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DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SECRE:TARIA DK

éﬁmazm da %gomeaccm orlanion

BUENOS AIRES, ~ § MAHZUUH §

VISTO el Expediente N° S01:0392953/2008 del Registro del ex - MINISTERIO DE

ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIBPERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25,156 faculta a la Autoridad de Aplica}cién de laLey N°
22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de las nor;'mas: legales
citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se constituya y se ponga en fgngiogamiento el
TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el 4mbito de.l Mﬁ‘HéTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS.

Que, en las operaciones de concentracién econdmica en las qué integ:yengain empresaL
cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion prevista en el ArticulP 8° dje laLey NP

25.156, procede su presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION:NAC?IONAL DE

COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS en virtud
de lo dispuesto y por la integracién arménica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha Iey

Que la operacién de concentracién econdmica notificada consiste en ]a adquisicién por
parte de la empresa THE DOW CHEMICAL COMPANY a través de una subsidiaria creada a ta
efecto, la empresa RAMSES ACQUISITION CORPORATION, del CIEN POR CIENTO(100 %) de
las acciones de la empresa ROHM & HAAS COMPANY, a través de una ﬁJSlOIl por absorcmr

instrumentada en el “Acuerdo y Plan de Fusién”, celebrado con fecha 10 c/]p _]uho de 2008.

Que de acuerdo a lo que surge de dicho instru fento, la empresa  RAMSES
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CORPORATION cesar4, y la empresa ROHM & HAAS COMPANY continuara como la sociedad
subsistente de la fusién y como una subsidiaria de propiedad de la embresa THE DOW CHEMICAL
COMPANY. E

Que ello tiene comoj consecuencia que la empresa ROHM & HAAS‘ AI:{GE%\ITINA
S.R.L., controlada por la empresaiROHM & HAAS COMPANY en la REPUBLICA ARI:GEI}JTINA,
serd controlada por la empresz; THE DOW CHEMICAL COMPANY, toda vez; q_ue}I como
consecuencia de la transaccion descripta, las controladas (ie la empresa ROHM & HAAS COIVEIPANY
seran absorbidas por la empresa THE DOW CHEMICAL COMPANY .

Que como efecto de la operacién, la empresa THE DOW CHEMICAL COIvllPANY
adquiere el control de la empresa ROOM & HAAS COMPANY, cuotapartista de la empresa ROOM
& HAAS ARGENTINA S.R.L. y controlante indirecto de la empresa ROHM & HAAS DENMARK
FINANCE A/S, pasando a tener el control total de las empresas del grupo ROOM & HAAS.

Que conforme la informacién proporcionada por las partes notificantes, la op:eracic')n aln
no se encuentra cerrada, estando sujeta al cumplimiento de las condiciones que se déj:allan en el
Articulo VI, seccion 6.1 del “Acuerdo y Plan de Fusion”, de las cuales se encuentra ‘cum:plida la
seccion referente a la aprobacion de la operacion por parte de los accionistas de i_a sociedad,
encontrandose pendiente la aprobacion de la transaccién por parte de las diferentes autoridades de
Defensa de la Competencia en donde la operacién se haya notificado.

Que luego de perfeccionada la transaccién, el negocio de especialidades quimicéis de la
empresa THE DOW CHEMICAL COMPANY serd denominado “Rohm & Haas Compapy, una
subsidiaria de The Dow Chemi&hl Company”. /

Que las empresas involucre;idas notificaron en tiempo y forma la opera(gién de
concentracién conforme a lo prévisto en el Articulo 8° d "'l.[a Ley N° 25.156, hal?:iienc_jlo dado

i
MISION NACIONAL DE‘.DE.FEII\ISAl DE LA

cumplimiento a los requerimientos efectuados por la

! ki
i

COMPETENCIA.
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Que, en virtud del analisis realizado, l]a COMISION NACIONAL DE DEFENSA‘DE LA
COMPETENCIA concluye que Ia operacion de concentracion econdmica notificada no} infringe el
Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de los elementos reunidos no se desprendb que tenga

entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultarjperjuicio al

i

interés econémico general.

