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VISTO el Expediente N°® 501:0225164/2007 del Registro del M!NIST%RIO; DE

CONSIDERANDO: ? i
Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion de la

Ley N° 22 262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de

las normas legales citadas subsistiendo sus funciones hasta que se constituya y :se ponga
en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el
ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

Que, en las operaciones de concentracién economica en las que int‘erver{gan
empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion .previéta eh el
Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacion por los obligados énte
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrade en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERI’IOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en virtud de lo _dispugsto ¥ pol‘r la
integracion arménica der ios Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley. I

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacién presentada enf los

términos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25156 con relacion a la operacion de

‘ | ‘
concentracion econdémica por medio de la cual, la empresa ARCOS DORADOS‘ LIMITED

(antes denominada RESTCO IBEROAMERICANA LIMITED y SAGE FINANCE. GROUP

LIMITED) adquirié las participaciones de capital de las empresas MCDONALD'S LATIN
AMERICA, LLC, MCDONALDS INTERNATIONAL SPANISH HOLDINGS SL] y MCD

PROPERTIES INC )que poseen en las empresas LATAM, LLC vy MCDONALDS
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COMERCIO DE ALIMENTOS LTD., acto que encuadra en los Articulos 3° y 6° inciso c) de

la Ley N° 25.158. : g

Que la operacién de concentracion econdmica que se notifica no infringe el

Articulo 7° de la Ley N° 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar la coi’npeta
1
modo que pueda resultar perjuicio al interés econdmico general. g

Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por la CO

ncia; de

MISION

NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse ¢én honor a la

brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y es parte int}:sgrarte de la

presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente f“acto | viﬁud

de lo establecido en el Articulo 2° de la Resolucion N° 40 de fecha 22 de febrefo de 2001 de

la ex — SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMI;‘DOR‘

MINISTERIO DE ECONOMIA

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO tNTERIOR

RESUELVE:

delex -

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion notificada, por medio de fa‘ cua(, la

. : \
empresa ARCOS DORADOS LIMITED (antes denominada RESTCO IBEROAME

RICANA

LIMITED y SAGE FINANCE GROUP LIMITED) adquirio las participaciones de‘fzcapital de ;Ias

empresas MCDONALD'S LATIN AMERICA, LLC, MCDONALD'S INTéRNA‘
SPANISH HOLDINGS S.L. y MCD PROPERTIES INC. que poseen en I%\s e
LATAM, LLC y MCDONALD'S COMERCIO DE ALIMENTOS LTD.,.de acuerdé_ alo
en el Articulo 1/§,_\ingiso a) de la Ley N°® 25.156. J

K ! 7
ARTICULO 2°.- Qonsidérase parte integrante de la presente resolucion, al dict?men

TIONAL
npresas
previ;sto

emitido
1
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anismo

desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del

MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fecha 11 de diciembre de 50071

7

¢

TRECE (13) hojas autenticadas se agreg;g comoe Anexo a la presente medida. g

/

ARTICUFTO 3°.- Registrese, comuniq/u’gée".’y archivese.
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SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién.e| presente dictamen referido a la operacién de
concentracion econdémica que tramita bajo el Expediente N° S01:0225164/2007
caratulado "MCDONALD'S LATIN AMERICA LLC Y OTROS S/ NOTIFICACION ART.8

DE LA LEY 25.156 (CONC. 633)",

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

1.

1.

DICTAMEN N° &35

BUENOS AIRES, & .} DIL U

A

La operacion

La operacién de concentracion econdmica notificada consiste en la adquisicién por
parte de SAGE FINANCE LIMITED (en adelante "SAGE") de 1asparticipaciones de
capital de las firmas MCDONALD'S LATIN AMERICA, LLC (en adelante ! MLAI)
MCDONALD'S INTERNATIONAL SPANISH HOLDINGS S.L. {en adelante "MISH")

MCD PROPERTIES INC. {en adelante "MCD") que poseen en las empresas LATAFVI
LLC (en adelante "LATAM") y MCDONALD'S COMERCIO DE ALIMENTOS LTD (|en

adelante "MCA").

