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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2021 - Afio de Homengje a Premio Nobel de Medicina Dr. César Milstein

Resolucion

NUmero: RESOL-2021-635-APN-SCI#MDP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Martes 15 de Junio de 2021

Referencia: EX-2021-08834734- -APN-DR#CNDC - CONC. 1787

VISTO el Expediente N° EX-2021-08834734- -APN-DR#CNDC, y

CONSIDERANDCO:

Que en las operaciones de concentracién econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura determine
gue deban realizar la notificaciéon prevista en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, procede su 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 INTERIOR del MINISTERIO DE
DESARROLLO PRODUCTIVO, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion arménica de los Articulos 7° a 17
y 80 dedichaley.

Que e dia 24 de abril de 2020, la firma SOFTBANK GROUP CORP solicité ala COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA la emision de una opinion consultiva en los términos del Articulo 10,
primer parrafo de la Ley N° 27.442, a los efectos de determinar si la operacion consistente en la adquisicion de
influencia sustancial sobre lafirma THE WE COMPANY por parte de la firma SOFTBANK GROUP CORP. se
hallaba sujeta ala obligacion de notificacion establecidaen el Articulo 9° de la mismanorma.

Que, de acuerdo a lo informado y acreditado por las firmas notificantes, la fecha de cierre de la operacién de
concentracion econdmicatuvo lugar €l dia 17 de abril de 2020

Que la consulta resefiada tramitd por el Expediente N° EX-2020-56799884--APN-DR#CNDC, caratulado “OPI.
335 - SOFTBANK GROUP CORP S/ OPINION CONSULTIVA ART. 10° DE LA LEY 27.442", dando origen a
la presente concentracion econémica.

Que en fecha 27 de enero de 2021, y mediante la Resolucion N° 107 de fecha 27 de enero de 2021 de la
SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, se
determind que la operacién traida en consulta por SOFTBANK GROUP CORP se encontraba sujeta a la
obligacion de notificacion establecida en el Articulo 9° delaLey N° 27.442.



Que laresolucién fue notificada ala firma SOFTBANK GROUP CORP € dia 29 de enero de 2021.
Que €l dial defebrero de 2021, se notifico en tiempo y forma la operacion de concentracion econémica.

Que la estructuracion de la operacion notificada implicod una serie de transacciones cuya ejecucion fue delineada
en un acuerdo marco suscripto €l dia 30 de octubre de 2019 entre la firma SOFTBANK GROUP CORP,, lafirma
THE WE COMPANY vy otros accionistas y miembros del managment de lafirma THE WE COMPANY .

Que, en cada una de estas fases, la tenencia accionaria'y e derecho a voto de la firma SOFTBANK GROUP
CORP. en lafirma THE WE COMPANY fue incrementandose sustancialmente.

Que, como consecuencia de la operacion notificada, la firma SOFTBANK GROUP CORP. adquirio influencia
sustancial sobre lafirma THE WE COMPANY .

Que en lo que respecta a la REPUBLICA ARGENTINA, en forma contemporanea con la solicitud de opinion
consultiva que precedi6 al presente tramite de notificacion, lafirma SOFTBANK GROUP CORP. era controlante
exclusivadelafirmaBRIGHTSTAR CORP.

Que la firma BRIGHTSTAR CORP. tiene dos subsidiarias en la REPUBLICA ARGENTINA: las firmas
BRIGHTSTAR ARGENTINA SA., y BRIGHTSTAR FUEGUINA SA.

Que la firma SOFTBANK GROUP CORP. es controlante indirecto de la firma SLAA S.A.S, una sociedad
congtituidaen laREPUBLICA ARGENTINA.

Que en su presentacién de fecha 14 de abril de 2021, |a parte notificante solicitdé que se la exima de presentar una
traduccion legalizada de la documentacion acompariada como «Anexo 1» y «Anexo |1»

Que aun cuando la documentacion acompafiada como «Anexo I» y «Anexo |1» no se encuentra traducida, es
suficiente la version en su idioma original a los fines de redlizar el andlisis pertinente, de conformidad con lo
establecido en la Resolucion N° 40 de fecha 22 de febrero de 2001 de la SECRETARIA DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA y DEL CONSUMIDOR del MINISTERIO DE ECONOMIA, en su inciso b) in fine, Apartado
CdesuAnexol.