Que, por este motive, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

4 H
i

COMPETENCIA aconseja al sefior SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR: a) ’auto;’izar la

b
operacién de concentracién econdmica notificada, consistente en la fusion por medio de la:cual la
M kI .

t

i ; )
empresa THE DOW CHEMICAL COMPANY absorbe a la empresa ROHM & HAAS COMPANY y
consecuentemente adquiere el control de todas las empresas del'grupo ROHM & HAAS COMPANY,
entre las que se encuentra la empresa ROHM & HAAS ARGENTINA S.R.L., tc;jdo :ello de

conformidad con lo previsto por el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156; b) Hacer:‘ saber a las
, o
partes que a efectos de resguardar las condiciones de competencia en los mercados de; resinas de
intercambio i6nico y polimeros de latex acrilicos se estima conveniente poner en préctica un e:squema
de monitoreo de precios promedios mensuales en los mismos y en los correspondientes Iheréﬁdos de
insummos. Tal monitoreo debera extenderse desde el dia | de enero de 2008 y hasta los D%)S (32) afios
posteriores al dictado. de la presente resolucion, debiendo las partes presentar lajinforinaci('m gue
disponga la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA de tfnaner;l trimestral;
c) en igual sentido se hace saber a las partes notificantes de la presente operacion que %espécto del
mercado de polimeros de latex acrilicos, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA prestara especial atencion para preservarlo de eventuales practicas coord;inadjas en la

formaci6n de los precios o cuaiquier otra variable competitiva relevante de dicho me_rcado.@

/ T
Que el suscripto comparte los términos del dic gmen emitido por la- COM]SION

NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, /4 £ cabe remitirse en hopqr a 1& brevedad,

¥ .
/ tegrante de la presente resolucioén,

i
El

y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y ¢
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Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud de lo
j

establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N®25.156.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion notificada, consistente en le?l fusion por
medio de la cual la empresa THE DOW CHEMICAL COMPANY absorbe a la empresg ROHM &
HAAS COMPANY y- consecuentemente adquiere el control de todas las empresas del gl%lpo-;ROHM
& HAAS COMPANY, entre las que se encuentra la empresa ROHM & HAAS ARGENTiNA S.R.L.,
todo ello de conformidad con lo previsto por el Articulo 13, inciso a) de la Ley N°25.156. l

ARTICULO 2°.- Hégase saber a las partes que a efectos de resguardar las condiciones de éompetencia

en los mercados de resinas de intercambio iénico y polimeros de latex acrilicos, se estima conveniente

poner en prictica un esquema de monitoreo de precios promedios mensuales en los mismos y en los
. 1
i

correspondientes mercados de insumos. Tal monitoreo debera extenderse desde el dia 1 ide encro de

2008 y hasta los DOS (2) afios _posteriores al dictado de la_presente resolucion, deblendo las partes
T e — ""'—mh-—n-

presentar la mformaclon que disponga la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

e ——— w———

COMPETENCIA dc—_: manera trimestral. : ;

ARTICULO 3°.- Hagase saber a las partes notificantes de la presente operacion que en el; mercado de
polimeros de latex acrilicos, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA-COM:PE’EENCIA

prestara especial atencién para preservarlo de eventuales practicas coordinadas en la formacion de los
: j

precios o cualquier otra variable competitiva relevante de dicho mercado. !
ARTICULO 4°.- Considérase parte integrante de la presente, resolucién, al Dictamen N° ?15 de fecha

9 de enero de 2009 emitido por la COMISION/ NACIONAL DE DEFENSA;A DE LA

COMPETENCIA, organismo desconcentrado ¢h la grbita de la SECRETARIA DE COMERCIO
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- Exp. N° §01:0392953/2008/2008 (Conc N°724) HGM/AP-VB- LB .

DICTAMEN CONGCENT, N© 717
BUENOS AIRES, { § [HE 2009

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen réferido a

la operacion de concentracibn econdmica que ftramita bajo el Expediente N :
S501:0392953/2008 del 'Registro del ex Ministerio de Economia y‘ Produccién, caratulédo
“DOW QUIMICA ARGENTINA S.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY:
N°® 25.156 (CONC. 724)”. :‘

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

1.1. LA OPERACION
1.

9

La operacion que se nofifica consiste en la adquisicion por parte de la firma fhe

Dow Chemical Company (en adelante “Dow Company") a traves de una

subsidiaria creada a tal efecto. Ramses Acquisition Corporation ( en,.adela"nte

‘RAMSES"), del 100% de las acciones de la empresa Rohm & Haas Qompa;myj

. q - i
{en adelante “R&H CO"), a través de una fusidn por absorcién instrumerlltada‘;en

1

el “Acuerdo y Plan de Fusion” celebrado con fecha 10 de julio de 2008.