Cabe destacar que, conforme fuera mencionado por las partes Notificantes en| el
i

Formulario F1 y acreditado en autos con fecha 3 de julio de 2007 (fs. 412/419), SAGE
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cambié su denominacion social por RESTCO IBEROAMERICA LIMITED (en a&elame
4 .
"RESTCO").

Asimismo, segun fuera manifestado y acreditado por las partes en la misma“ fecha,
RESTCO cambi6é posteriormente su denominacion social por ARCOS DORADQOS
LIMITED (en adelante "ARCOS LTD"). |

i
Consecuentemente, como resultado de la Transaccion y en virtud de lo maniféstado,
ARCOS LTD adquirira el 100% de las acciones de LATAM y de MCA, las cua'ies SGN

actualmente propiedad de MLA, MISH y MCD.

La actividad de las partes.

compradora

ARCOS LTD (antes denomlnada RESTCO) es una compafia constituida y exister
bajo las leyes de las Islas Virgenes que fue creada exclusivamente para los proposn

de esta operacién. A continuacién se detallan sus accionistas, quienes tiene como

actividad ser compafias holdings:

LOS LAURELES, LTD. (en adelante ".OS LAURELES"), una sociedad constltU||

da

bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas, titular det 40% del capital social. Su

unico accionistas es el Sefior WOODS STATON, un ciudadano de nacuqnahd

colombiana que tiene actividad en la Argentina a través de las siguientes sociedades:

(i) PEGASUS ARGENTINA S.A. (33%), dedicada al asesoramiento intebral
empresas y evaluacion de proyecto de inversion; (i) GSF S.A. (3,59%), compa
holding: y (i) ARCOS DORADOS S.A. (0,0033%), compafiia que posee una hcen

master otorgada por MCDONALD'S CORPORATION que le permtte*otorqar
franguicias en todo el territoric de la Replblica Argentina. A su vez PEGAS|

ARGENTINA S A partlmpa en nuestro pais a través de RUKAN S.A. (75%), somecad

?
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dedicada al desarrollo de programas de real estate. Adicionalmente, GSE SA.
participa en GRUPO UNION S.A. (50%}), sociedad que tiene como actividad étorga
préstamos personales a través del sistema de cédigo de deséuento de héberes’.
Paralelamente, ARCOS DORADOS S.A. participa en. (iy ARCOS CORDOBESES S.A
(80%), ARCOS SANTAFESINOS S.A. (85%) y ARCOS MENDCCINOS S.A. (89 5°/|L)

sociedades todas ellas que realizan actividades relacionadas con la operacion de
)

4

restaurantes, asi como también todo tipo de actividad complementaria al negomo
gastronémico y de procesamiento de alimentos; y (i) AXIS LOGISTICA S.A. (99%)
sociedad que opera un centro de distribucién de productos para los Iocales

MCDONALD'S. En la Argentina, el Sefor STATON participa indirectamente - en: ()
CORE SD! (11,76%), sociedad que desarrolla software de seguridad informatica; y (n)
MARKETEK TARGETED SOLUTIONS SA. (15,80%), sociedad que tlene corﬁuo

actividad prestar servicios de marketing y publicidad a través del sistema de cupones

de descuento.

CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND IV, L.P. (en adelante 1“CIF’EF
V"), una sociedad de participacion limitada organizada y existente bajo las leyes de

Delaware, Estados Unidos de América.

CGPE IV, LP. (en adelante "CGPE V"), una sociedad, al igual que la anterior, de

participacion limitada organizada y existente bajo las leyes de Delaware, Estados

Unidos de Ameérica.

CAPITAL INTERNATIONAL PRIVATE EQUITY FUND V, LP. (en adelantel"'ClPEF

V"), una sociedad de participacion limitada organizada y existente bajo las Ieyes deyas

islas Caimanes.