Que las empresas involucradas notificaron la operacion de concentracién econdmica, en tiempo y forma,
conforme a lo previsto en los Articulos 9° y 84 de la Ley N° 27.442, habiendo dado cumplimiento a los
requerimientos efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que, en razon de €lo, la citada Comision Naciona concluy6é que la operacion de concentracion econdémica
notificada no infringe &l Articulo 8° de laLey N° 27.442, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia
de modo que pueda resultar un perjuicio al interés econdmico general.

Que, en consecuencia, laCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, emitié e Dictamen
de fecha 7 de junio de 2021, correspondiente a la “CONC 1787”, en el cua aconsg6 a la sefiora Secretaria de
Comercio Interior (a) autorizar la operacion de concentracion economica notificada, consistente en la adquisicion
de influencia sustancial sobre lafirma THE WE COMPANY por parte de lafirma SOFTBANK GROUP CORP.,
todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 14 de la Ley N° 27.442, y (b) eximir a la parte
notificante de presentar una traduccion legalizada de la documentacion acompafiada como «Anexo 1» y «Anexo
I1»> en su presentacion de fecha 14 de abril de 2021.



Que la suscripta comparte los términos del mencionado Dictamen, a cual cabe remitirse en honor a la brevedad,
considerandolo parte integrante de |a presente resolucién.

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO ha
tomado laintervencién que le compete.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en el Articulo 14 de laLey N° 27.442, € Articulo 5°
del Decreto N° 480 de fecha 23 de mayo de 2018 y el Decreto N° 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus
modificatorios.

Por €ello,
LA SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Eximase a la parte notificante de presentar una traduccion legalizada de la documentacion
acompafiada como «Anexo |» y «Anexo |1» en su presentacion de fecha 14 de abril de 2021.

ARTICULO 2°.- Autorizase la operacion de concentracion economica notificada, consistente en la adquisicion de
influencia sustancial sobre la firma THE WE COMPANY por parte de la firma SOFTBANK GROUP CORP.,
todo ello en virtud de |o establecido en el inciso a) del Articulo 14 delaLey N° 27.442.

ARTICULO 3°.- Considérase a Dictamen de fecha 7 de junio de 2021, correspondiente a la “CONC. 1787”
emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en
el ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE DESARROLLO
PRODUCTIVO, identificado como Anexo |F-2021-50794177-APN-CNDC#MDP, parte integrante de la presente
medida.

ARTICULO 4°.- Notifiquese a | as partes interesadas.

ARTICULO 5°.- Comuniquese y archivese.
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Dictamen firma conjunta

Numero: 1F-2021-50794177-APN-CNDC#MDP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Lunes 7 de Junio de 2021

Referencia: CONC. 1787 - Dictamen - Art. 14, inc. (a), Ley Nro. 27.442

SENORA SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR:

Elevamos para su consideracion €l presente dictamen, referido a la operacion de concentracion econdmica que tramita
bajo e expediente EX-2021-08834734- -APN-DR#CNDC del Registro del Ministerio de Desarrollo Productivo,
caratulado: “ SOFTBANK GROUP CORP. S/ NOTIFICACION ART.9DE LA LEY 27.442 (CONC. 1787)".

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LASPARTES.

1. El dia 1 de febrero de 2021, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA (en adelante,
“CNDC") recibi6 la notificacion de una operacion de concentracion econdmica, celebrada y ejecutada en el exterior,
consistente en la adquisicion de influencia sustancial sobre THE WE COMPANY (en adelante, “WW") por parte de
SOFTBANK GROUP CORRP. (en adelante, “SBG”).

2. WW es una compariia provee espacios de co-working y ofrece sus servicios a negocios y a individuos. Los clientes de
la compafiia son denominados «miembros», los cuales tienen acceso a una red socia interna, eventos sociales y
wor kshops. Los miembros generalmente pagan una cuota de membresia mensual o anual, ademas de una cuota por €l uso
de las instalaciones de WW (que puede ser mensual, semanal o incluso por hora). En general, WW no es el duefio del
espacio de oficina que ofrece en alquiler; WW generamente alquila el espacio de oficinaatercerosy lo desarrolla.