De acuerdo a lo que surge de dicho instrumento, Ramses se fusionara ¢on R&H

CO vy luego de que la operacion se concrete, la existencia corporativa de Ramses

cesara y R&H CO continuara como la sociedad subsistente de lafusién y coho .

una subsidiaria totalmente de propiedad de Dow Company.

Ello tiene como consecuencia que la empresa controlada por R&H CO en ;

nuestro pais, Rohm & Haas Argentina S.R.L.( en adelante “R&H Argentma):

pasara a ser controlada por Dow Company, toda vez que como consecuenciaide .

Ia transaccion descripta, las controladas de R&H CO seran absorbidas 'pdr ljow:

ompany. Qx:

41\ Coxqpo efecto de la operacion, Dow Company pasa a ser controiante de R&H;

Ve . ' .
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CO', cuotapartista de R&H Argentina y controlante indirecto de Rohm & Haas
Denmark Finance A/S (en adelante “R&H Denmark”)pasando a tener el control
total de las empresas del grupo Rohm & Haas.

5. Conforme la informacion proporcionada por las partes notificantes, 1a operacion
aun no se encuentra cerrada, estando sujeta al cumplimiento de las condiciones
que se detallan en el Articulo VI, Seccion 6.1 del “Acuerdo y plan de fusion”, de
las cuales se encuentra cumplida la mencionada en la seccion 6.1 inciso a), es
decir la aprobacion de la operacion por parte de los accionistas de las sociedad,
encontrandose pendiente la contemplada en el inciso ¢), es decir la aprobacion
de la transaccion por parte de las diferentes autoridades de Defensa de la
Competencia en donde la operacion se haya notificado.?

6. Adicionaimente y de acuerdo a lo que surge del inciso 1.6 del “ Acuerdo y plan
de fusién”, luego de la consumacion de la transaccion, el negocio de
especialidades quimicas de Dow Company serd denominado “Rohm & Haas
Company, una subsidiaria de The Dow Chemical Company”

1.2.LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

La sociedad absorbida.

6. Rohm & Haas Company es una sociedad constituida de conformidad con las
leyes de los Estados Unidos de Ameérica, que cotiza en la Bolsa de Valores de
Nueva York, con sede en Filadelfia, Estados Unidos de América, dedicada a la
elaboracion de productos quimicos de especialidad active en la produccién de
polimeros de performance, productos quimicos de especialidad, materiales
electronicos y sal. Los accionistas de esta empresa son: John C. Haas, John O.
Haas, William D. Haas y Thomas W. Haas, asi como dos trusts de los cuales los
mencionados junto con Wachovia Bank N.A son fos trustees (fiduciarios), duefios
en conjunto de 30.115.317 acciones ordinarias que representan un 14,94 % del
ceﬁ%l social de R&H CO. Ademas hay cuatro trustees con fines benéficos de los

/

* ' Se ac a>a que\;i control de Dow Company sobre R&H CO sera total o a través de una o mas
subsididrias, a d&finir, de acuerdo a lo informado por las partes a fs.327.
! Conforpé surge de la presentacién de fecha 19/11/2008 la operacion se notifico en tos
organismos de Defensa de la Competencia de Argentina, Brasil, México, Sud Africa, EEUU, Union
Europea estando en pleno tramite, encontréndose aprobada por las autoridades de Defensa de la
Competencia de China, Taiwan, Canada y Turquia.

<
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cuales John C. Haas, John O. Haas, Wiiliam D. Haas y Thomas W. Haas son los
trustees junto con otros terceros, duefios en conjunto de 34.349.069 acciones
ordinarias que representan un 17,04% del capital de R&H CO.

7. A su vez Dodge & Cox, es titular de 13.985.085 acciones ordinarias que
representan un 6,94% del capital social de R&H CO, mientras que Rohm and
Haas Company Employee Stock Ownership Plan, es titular de 12.391.502
acciones ordinarias que representan un 6,15 % del capital social de R&H CO;
Oftro de los accionistas es Capital Word Investors, que es titular de 12.809.800
acciones ordinarias que representan un 6,35% del capital social de R&H CQ. De
acuerdo a lo informado por las partes en la presentacion de f5.352 no es posible
identificar otros accionistas con participaciones menores.,