CGPE V, L.P. (en adelante "CGPE V"), una sociedad, al igual que la anteruor de
participacion limitada organizada y existente bajo las leyes de las Islas Catmanes

B0 |
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_ Tengase presente que CIPEF 1V, CIPEF V, CGF’E IV y CGPE V en forma comunta

poseen el 20,5% del paquete accionario de ARCOS LTD y seran denommadas a los %
] :

| ]

0 [} 1

f GAVEA INVESTMENT AD, LP. (en adelante "GAVEA"), una sociedad de

participacion limitada organizada y existente bajo las leyes de las Islas Caamanes que 1

efectos de la presente operacion grupo CAPITAL.

posee el 26,2% del capital social. . |

|
C g. DLJ SOUTH AMERICA PARTNERS, LLC (en adelante "DLJ"), una séciedad 1
organizada y existente bajo las leyes de Delaware, Estado Unidos de América -=.que gs 1
titular del 13,3% del capital social. El grupo CREDIT SUISSE participa de forrrfaa i
indirecta en DLJ, e! accionista controlante de los vehiculos participantes, DLJ SOUTH i
AMERICAN PARTNERS y DLJSAP RESTCO-INVESTMENTS L.P. CREDIT S,UISSUE, i
en su caracter de administrador de diversos fondos (DLJ OFFSHORE PARTNERS IUII~ l
1. C.V), tiene participaciones en Argentina. Los fondos y/u ofras soci'edad!éias |
administrados por CREDIT SUISSE, distintos a DLJ OFFSHORE PARTNERS IIIH1 !‘
C.V., poseen, directa e indirectamente, participaciones controlantes de capital en Ias

siguientes sociedades en Argentina (iy INTERNATIONAL HEALTH SERVIC%S

ARGENTINA S.A. (60%), sociedad que provee servicios de emergencias medlcas‘ a !
través de sus subsidiarias en Capital Federal y Gran Buenos Aires. En particular,|1a ;

sociedad provee servicios de ambulancias a través de EMERGENCIAS® SAk y

C

SOS/AMID, asi como también posee una empresa de medicina prepaga denommada
EUROSALUD; (i) PENAFLOR SA. {100%), empresa dedicada @ la produccnon y
comercializacién de vinos de mesa, jugos listos para beber, jugos concentradosr y

gaseosas; (i) BODEGAS TRAPICHE S.A. (100%), empresa dedicada a la produccuon :
y comercializacion de vinos finos: y (iv) VITOPEL S.A. (50%), sociedad dedicada a la

N produccion 'y comercializacion de fims de polipropileno bio- orientado tanto para

consumo interno en la Argentina como para exportacion, donde los fondos poseen una
il

participacion co-controlante.
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—  Asimismo, los fondos distintos a DL.J OFFSHORE PARTNERS Il1-1. C V., controlados
por CRED!T SUISSE, son directa e indirectamente titulares de participaciones
minoritarias no controlantes en las siguientes sociedades: (i) CERAMICA ZANON
S.A., sociedad dedicada a la produccion de ceramicos, azulejos, y accesorios para
sanitarios: (i) INVERSORA DE MEDIOS S.A., compafiia holding cuyos Gnicos activos
son las participaciones gue posee en EDITORIAL ATLANTIDA S.A. una empresa
dedicada a la publicacion de revistas y libros; (i) QUIMICA ESTRELLA S.A,, sociedad
dedicada a la produccién, elaboracion y comercializacion de productos de consumo
masivo; (iv) BANCO GENERAL DE NEGOCIOS S.A., sociedad actualmente en

liquidacion.

- Por ofro fado, y en lo que respecta especificamente a las empresas controladas por
DLJ OFFSHORE PARTNERS -1, C.V., se informa que ésta posee participacion
directa del 51% en ZUCAMOR S.A. (antes denominada INVERSCRA RANELAGH
S.A)), una sociedad que se desempefa en la industria del carton corrugado y del
papel, que a su vez participa en ZUCAMOR CUYQO SA. y PAPEL MISIONERO
S ALF.C. ambas pertenecientes a la industria del carton corrugado y del papel.
Adicionalmente, DLJ OFFSHORE PARTNERS Ili-1, C.V., cuenta con el 40% de
TORNEOS Y COMPETENCIAS S.A. (en adelante “TyC") que es una sociedad
constituida en la Republica Argentina, que se dedica a la produccion vy
comercializacion de contenidos televisivos y a la comercializacién de publicidad. TyC
posee directa e indirectamente participaciones controlantes o co-controlantes de
capital en las siguientes sociedades: (i) TyC MINOR S.A. (99,9%), compania holding
constituida en la Republica Argentina, cuya actividad principal es la realizacion de
inversiones en otras sociédades; (i) SOUTH AMERICA SPORTS S.A. (99%),
sociedad constituida en la Republica Argentina dedicada a la organizacion de eventos
deportivos y a la comercializacion de derechos de transmision televisiva de eventos
deportivos; (iii) TELEVISION SATELITAL CODIFICADA S.A. (50%), sociedad :