3. En Argentina, WW tiene tres subsidiarias locales: (i) WEWORK ARGENTINA SR.L.; (i) EMPRENDEDORES
URBANOS S.A.; y (iii) EMPRENDEDORES INNOVADORES SA. WEWORK ARGENTINA S.R.L. eslaentidad que
actlla como tenedora de todos | os al quileres de WW en Argentina.

4. SBG, por su parte, es una gestora de activos japonesa que administra compafiias y realiza actividades a través de
diversas de subsidiarias. Estas participan en distintas industrias, incluyendo telecomunicaciones, servicios de internet,
robdtica, inteligencia artificial y provision de tecnologia de energias limpias.

5. En lo que respecta a la Republica Argentina, en forma contemporanea con la solicitud de opinion consultiva que
precedié a presente trdmite de notificacion, SBG era controlante exclusivo de BRIGHTSTAR CORP., un distribuidor
especializado en tecnologia inaldmbrica y proveedor de servicios diversos a los participantes de la cadena de valor de
dispositivos inaldmbricos (fabricantes, operadoresy minoristas).!



6. BRIGHTSTAR CORP. tiene dos subsidiarias en la Argentina: (i) BRIGHTSTAR ARGENTINA S.A., que ofrece
servicios de valor agregado a fabricantes de dispositivos inalambricos y operadores de redes moviles (distribucion de
productos a puntos de venta, desarrollo y gestién de canales, marketing y desarrollo de productos). También provee
soluciones de cadena de suministro (aprovisionamiento, logistica, distribucion, inventario); y (i) BRIGHTSTAR
FUEGUINA S.A., cuyas actividades se centran en e montgje, fabricacion, comerciaizacion y mantenimiento de
dispositivos moéviles y productos electrénicos similares.

7. Asimismo, SBG es controlante indirecto de SLAA S.A.S, una sociedad congtituida en la Republica Argentina que
presta servicios intragrupo de recursos humanosy diversas tareas de back office.

8. La estructuracion de la operacion notificada implicé una serie de transacciones cuya ejecucion fue delineada en un
acuerdo marco suscripto € 30 de octubre de 2019 entre SBG, WW y otros accionistas y miembros del management de
WW.

9. En cada una de estas fases, la tenencia accionaria —y el derecho a voto— de SBG en WW fue incrementandose
sustancialmente. Las méas sobresalientes de estas transacciones conllevaron la conversion de acreencias en acciones de
WW por parte de SBG y el gercicio de warrants sobre acciones de WW cuyo tenedor era SBG, de modo tal que es ahora
titular de una participacién accionaria de aproximadamente el 51% de WW —sin perjuicio de ello, la parte notificante ha
informado que los derechos de voto que derivan de la participacion accionaria no exceden el 49,9%.

10. Por lo expuesto, y producto de la operacién notificada, SBG adquiere influencia sustancial sobre WW.

Il. EFECTOSDE LA OPERACION DE CONCENTRACION NOTIFICADA.

I1.1. Naturaleza de la operacion.

11. Laoperacién notificada consiste en la adquisicién de unainfluencia sustancial por parte de SBG sobre WW.

12. A continuacion, se consignan las empresas afectadas junto con una descripcion de la actividad econémica que
desarrolla cadaunade ellas en €l pais.

TablaN.° 1 | Actividades desarrolladas por las empresas af ectadas
en laRepublica Argentina

Empresa Actividad Econémica
Grupo Comprador
 SLAASAS Desarrolla actividades de recursos humanos y otras tareas de back office.
* BRIGHTSTAR Provee servicios de valor agregado a fabricantes de dispositivos inalambricos y
ARGENTINA SA operadores de redes mdviles (distribucion de productos a los puntos de venta,




Empresa Actividad Econémica

fabricacion y montaje de los dispositivos moviles, desarrollo y gestion de canales,
comercializacion y desarrollo de productos). También provee soluciones de cadena de
suministro (aprovisionamiento, logistica, distribucién, inventario).

* BRIGHTSTAR Provee servicios de valor agregado a fabricantes de dispositivos inaldmbricos y
FUEGUINA SA. operadores de redes moviles.
Objeto
* WEWORK

ARGENTINA SR.L.
» EMPRENDEDORES
URBANQOS SA.
* EMPRENDEDORES
INNOVADORES SA.

