.V.y
BRIGHT BIDCO B.V de presentar la traduccion legalizada de la documentacion acompafiada como Anexo
2.f) Addendum en la presentacion de fecha 7 de julio de 2017.

ARTICULO 2°.- Autorizase la operacion de concentracion econémica consistente en la adquisicion del
control exclusivo de la firma LUMILEDS HOLDING B.V., por parte de la firma BRIGHT BIDCO B.V.,
sociedad vehiculo controlada por la firma APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC, a la firma
KONINKLIJKE PHILIPS N.V., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 13 dela
Ley N° 25.156.

ARTICULO 3°.- Considérase al Dictamen N° 162 de fecha 27 de julio de 2017 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 (IF2017-
15606246- APN-DR#CNDC) forma parte integrante de la presente medida.



ARTICULO 3°.- Notifiquese a las partes interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.

Digitally signed by BRAUN Miguel
Date: 2017.09.22 14:07:55 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Miguel Braun
Secretario

Secretaria de Comercio
Ministerio de Produccion

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA -
GDE

DN: cn=GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA - GDE, c=AR,
0=MINISTERIO DE MODERNIZACION, ou=SECRETARIA DE
MODERNIZACION ADMINISTRATIVA, serialNumber=CUIT
30715117564
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EX-2017-13785964--APN-DDYME#MP (Conc. 1481) LTV-RG
DICTAMEN N° { G4,

BUENOS ARRES, 2 1 JUL 2017

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen, referido a la operacién de concentracion
econémica que tramita bajo el EX-2017-13785964--APN-DDYME#MP del Registro del
MINISTERIO DE PRODUCCION, caratulado: “CONC. 1487 - APOLLO MANAGEMENT, L.P.,
KONINKLIIJKE PHILIPS N.V. Y LUMILEDS HOLDING B.V. S/NOTIFICACION ART. 8 DE LA
LEY 25.156".

I DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
1. LaOperacion

1. El dia 7 de julio de 2017, esta Comisién Nacional recibié la notificacion de una operacion
de concentracion econémica consistente en la adquisicién del control exclusivo indirecto
sobre LUMILEDS HOLDING B.V. (en adelante ‘LUMILEDS") por parte de APOLLO
GLOBAL MANAGEMENT, LLC (en adelante “APOLLQ").

2. APOLLO es una compafia financiera focalizada en la inversion en private equity, bienes
raices y financiamiento corporativo: el grupo controla a firmas que desarrollan diversas
actividades econdmicas —vinculadas al sector turistico, de servicios financieros y el
entretenimiento, entre otros. Por otra parte, APOLLO es una sociedad abierta y sus
acciones cotizan en el mercado de valores de Nueva York (NYSE); en esa linea,
corresponde destacar que la tnica firma con participaciones accionarias superiores al 5%
en el capital social de APOLLO es TIGER GLOBAL MANAGEMENT LLC, con
aproximadamente el 17% de las acciones «Clase A» de la firma.

3 LUMILEDS es una compafiia enfocada en la fabricacién de productos de iluminacion
convencionales y de diodo emisor de Iuz («<LED») para la industria automotriz,
telefonia movil y dispositivos portatiles, pantallas de computadoras y television,
senalizacion y sefiales de transito e iluminacion general. En forma previa a la
transaccion, la firma se encontraba controlada por la multinacional holandesa
KONINKLIWJKE PHILIPS N.V. (en adelante “PHILIPS").

L R AR
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4. La operacion se estructura mediante la adquisicion de acciones que representan el 80,1%
del capital social de la firma LUMILEDS SUBHOLDING B.V. —un vehiculo holding que
reviste la calidad de socio Unico de LUMILEDS— por parte de BRIGHT BIDCO B.V. —una
afiliada de APOLLO—, siendo el 19,9% restante retenido en forma indirecta por PHILIPS.'

5. Producto de la transaccion notificada, y con los alcances sefalados, APOLLO adquirio el
control exclusivo e indirecto sobre LUMILEDS —con lo cual esta deviene una subsidiaria

del grupo empresarial liderado por APOLLO.

6. El cierre de la transaccion tuvo lugar el dia 30 de junio de 2017. La operacion se notifico el

quinto dia habil posterior al del cierre indicado.?
l.2. LaActividad de las Partes Involucradas en la Operacion

7. En la Tabla 1 se consignan exclusivamente las empresas afectadas en la operacion, junto
a una concisa descripcién de la actividad empresarial que desarrolla cada una de ellas en

Argentina.

Tabla 1 | Actividad de las Firmas Afectadas

CAESARS ENTERTAINMENT INC. . :

(Comprador) Casinos.

ENDEMOL SHINE GROUP = Crea, produce y distribuye entretenimiento
(Comprador) multiplataforma.

HEXION INC. i g ;
(Comprador) Comercializa productos quimicos especiales.
MCGRAW HILL EDUCATION, INC * Senicios de informacion para mercados
(Comprador) financiero, educativo y comercial.