N constituida en la Republica Argentina, cuya actividad principal es la explotacion de

derechos de transmision televisiva del futbol argentino; (iv) TELE RED IMAGEN S.A.

( ‘m
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(50%), sociedad constituida en la Republica Argentina, dedicada a explotar las

!

sefales de television por cable "TyC Sports” y “TyC Max". La sociedad también se
I

dedica a la produccién para la television de programas y eventos deportivos y a la

comercializacién de publicidad; y (v) AVILACAB S.A. (51%), sociedad constituida en IF

Republica Argentina, cuya actividad principal es la edicion de dos revistas, a saber “El

Gréfica” y "Golf Digest”.

Las vendedoras

6. MLA es una sociedad holding con responsabilidad limitada constituida conforme las
f
leyes de Delaware, Estados Unidos de América, controlada por MCDONALD'S

RESTAURANT OPERATIONS INC., titular de!l 100% de su capital social.

7. MISH es una sociedad holding con responsabilidad limitada constituida de acuerdo |

=3

|
las leyes de Madrid, Espana, controlada por MLA, titular del 55% de su capital socnaf‘
por SISTEMA MCDONALD'S PORTUGAL, titular del 45% restante. |

8. Por su parte, MCD es una sociedad holding constituida conforme las leyes d

)

Delaware, Estados Unidos de América, controlada por MCDONALD]
.y CORPORATION, titular del 100% de su capital social. , i

'S

. I
9. Todas ellas tienen por objeto ser titulares de participaciones accionarias en otré{s

sociedades domiciliadas en diversos paises. , j

Las sociedad compradas !
|

]\7 10 LATAM es una sociedad organizada y existente bajo las leyes de Delaware, Estados
& Unidos de América, y es un vehiculo constituido a los fines de la operacién notuﬂcada

Es controlada por MLA (100%). ‘ : I
- Y h

|

N
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11.En la Argentina, LATAM participa directamente éen: (i) ARCOS DORADO$ S.A.

(99,99%), compafia que, conforme fuera mencicnado, posee una licencia ‘mash!:r

otorgada por MCDONALD'S CORPORATION que le permite otorgar franqwc:as elln
todo el territorio de la Republica Argentina; (i) y COMPANIA DE INVERSIONES

o

INMOBILIARIAS S.A. (95%), sociedad que se dedica a realizar negocios |nmob;||ar|o 5,

12 Por su parte, MCA es una sociedad organizada y existente bajo las leyes de [a
Republica Federativa de Brasil, controlada por MISH y MCD. i

13.MCA no partticipa ni tiene efectos sobre ninguna empresa con actividad, en |la

Republica Argentina.

i, ENCUADRAMIENTO JURIDICO

14 Las empresas involucradas dieron cumplimiento a los requenmlentos de es_ta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de
las atribuciones conferidas por el articulo 58 de la Ley N° 25158, notlflcando la
operaciéon en tiempo y forma de acuerdo a lo dispuesto en el artlculo 3 de dicha

norma.

15. La operacion notificada constituye una concentraciéon econémica en ios termmos de
los Articulos 3° y 8°, inciso ¢) de 1a Ley N® 25.156 de Defensa de la. CompetenCta

:
|as
|

16. LLa obligacion de efectuar la netificacion obedece a que el volumen de negomos de |
empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25,156, y la operacnon no |se

encuentra alcanzada por ninguna de 1as excepciones previstas en dicha norma

JJ
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lit. PROCEDIMIENTO

17.El dia 22 de junio de 2007 las empresas intervinientes notificaron la operacion de

concentracion econdmica conforme a lo establecido en el Articulo 8° de la Ley Nj

25.156 de Defensa de la Competencia (fs. 2/399).