Brinda espacios de trabajo cooperativo y ofrece servicios a empresas e individuos.

Fuente: CNDC sobre informacién aportada por las partes en el presente expediente.

13. Conforme surge de la tabla anterior, las actividades desarrolladas por las empresas involucradas no evidencian
relaciones econdémicas de tipo horizontal o vertical, por lo que la presente operacion puede clasificarse como de
conglomerado, no despertando preocupacion desde el punto de vista de la competencia.2

I1.2. Clausulas de restricciones.

14. Habiendo analizado la documentacion aportada, esta CNDC advierte la presencia de clausulas restrictivas de la
competencia, las cuales han sido contraidas por € Sr. ADAM NEUMANN —uno de los fundadores de WW— en una
carta acuerdo de no competencia.3

15. La «Clausula 2 | No competencia; no solicitacidn», estipulada en el acuerdo referenciado en el parrafo anterior,
establece en primer término que ADAM NEUNMANN, los vehiculos juridicos bajo los cuales tenga el control y su
familia inmediata se comprometen —por un periodo que no podra extenderse més alla del 30 de octubre de 2023— a no
desarrollar actividades relacionadas con la operacion, administracion, disefio, desarrollo o construccion de instalaciones
de trabgjo compartido, oficinas tipo incubadoras y/u otros espacios de trabajo compartido para terceros en espacios
comerciaes de oficinas.

16. Asimismo, la sub-seccién (b) de la cldusula mencionada dispone que ADAM NEUNMANN, los vehiculos juridicos
bajo los cuales tenga el control y su familiainmediata se comprometen —también por un periodo que no podré extenderse
mas alla del 30 de octubre de 2023— a no realizar ofertas de empleo dirigidas a empleados de WW o cualquiera de sus
subsidiarias que ostenten €l titulo de vicepresidente, manager o superior o proveedores de servicios que hayan obtenido al
menos el 80% de susingresos 0 mas atraves de WW y/o sus subsidiarias.



17. En este caso, ¥ segun se ha expuesto en la seccion precedente, esta CNDC no ha encontrado elementos de
preocupacion respecto de la operacion notificada y, habiendo evaluado los criterios de necesidad, vinculacién, duracion,
partes involucradas y alcance, no existen objeciones que formular a las restricciones estipuladas, tal como han sido
acordadas en el marco de la transaccién —en las condiciones y términos ya resefiados.

[11. ENCUADRAMIENTO JURIDICO Y PROCEDIMIENTO.
18. El cierre de latransaccion tuvo lugar e dia 17 de abril de 2020.4

19. El 24 de abril de 2020, SBG solicitd a esta CNDC la emision de una opinion consultiva en los términos del articulo
10, primer pérrafo, de la Ley N.° 27.442, a los efectos de determinar si la presente operacion se hallaba sujeta a la
obligacion de notificacion establecidaen el articulo 9 de lamismanorma.

20. La consulta resefiada tramit6 por expediente EX-2020-56799884- -APN-DR#CNDC del Registro del MINISTERIO
DE DESARROLLO PRODUCTIVO, caratulado “OPI. 335 - SOFTBANK GROUP CORP S/ OPINION CONSULTIVA
ART.10°DE LA LEY 27.442”"

21. El 27 de enero de 2021, y mediante Resolucién SCI N.° 107/2022 de la Secretaria de Comercio Interior, se determind
gue la operacion traida en consulta por SBG se encontraba sujeta a la obligacion de notificacidn establecida en €l articulo
9delaley N.° 27.442. Laresolucion fue notificada a SBG el dia 29 de enero de 2021.

22. El dia 1 de febrero de 2021, SBG natifico la operacion de concentracién econdmica mediante la presentacion del
formulario F1 correspondiente.

23. La operacion de concentracion fue notificada en tiempo y forma, de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion N.°
26/2006 de laex Secretaria de Coordinacion Técnicay los articulos 9y 84 delalLey N.° 27.442.