8. En Argentina, R&H CO ejerce su actividad a través de su controlada, R&H
Argentina, que es una empresa constituida de conformidad con las leyes de la
Republica Argentina, que se desempefia en la industria quimica, dedicada a la
creacién y desarrolle de tecnologias y soluciones innovadoras para industrias
especiales, incluyendo: ingredientes para pintura acrilica, sustancias quimicaé
utiizadas en adhesivos, materiales de embalaje y productos para el cuidado
personal. De acuerdo a lo informado por las partes posee una planta en Zarate,
Provincia de Buenos Aires, dedicada a la produccion de latices acrilicos y de'
vinilo. El resto de los productos comercializados por esta empresa son
importados. Esta sociedad es controlada indirectamente por R&H CO a través de
R&H Denmark con el 94,69% de las acciones, que es una empresa holding
constituida de conformidad con las leyes del Estado de Dinamarca. El restante
porcentaje accionario esta en poder de R&H CO, que es titular de 288.674
cuotas de valor nominal $1,00 por accion, con derecho a un voto por cuota,
representativas del 5,31 % del capital social. De acuerdo a lo informado por las
partes R&H Argentina no controla ninguna empresa .

La sociedad absorbente.

9. Dow Company es una empresa constituida de conformidad con las leyes del
Estado de Delaware, que cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York, con sede
en la Ciudad de Midland, Estado de Michigan dedicada a la produccion de una
amplia gama de productos quimicos, plasticos, para uso agricola y otras

D\spe ialidades v servicios usados en diversas industrias. De acuerdo a lo

/
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informado por las partes los accionistas con una participacion mayor al 5% son: i)
AXA quien es titular de 66.763.997 acciones ordinarias que representan el 7,07%
del capital social de esta compania; ii) Dodge & Cox , titular de 8.454.402
acciones ordinarias que representan un 6,19 % del capital social. Teniendo en
cuenta la informacion proporcionada por las partes en la presentacién de fs.352,
estos son los Gnicos accionistas con una participacion accionaria mayor al 5%,
no siendc posible identificar otros accionistas con participaciohes menores.
Ademas esta sociedad cotiza en bolsa y carece de controlante.

10. Bow Company controla directamente a Union Carbide Corporation UCC con el
100% del capital social, que es una sociedad constituida bajo las leyes del
Estado de Nueva York, cuya actividad es la produccion de plasticos, solventes
surfactantes y alcoholes y a Union Carbide Panamericana Inc. con el 100% de
las acciones, que es una sociedad holding constituida bajo el Estado de
Delaware.

11. La Unica actividad en la Republica Argentina de Union Carbide Corporation UCC
y de Union Carbide Panamericana Inc. es la de ser accionistas de Dow Quimica
Argentina( en adelante "Dow Argentina”), ya que Union Carbide Corporation UCC
posee el 11,89 % de su capital social y Union Carbide Panamerica Inc. el 0,12%,
estando inscriptas a tal efecto en la Inspeccién General de Justicia en el Estatuto
de Sociedades Extranjeras.

12. Dow Company ejerce su actividad en Argentina a través de su controlada directa
con una participacion accionaria del 87,89%, que es la empresa Dow Argentina,
una sociedad constituida de conformidad con las leyes de la Republica
Argentina, cuyo capital social se encuenira en su totalidad representado por
acciones ordinarias, nominativas y fransferibles, todas por un valor nominal de
$1,00 cada una y con derecho a un voto por accion. Esta empresa se
desempefia en la industria quimiéa, y tiene como actividad la fabricacién,
elaboracion e industrializacion de productos quimicos para usos diversos. De
acuerdo a lo sefalado por las partés, esta compafiia tiene una planta en Puerto
General San Martin, Provincia de Santa Fe. En dicha planta elabora latices
acrilicos y de vinilo, alcoholes y polioles. As‘imismo, dentre de su complejo
industrial se encuentra una planta de formulacién de agroquimicos e insecticidas