L

18. Atento a que la presentacion efectuada no cumplia con lo establecido en la Resoiucion
SDCyC N° 40/2001, con fecha 29 de junio de 2007, se hizo saber a las Notnﬁcantes
que no se dara tramite a la presentacion mencionada ni comenzara a carrer eI plazo

previsto por el articulo 13 de la Ley 25.156 de Defensa de la Competencna hasta tanto

no adecuaran la presentacion a dicha Resolucién {fs. 400/401).

! \
19.Con fecha 3 de julio de 2007 las partes formalizaron una presentacion en relacion a Ié
establecido en el parrafo anterior (fs. 412/419), la que fue nuevamente observada po‘r

esta CNDC con fecha 10 del mismo mes y afo {fs. 420).

20. Mediante presentacion efectuada con fecha 19 de julio de 2007 las partes contestaron

la observacién indicada en el parrafo anterior (fs. 431/481), la que fue nuevamente
observada por esta CNDC con fecha 24 de julio de 2007 (fs. 482).

Uy

21 Mediante presentacion formalizada con fecha 27 de julio de 2007 las parte

intervinientes dieron cumplimiento a lo ordenado en el parrafo anterior, adecuando la

presentacion inicial del dia 22 de junio de 2007 a lo dispuesto en la Resoluuo

SDCyC N° 40/2001 (fs. 489/vta.}.

i
i

22. Luego de analizar la informacion suministrada, esta CNDC comprobo que la misman

0
satisfacia los requerimientos del Formulario F1, haciéndoselo saber a las partes co:"n
O

fecha 2 de agosto de 2007, quedando suspendido, en consecuencia, eli‘;plaz ‘

establecido en el Articulo 13 de |la Ley N° 25.156 (fs. 490/493).

23 Mediante presentacion efectuada con fecha 24 de agosto de 2007 las par’(e‘s

contestaron el requerimiento antes mencionado {fs. 507/1031), la cual fue nuevamente

e J .
s b, . ;
—- EY L B3
3 T, it “ 3
o !
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observada por esta Comisién Nacional con fecha 4 de septlembre de 2007 (fs.

it
1033/1035). : v

24 El dia 26 de septiembre de 2007 las partes notificantes contestaron el requerlmuento
efectuado en el parrafo anterior (fs. 1045/1092), el que fue nuevamente cbservado chr

esta CNDC con fecha 9 de octubre de 2007 {fs. 1094/1095).

1

I

i

: |
4

25 Mediante presentacion formalizada con fecha 29 de octubre de 2007 las partés‘diero;n‘
i

cumplimiento al requerimiento efectuado con fecha 9 del mismo mes’ y afio, sohmtando‘
: i

a esta CNDC el tratamiento confidencial de cierta informacion (fs. 1102/1104). ;
‘ !

26. Medtante providencia de fecha 31 de octubre de 2007 esta CNDC concedio Ié
confidencialidad solicitada en el parrafo anterior en forma prowsor:a hasta tanto Ias
partes aporten en el plazo de CINCO (5) dias, de conformldad con lo d1spuesto por ?I
articulo 12 del Decreto 89/2001, un resumen no confidencial de dicha mformacnon En

la misma ocasidn se hizo saber a las partes notificantes que hasta tanto no

acomparfien el resumen no confidencial solicitado, continuaria suspend|do e! plazo

previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156 (fs. 1106). _‘ '_ |

£ - !
5 .

27 El dia 2 de noviembre de 2007 las partes notificantes acompanaron el resumen no
confidencial solicitado en el parrafo anterior (fs. 1143/1114), atento lo cual, con fecf'wa
12 de noviembre de 2007 esta CNDC concedio |a confldenmalldad requerlda por las |

partes en forma definitiva (fs. 1115/1116).