24. El dia 4 de marzo de 2021 —y tras analizar la presentacion efectuada—, esta CNDC considerd que la informacion
presentada se hallaba incompleta, formulando observaciones a formulario F1 y haciéndole saber alas partes que el plazo
previsto en el articulo 14 dela Ley N.° 27.442 no comenzaria a correr hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado.
Este proveido fue notificado el dia4 de marzo de 2021.

25. Asimismo, y en atencién a que la concentracion econdémica notificada tiene su origen en el expediente EX-2020-
56799884- -APN-DR#CNDC del Registro del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, caratulado “OPI. 335
- SOFTBANK GROUP CORP S/ OPINION CONSULTIVA ART. 10° DE LA LEY 27.442", esta CNDC ordené €l 26 de
febrero de 2020 que el mismo se agregara a las presentes actuaciones, haciéndole saber a la parte notificante que este
expediente puede visualizarse en la solapa «Tramitacién Conjuntay.

26. Finamente, con fecha 14 de abril de 2021, las partes dieron respuesta a lo solicitado, teniéndose por completo el
formulario F1 acompariado, y comenzando a correr €l plazo establecido en €l articulo 14 de Ley N.° 27.442 €l dia habil
posterior a enunciado.

IV.EXIMICION DE TRADUCCION.

27. La parte notificante ha solicitado oportunamente que se la exima de presentar una traduccion legaizada de la
documentacion acompafiada como «Anexo I» y «Anexo |1» en su presentacién de fecha 14 de abril de 2021.

28. Ahora bien, aun cuando e documento resefiado no se encuentra traducido, siendo suficiente la version en su idioma
original alos fines de redlizar €l andlisis pertinente, esta CNDC recomienda a la Sefiora Secretaria de Comercio Interior
dispensar a las partes de acompafiar la traduccién correspondiente, de conformidad con lo establecido en la Resolucién
N.° 40/2001 de la SDCyC, en su Anexo |, Apartado C, inciso (b) in fine.



V. CONCLUSIONES.

29. De acuerdo con lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion econdmica notificada no infringe e articulo 8 delaLey N.°
27.442, al no restringir o distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar perjuicio a interés econémico general.

30. Por elo, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconsga a la SENORA
SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR: (a) autorizar la operacién de concentracion econdémica notificada,
consistente en la adquisicion de influencia sustacial sobre THE WE COMPANY por parte de SOFTBANK GROUP
CORP., todo €ello en virtud de lo establecido en el articulo 14, inciso (a), de la Ley N.°© 27.442, y (b) eximir a la parte
notificante de presentar una traduccion legalizada de la documentacion acompafiada como «Anexo 1» y «Anexo |1» en su
presentacién de fecha 14 de abril de 2021.

1 Cabe destacar que SBG vendié todas sus acciones en BRIGHTSTAR GLOBAL GROUP INC., una subsidiaria de propiedad exclusiva de
SBG y la Unica controlante de BRIGHTSTAR CORP.,, a fondo de inversion en private equity BRIGHTSTAR CAPITAL PARTNERS. Dicha
operacion se perfecciond e 22 de octubre de 2020 y, producto de ella, SBG ya no posee una participacion controlante en BRIGHTSTAR
CORP. ni en sus subsidiarias locales.

2 Cabe destacar que, a la fecha de emision del presente dictamen, BRIGHTSTAR CORP. y sus dfiliadas en e pais —BRIGHTSTAR
ARGENTINA SA.y BRIGHTSTAR FUEGUINA S.A.— no se encuentran controladas por SBG, sin perjuicio de que a la fecha de cierre de
la operacion notificada se encontraban bajo el control de esta Ultima.

3 Es oportuno poner de resalto que las partes han estipulado en diversos documentos que implementan la transaccién que dardn tratamiento
confidencial alos términos particulares que pudiese contener €l acuerdo celebrado y la informacién que cada parte haya obtenido respecto de
la otra como consecuencia de las tratativas previas a su celebracion y gjecucion. Se aprecia nitidamente que, tal y como se encuentran
estipuladas, clausulas como la resefiadas no tienen por objeto ni efecto limitar la capacidad competitiva futura de ninguna de las partes
intervinientes en la operacion notificada y, por lo tanto, no puede considerarse que configure una restriccion accesoria a la transaccion
notificada.

4Ver «Anexo I» y «Anexo |1» de la presentacién de fecha 14 de abril de 2021.
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