\ IA sociedad vinculada, Dow Agrosciences Argentina S.A., que comparte

T,
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servicios generales con Dow Argentina. El resto de los productos que Dow vende
en Argentina son de origen importado. Aqui en Argentina, Dow vende productos
que se utilizan como adhesivos y selladores; productos para la industria
automotriz, para procesos quimicos, productos de limpieza , para lavaderos y
tintorerias industriales, en electrénica y telecomunicaciones; industria alimenticia,
para reparaciones y mantenimiento de diverso tipo, para usos médicos, para
embalaje, pinturas, laminados y revestimientos; en industrias graficas,
fotograficas y papeleras y en fabricacion de productos para el cuidado personal;
en la industria farmaceutica, para productos de caucho, de goma y de piastico,
en la industria textil, en la industria de la construccion, entre otras.
13. Dow Company también controla directamente a las siguientes empresas:
a) Essex Speciality Products LLC {100%), que es una sociedad holding constituida
de conformidad con las leyes de New Jersey;
b} Dow Investment Argentina S.A. (97 %) que es una compafia holding constituida
de conformidad con las leyes de la Repulblica Argentina. Ambas son accicnistas de
la firma PBB Polisur S.A. ( Dow Investment Argentina S.A. tiene el control directo
con el 72% del capital social y Essex Speciality Products tiene el 28 % de las
acciones restante), que es una empresa constituida de conformidad con las leyes de
ta Republica Argentina, cuyo capital se encuentra en su totalidad representado por
acciones orginarias, nominativas y transferibles, todas por un valor nominal de $1,00
cada una y con derechos a un voto por accion. Esta empresa se dedica a la
produccién de etileno a partir de etano y de polietileno. A tal efecto esta empresa
tiene dos plantas de crackeo de etano para producir etileno y cuatro plantas de
produccién de polietileno a partir de etileno situadas todas en Bahia Blanca,
Provincia de Buenos Aires.
¢)Rofan(100%), que es una sociedad holding constituida de conformidad con las
leyes del Estado de Delaware
d)Centen(100%), que &5 una 'sociedad holding constituida conforme las leyes del
Estado Delaware;
14. Rofan controla directamente con el 87,35% del capital social a la firma Mycogen
Corp., una empresa holding que controla directamente con el 51% del capital
sosjal a DAS LLC, una sociedad holding constituida de conformidad- con fas
| I‘e\yes el Estado de Delaware y a Mycogen Plant Sciences INC.(100% del capital
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15.

16.

17.

18.

L§f COMPETENCIA
social) una sociedad holding constituida conforme ias leyes del Estado de
Delaware.

DAS LLC controla directamente con el 100% del capital social a Dow
Agrosciences BV que es una sociedad holandesa constituida en la ciudad de
Rotterdam, siendo su actividad la prestacion de servicios de gerenciamiento y
mercadeo. En la Republica Argentina se encuentra inscripta en la Inspeccion

General de Justicia en el Registro de Sociedades Extranjeras, y es controlante

directo de Dow Agrosciences Argentina S.A. con el 89,1% del capital social.

Dow Agrosciences Argentina S.A. ( en adelante “DAS Argentina”), sociedad
constituida de conformidad con las leyes de Argentina, dedicada a la produccion
de agroquimicos e insecticidas y semillas de maiz y girasol. Esta empresa
formula agroquimicos e insecticidas en su planta de Puerto General San Martin,
Provincia de Santa Fe y procesa y acondiciona semillas en sus plantas en Colén,
Provincia de Buenos Aires y Venado Tuerto, Provincia de Santa Fé. |a restante
participacion accionaria(10,87%) de esta empresa esta en poder de Agrigenetics
Inc.

Agrigenetics Inc. es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de
Delaware. Su actividad es ser una sociedad de biotecnologia., que es controlada
directamente con el 100% del capital social 'por ia empresa Mycogen Plant
Sciences INC. '

Ramses Acquisition Corporation es una sociedad vehiculo de la transaccién para
la adquisicion de R&H CO, constituida a tal efecto el dia 3 de julio de 2008,
controlada en su totalidad por Dow Company.

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

19.

20.

Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de
concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N°® 25.156,
habiendo dadc cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comision
Nacional de Defensa de la Competencia.

La operacidn notificada constituye una concentracién econémica en los términos
del Articulo 6° inciso a) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

1. Ly obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios

/

de s firmas involucradas y los objeto de las operaciones, a nivel nacional

-
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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 ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Ill. EL PROCEDIMIENTO

22. El dia 18 de septiembre de 2008 las empresas Dow Quimica Argentina S.A. y
Rohm & Haas Argentina S.R.L. presentaron el Formulario F1 de naotificacion
previsto por la Resolucién SDCyC N° 40/2001 en {a Mesa General de Entradas
del ex Ministeric de Economia y Produccion, actuaciones que fueron giradas a
esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia el dia 1¢ de Septiembre
de 2008.