28.En la misma fecha esta Comision Nacuonal considerd que el Formularlo F1 presentadd
I
por las partes continuaba incompleto, por lo que se procedlo a realizar nuevas

observaciones, continuando suspendido el plazo del articulo 13 de Ia Ley N 25 156
‘ g .

29 Finalmente mediante presentacion formalizada con fecha 20 de noviembre de 2007
|
las partes notificantes aportaron la informacion solicitada, completando de esta forma
satisfactoriamente el Formulario F1 de Notificacion, reanudandose el plazo establec:do '

en el articulg 13 de la LDC y pasando las actuaciones a resolver (fs. 1124/1128). ! i

9
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IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACIO\I
‘ - i
SOBRE LA COMPETENCIA. ’

10 De acuerdo a lo indicado precedentemente las actividades que desarrollan las empresas

notificantes de la presente operacion.son las siguientes: N

£ 31 ARCOS LTD ({(antes denominada RESTCO) es una compafiia que fue creadal

L ‘ |

exclusivamente para los propositos de esta transaccion y por to tanto no posee emprf-sas

en la Republica Argentina. No obstante, sus controlantes, el Sefior WOODS STATON ¥
el grupo CREDIT SUISSE, que participa de forma indirecta en DLJJ poseen

participaciones en numeresas empresas radicadas en el pais. : i_ 3;

\
32.Las actividades que realizan en Argentina estan asociadas a los mercadosi “de
)

asesoramiento integral de empresas y evaluacion de proyectos de inversion, desa‘rrollo

\
codigo de descuento de haberes, al desarroilo de software de seguridad mformancia al

de prestar servicios de marketing y publicidad a través del sistema de cuponeis deh
\

descuento, al de proveer servicios de emergencias médicas, al de produccron y

de programas de real estate, al de otorgar préstamos personates a través del sistema de‘

P comercializacién de vinos de mesa, a la produccion y comercializacion de vmos flﬂ“OS a
\ la produccién y comercializacion de films de polipropileno bio- orientado, producc‘lon y

comercializacion de contenidos televisivos y a la comercializacion de puthdad
o : o L
organizacion de eventos deportivos y a la comercializacion de derechos de transmision
’ |

televisiva de eventos deportivos, explotacion de derechos de transmision te’l‘evisnia delI

.
futbol argentino, explotacion de senales de television, edicion de revistas, la producuon

I
de cartéon corrugado y del papel. Cave aclarar que GAVEA vy el grupo CAPITA_, Ios

restantes controlantes de ARCOS LTD, no registran operaciones en Argentma : |
LATAR Y QU5 chnmA:pAs !

Ve 33. Por su parte las empresas compradas LATAIVI y MCA’ge desempefian en el mercado de
%\ restaurantes informales, servicio de logistica y son titulares de opciones V.para focar

S S (ot Jolo.
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inmuebles donde comercializa sus productos MCDONALD'S, respectivamente! La

empresa comprada MCA no participa, ni tiene efectos sobre ninguna empresa. i ;
. . Hi

34 De acuerdo a lo indicado, la mayor parte de los efectos de la vconcentracié‘n son de
conglomerado. No obstante en los casos de RUKAN S.A., por parte del grupo comprc‘ador
y COMPANIA INVERSIONES INMOBILIARIAS S.A., por parte del vendedor podnan

existir relaciones verticales, en la medida que la primera tiene entre sus actiwd‘adesn

~ desarrollar emprendimientos inmobiliarios para uso comercial y la segunda puede eJercer
- »L/ opciones de locar inmuebles para el desarrollo de las actividades de MC DONALD' Sj

) ) ' |
35. Especificamente el negocio de real estate desarrollado por RUKAN S A. se puede ?ividir

en 2 etapas:; la primera, consiste en la identificacién de oportunidades de im'.rersién, la

definicion de un proyecto preliminar y el analisis técnico de factibilidad; la segunda una

vez aprobado el proyecto, la empresa se dedica al gerenciamiento de todos Ios asplctos
del desarrollo y la coordinacion de los proveedores involucrados. La estrategla d‘e tos1
negocios pasa por identificar proyectos de alta rentabilidad, principalmente enfocado aI
las activos de renta como ser oficinas y centros comerciales, aungue en. el pa‘lsad
también realizé viviendas residenciales para la venta, sin limitaciones en cganto, a I ‘
eleccion de la zona geografica en el territorio nacional. ‘ i ‘\