" Ala fecha de cierre de Ia transaccion, PHILIPS y su subsidiaria METAALDRAADLAMPENFABRIEK VOLT B.V.
(en adelante "VOLT"), eran titulares en forma conjunta de la totalidad de las acciones em itidas yen circulacion de
LUMILEDS. Luego de perfeccionada la transaccién, la tenencia accionaria de PHILIPS en LUMILEDS (19,9%) se
canaliza exclusivamente a través de VOLT. En este sentido, resulta necesario destacar que el disefio de la
transaccionimplicé también el traspaso de |a totalidad del capital accionario de LUMILEDS SUBHOLDING BV. a
BRIGHT BIDCOB.V., recibiendo VOLT por la tenencia accionaria entregada (el mencionado 19,9%) una porcion
equivalente en el capital social de la firma controlante de BRIGHT BIDCO B.V., que las partes notificantes han
identificado con elnombre de TOPCO —es decir que, luego de perfeccionadas todas las fases de la transaccion,
la participacion en LUMILEDS tanto de APOLLO como de PHILIPS se materializa en la tenencia accionaria que
detentan en TOPCO.

Ver «Anexo 2.c)» de la presentacion de fecha 24 de julio de 2017. IF-2017-15580535-APN-CNDC#MP
12 IF-2017-15606246-APN-DR#CNDC
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NORWEGIAN CRUISE LINES HOLDING

LTD = Operador de cruceros.
(Comprador)

PRESIDIO INC - -
(Comprador) = Consultoria informatica.

STEEL MARKETING: CORPORATION = Comercializa y distribuye acero.

(Comprador)

VECTRA CO. ; o .
(Comprador) Comercializa productos quimicos especiales.
VERALLIA GROUP = Fabricante de envases de \vidrio para la
(Comprador) industria de alimentos y bebidas.

CEVA GROUP PLC v SERicEE H5 B

(Comprador) enicios de logistica.

LUMILEDS = Exporta lamparas convencionales para
(target) automoviles hacia la Republica Argentina.

Fuente: CNDC en base a informacion aportadas por las partes en el presente expediente

8. La empresa objeto de la presente operacion —LUMILEDS— es un proveedor global de
productos de iluminacién convencionales y de diodo emisor de luz (<LED»). En los ultimos
tres afos, la compafia ha exportado hacia la Republica Argentina unicamente lamparas
convencionales para automoviles, generando ingresos anuales por U$S 2.067.000 (afio
2016).

9. Tal como se desprende de la Tabla 1, las empresas del grupo comprador que participan en
Argentina no se encuentran activas en ninguna actividad relacionada con la iluminacion
que pudiera derivar en una eventual relacion econdémica de tipo horizontal o vertical.
Porende, la presente transaccion puede clasificarse como una operacion de

conglomerado.

. EFECTOS DE LAOPERACION DE CONCENTRACION NOTIFICADA
I.1. Efectos Econdomicos de la Operacién

10. Al tratarse de una operacion de conglomerado, el nivel de concentracién no se vera
alterado en ninguno de los mercados donde operan las empresas involucradas.

Adicionalmente, analizadas las caracteristicas de los productos comercializados por las

empresas notificantes, no se encontraron elementos quejndifuensayed3s. opNieRIse S p
13 IF-2017-15606246-APN-DR#CNDC
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competencia actual o potencial puedan ser afectadas negativamente en perjuicio del

interés economico general.

I.2. Clausulas de Restricciones Accesorias

11. Habiendo analizado la documentacion aportada en la presente operacion, esta Comision
Nacional advierte la presencia de una clausula de no competencia, estipulada en el «Stock
and Purchase Agreement» —celebrado el 11 de diciembre entre BRIGHT BIDCO B.V,
PHILIPS y LUMILEDS—, e identificada como «Articulo 14.1 — Actividades Restringidas».

12.  Laestipulacién esta dirigida a PHILIPS y a sus compaiiias afiliadas, e impone la obligacion
de no competir con LUMILEDS en ninguna de las denominadas «Actividades

Restringidas» por un periodo de tres (3) afios a partir de la fecha de cierre de la operacion.

13.  Por otro lado, cabe afiadir que el «Articulo 8.2 — No Competencia» del «Stock and
Purchase Agreement» ya referido, establece una clausula estandar de no-contratacion
(«non-solicitation») para impedir que PHILIPS y sus afiliadas ofrezcan empleo a cualquiera
de los empleados clave de LUMILEDS por un periodo de 18 meses a partir de la fecha de

cierre de la operacion.

14.  Las restricciones accesorias que pueden encontrarse alcanzadas por el Articulo 7 de la
Ley, son aquellas que se constituyen en barreras a la entrada al mercado y siempre que
dicha barrera tenga la potencialidad de resultar perjuicio para el interés econdmico
general.

15. Tal como se desprende de la Seccion IV de la Resolucion SCyDC N° 164/2001
«Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econémicas», las barreras a la
entrada cobran importancia en el analisis de una operacion notificada cuando la misma
produce o fortalece una posicion de dominancia en el mercado, por cuanto se entiende
que la amenaza delingreso de nuevos competidores constituye un freno a la capacidad de

las empresas existentes en el mercado de subir sus precios.