23. Tras analizar la informacién y documentacidn presentada, el dia 24 de
septiembre de 2008 esta Comision Nacional considerd que debian presentarse a
notificar la operacion de concentracion econdmica todas las paries intervinientes
en el Acuerdo y Plan de Fusion aportado al expediente, haciéndole saber a las
partes que hasta tanto dieran total cumplimiento a lo solicitado acompaiando la
informacién y documentacion requerida, no comenzaria a correr el plazo previsto
en el articulo 13 de ia Ley N° 25.156.

24. £l dia 6 de octubre de 2008 el Dr. Esteban Pablo Répolo se presenté en su
caracter de apoderado de R&H CO acreditando la personeria invocada vy
ratificando el Formulario F1 de notificacion presentado.

25.El dia 14 de octubre de 2008 esta Comision Nacional hizo saber a los
presentantes que debian presentarse todas las partes de la operacién y que
hasta tanto se diera total cumplimiento a ello no comenzaria a correr ék plazo
establecido por el articulo 13 de la Ley N° 25,1586.

26. El dia 20 de octubre de 2008 el Dr. Lino Alberto Palacio se presentd en su
caracter de apoderado de Dow Company y Ramses, ratificando el formulario F1
de notificacion presentado por Dow Quimica Argentina y R&H Argentina.

27. Tras analizar la presentacion efectuada, esta Comisién Nacional hizo saber a las
partes que debian completar determinados puntos establecidos por la resolucion
SDCyC N° 40/2001. Asimismo, por razones de economia procesal y a fines de
ne djlatar el tramite de las actuaciones se efectuaron las primeras observaciones

aI\\F\o ulario F1. Ademdas se les hizo saber a las partes que hasta tanto dieran

=

L -~

-
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28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.
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total cumplimiento a lo solicitado en el marco de la Resolucion SBCyC Ne°
40/2001 no comenzaria a correr el plazo establecido en el articulo 13 de la Ley
N® 25.156 y que el mismo quedaria automaticamente suspendido una vez que se
completara la informacién requerida en el marco de lo solicitado por Resolucién
SDCyC N° 40/2001 y asi se mantendria hasta tanto se compietaran las
observaciones efectuadas.

El dia 19 de noviembre de 2008 las partes realizaron una presentacién, que esta
Comision Nacional ordend agregar , pasando los autos a despacho.

El dia 25 de noviembre de 2008 esta Comision Nacional en uso de las facultades
emergentes del articulo 24 inciso It) ordend como medida para mejor proveer una
inspeccion ocular a efectuarse en la planta de Rohm & Haas Argentina ubicada
en la ciudad de Zarate, Provincia de Buenos Aires y en la Planta de Dow
Quimica Argentina ubicada en la Localidad de Puerto General San Martin,
Provincia de Santa Feé,

Las inspecciones oculares se llevaran a cabo ambas el dia 28 de noviembre de
2008, tal como surge de las actas de inspeccion agregadas al expediente. _
El dia 4 de diciembre de 2008 esta Comision Nacional de Defensa de la
Competencia considerd que la informacion presentada por las partes se hallaba
incompleta, por lo que procedit a efectuar nuevas observaciones al Formulario
F1 de notificacién, haciendo saber a las partes que el plazc previsto en el
articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

El dia 17 de diciembre de 2008 las partes efectuaron una presentacion la cual se
ordend agregar pasando los autos a despacho el dia 19 de diciembre de 2008.
El dia 30 de diciembre de 2008 esta Comisién Nacional considerd que la
informacioén aportada por las partes se hallaba incompleta, por llo que se
procedid a -efectuar nuevas observaciones al Formulario F1 de notificacion
presentado, comunicandoles a las partes que el plazo previsto en el articulo 13

de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido,

Asimismo, y en uso de las facultades emergentes del articulo 24 inciso b) de la
Ley N° 25.156, el dia 30 de diciembre de 2008 esta Comisién Nacional cito a

prestar declaracion testimonial a los gerentes de compras de resinas de
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35. El dia 5 de enero de 2008, llamado que fuera de viva voz el Gerente de compras
de resina de intercambio ibnico de la empresa Ledesma SAAIC, ninguna
persona se hizo presente. Posteriormente el apoderado de dicha firma efectud
una presentacion mediante la cual manifestd que deberian recabar informacion
para individualizar a la persona que estaria en condiciones de prestar
declaracion. Esta presentacion se ordend agregar y se tuvo presente 10
manifestado.