1 |

36. La COMPARIA DE INVERSIONES INMOBILIARIAS S.A. tiene como unica actl\ndad ser'
titular de opciones de locacién de fos distintos inmuebles comerciaies una vez_‘flnahzados‘

los contratos de locaciéon actualmente vigentes y donde hoy en dia funcionan locales

MCDONALD'S. Estas respectivas opciones de locar solo tendran.vigencia una vez que

|
ellas sean ejercidas. ‘ }
. ' |

\
37.No obstante 1o indicado, se entiende que no resulta necesario profundizar en el analisis
de este efecto dado que, aplicando las pautas de analisis de los Lmeam|entos para el

h Control de las Concentraciones- Econémicas' no se advierte que |a concentrac1on Jueda

! En el caso de efectos verticales la Resolucion N° 164/2001 SCDyDC indica gue "Una concentracién vemcal

;
!

I

|

I

|
podra resultar perjudicial en aquellos casos en lo que la eliminacian de un proveedor |ndepend|ente ‘aguas !
Ay i\, 1

|
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levantar barreras a la entrada para potenciales ingresantes a las actlvudades que

g wl
desarrollan las empresas notificantes. ;
1
|=

38. En particular resulta plausible que un potencial entrante al negocio de emprendimientos:

inmobiliarics no requeriria como condicion ingresar simultaneamente a mercados aguas.

abajo como consecuencia de la presente operacion, ni un potencial entrante al negocio!

de comidas rapidas tener que integrarse aguas arriba con negocios de real estate ‘F

los que desarrolla RUKAN S.A. ? ;

39.Habiendo relativizado esta integracién vertical, el resto de la concentracion es de
conglomerado atento a que el objeto de la operacion tiene como actividad pnnCtpaI el
mercado de restaurantes informales y servicio de logistica para comida mientras las
empresas del grupo comprador realizan actividades que no tienen relaciones yeﬂicéles y

horizontales respecto de la firma adquirida. De este modo, la presente operacion no
i

despierta preocupacion desde ef punto de vista de la defensa de la competencia.

V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS. » I

40. Conforme fuera indicado por las partes notificantes a fs. 524, primer pérrafo, Vi c]iel
analisis efectuado por esta Comisién Nacional del Acuerdo de Compra y Venta Iide
Acciones celebrado por las pértes con fecha 28 de marzo de 2007 y acompaﬁédo afs.

o |

319/399 de autos, no se al;ivierte la existencia de clausulas con .restricciones

accesonas. : . ’,-’ T / t
. A A A

. t S o/ H
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arriba" o de un distribuidor "“aguas abajo” aumente smgnlflcatwamente las barreras a la em,trada de nuevos
competidores. Ello ocurrira especialmente si un potenmal competidor que desea entrar en cualquiera deulas
etapas involucradas se ve obligado a ingresar en ambas simultaneamente, con el consiguiente aumento‘ de
los costos hundides que eso genera”.

como
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V1. CONCLUSIONES.

41.De acuerdc a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACION-AL QE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concen_traci%n
econdmica que se nofifica no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156?_‘ al r;']o
disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar

perjuicio al interes econdmico general.

3

.{‘; 42.Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja gl
e Sefior SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA|Y

PRODUCCION autorizar la operacion de concentracién econémica por medio.fa CLla[
ARCOS DORADQOS LIMITED (antes denominada RESTCO EBEROAMERICAI\A |

/ LIMITED y SAGE FINANCE LIMITED) adquirié las participaciones de cap1tal| de las
// firmas MCDONALD'S LATIN AMERICA, LLC, MCDONALD'S INTERNATIONA\L

: P
/ : SPANISH HOLDINGS S.L. y MCD PROPERTIES INC. ‘que poseen en las empresgs

LATAM, LLC y MCDONALD'S COMERCIO DE ALHVIENTOS LTD., de Conformldaid

con lo previsto en el articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25. 156 !
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