16.  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 el mercado®, 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 25.240/15/CA2. Dicho considerando explica que “... la operacién informada no

* En este contexto es en el cual la autoridad debe analizar y considerar los criterios de necesidad, vinculacion,
duracion y las respectivas definiciones de los mercados geografico y deljprogjcio gssRoFssasipNocifesdaN P
14] IF-2017-15606246-APN-DR#CNDC
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afecta la competencia y que, si el acuerdo principal no representa una preocupacion o un
peligro para la competencia ni para el interés econémico general, la misma suerte deberia

correr para las clausulas accesorias de dicho contrato.”

17.  Asimismo, las objeciones contra las restricciones accesorias deben fundarse con la misma
rigurosidad con que se fundamente cualquier objecion al acuerdo que instrumenta la
operacién notificada, siendo responsabilidad 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 perjuicio para el interés econdmico general.

18. Es en este contexto en el cual la autoridad debe analizar y considerar los criterios de
necesidad, vinculacion, duracion, partes involucradas y las respectivas definiciones de los

mercados geograficos y del producto afectados por la operacion notificada.

19. En este caso, y segin se ha expuesto en la seccion precedente, la Comision no ha
encontrado elementos de preocupaciéon sobre los efectos en la competencia de la

operacion notificada.

20.  Por tanto, siguiendo la linea de razonamiento descripta en los parrafos precedentes, la
operacion 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 operacion
impuestas a la parte vendedora —aunque impliquen una limitacion a su re-ingreso 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

perjuicio al interés econdmico general.

I1l. EXIMICION DE TRADUCCION

21.  Ahora bien, las empresas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de
presentar la traduccion legalizada de la documentacion acompaiada como «Anexo 2.f)
Addendum» en la presentacion de fecha 7 de julio de 2017.

22. considerando que la mentada documentaciéon no es necesaria para efectuar el analisis
correspondiente —y habiendo solicitado las partes su dispensa—, esta Comisién Nacional
recomienda al Sefior Secretario de Comercio, de conformidad con lo establecido en la
Resolucion N° 40/2001 de la SDCyC, en su Anexo |, Apartado C, inciso (b) in fine, eximir a

las partes de la traduccion correspondiente.

IF-2017-15580535-APN-CNDC#MP

5] IF-2017-15606246-APN-DR#CNDC

pdgina 5 de 6
paginabde7



"2017 — Afio de las Energias Renovables"

5
() /A}fr.'j/r‘ﬂ}' e | y)}'(if‘/;((‘(’f;’;ﬂ
Hocrotarive de \ff:r.hrr’ﬂ'ﬁ-

\(f.r-zﬂ!.l,{.r-'ﬂ i %n‘c " ﬂ(!/(A' _(/.“/r'm(( (/a" 4( Yf cutfrelonceee

IV. ENCUADRAMIENTO JURIDICO Y PROCEDIMIENTO

23. Finalmente, debe destacarse que la transaccion analizada en apartados anteriores
constituye una concentracion econémica en los términos del Articulo 6° inciso (c) de la Ley
No. 25.156 de Defensa de la Competencia y que las firmas intervinientes en la misma la
han notificado en tiempo y forma, de acuerdo a lo previsto en el Articulo 8° de la misma

norma.“

24. Asi es que el dia 7 de julio de 2017, las partes notificaron la operacion mediante la
presentacion en forma conjunta del Formulario F1 correspondiente. El dia 24 de julio de
2017, las partes aportaron informacion complementaria a dicho formulario, el cual se tuvo
por completo el dia habil posterior a la ultima fecha resefiada.

V. CONCLUSIONES

25. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta 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, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia

de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

26. Por ello, esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia aconseja al Sefior
Secretario de Comercio a) autorizar la operacion notificada, la cual consiste en la
adquisicion del control exclusivo de LUMILEDS HOLDING B.V., por parte de BRIGHT
BIDCO B.V., sociedad vehiculo controlada por APOLLO GLOBAL MANAGEMENT, LLC, a
la firma holandesa KONINKLIJKE PHILIPS N.V., todo ello en virtud de lo establecido en el
Articulo 13 inc. (a) de la Ley N° 25.156 y b) eximir a las partes de presentar la traduccion
legalizada de la documentacion acompanada «Anexo 2.f) Addendumy en la presentacion
de fecha 7 de julio de 2017.

27. Elévese el presente Dictamen al Sefor Secretario de Comercio, previo paso por la
DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS DEL MINISTERIO DE PRODUCCION
para su conocimiento.

3 La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas involucradas y los
objetos de las operaciones, a nivel nacional supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($
200.000.000.-) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra alcanzada por ningunade las

excepciones previstas en dicha norma. IF-2017-15580535-APN-CNDC#MP
16| IF-2017-15606246-APN-DR#CNDC
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