36. El dia 5 de enero de 2008 presto declaracion testimonial el Sr. Lautaro Fiorini en
su caracter de apoderado de Biosix S.A. En la misma fecha presto declaracion
testimonial el Sr. Edgardo Jose Dervich en su caracter de titular de la empresa
unipersonal que Heva su nombre.

37. Asimismo y en uso de las facultades emergentes del articulo 24 inciso b) de la
Ley N° 25.156, esta Comisién Nacicnal cito a prestar declaracion testimonial a
jos Gerentes de compras de insumos de las siguientes empresas: Disal S.A.,
Sinteplast S.A., Sherwin Williams Argentina ICSA y Artes Graficas y Modernas
S.A

38. El dia 6 de enero de 2009 presto declaracion testimonial el Sr. Norberio Antonio
Tonolini en su caracter de Gerente de compras de la firma Disal S.A.

36. £l dia 7 de enero de 2009 prestaron declaracion testimonial el Gerente de
abastecimiento de Sinteplast S.A., Sr. Alberto Carlos Martinez Data y el Gerente
de compras de Sherwin Williams Argentina ICSA., Sr. Jorge Julian Gutiérrez.

40. Respecto de la citacion efectuada al Gerente de compras de la firma Artes
Graficas y Modernas S.A. el mismo no comparecio, haciendo presente una
empleada de la firma, quien no tenia conocimiento acerca de las cuestiones
vinculadas al interrogatorio.

41. El dia 9 de enero de 2009 las partes efectuaron una presentacion, la cual se

ordeno agregar pasando los autos a despacho.

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

IV.1. NATURALEZA DE LA OPERACION

42 \Yal coko se hizo referencia en el Punto | del presente dictamen, la presente

L
~ -~

./'
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operacion consiste en la adquisicion del 100% de las acciones de R&H CO |, pori
parte de Dow Company. De esta manera, luego de perfeccionada la presente.
transaccion, Dow Company detentara el control de fa mencionada y de todas sus:
subsidiarias en Argentina.

| .
43. Las mencionadas son firmas constituidas en los Estados Unidos de América, que’
actlan en Argentina a través de las empresas.R&H Argentina, la vendedora, y'

Dow Argentina, DAS Argentina y PBB Polisur S.A., la compradora. ‘

44, Por la actividad de las partes anieriormente expuesta, la operacién de
concentracion econdmica presenta relaciones horizontales y v_erticéles entre
Rohm & Haas y Dow. Las primeras, en Etil Acrilato, Butil Acrilato, Polimeros, de
Latex y Resinas de Intercambio l6nico; y, las segundas, entre Etileno y‘iEtil
Acrilato, Etil Acrilato y Polimeros de latex, Butil acrilato y Polimeros de Latex,

Biocidas Isothiazolinonas y Pclimercs de Latex, VAM y Polimeros de Latex.

IV.2. DEFINICION DE MERCADO RELEVANTE

45, Tal como lo establecen los, Lmeamlentos para el Control de las Concentramones
Economicas (en adelante "los Lineamientos"}, aprobados por Resoluc?ton:
164/2001 de la Secretaria de la Competencia; la Desregulacion y la Defensa del
Consumidor, a los efectos de establecer si una concentracion limita o no la
competencia, es preciso delimitar el mercado que se vera afectadd por la
operacion. Este mercado, que se denomina mercado relevante, comprende dos .

dimensiones: el mercado del producto y el mercado geografico.

46. El marco metodolégico para la definicion del mercado relevante, tanto en;su
dimensidn de producto como geocgrafica, es io que se conoce como test SSNIP
("Small but Significant and Nontransitory Incfease in Price"). Referido at mercado
del producto, este test define como mercado relevante al menof grupo de

rodit.:s\ respecto del cual, a un hipotético monopolista de todos ellos, fe

res\t\ rentable |mponer un aumento de precios pequeno pero S|gn|f|cat|vo yI
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no transitorio®,

47, Referido a! mercado geograflco el test define como mercado relevante a la[
menor region dentro de la cual resultaria beneficioso para un (nico proveedor del'i
producto en cuestion imponer un incremento pequefio, aunque significativo yino 1
transitorio, en el precio del producto.

48. Una vez definido el mercado relevante se procedera at célculo de la.
concentracion y participaciones de mercado y al analisis de las caracteristicas de
la competenma en dichc mercado.

MERCADO DE PRODUCTO
1) ETILENO

. 49.  El etileno es un gas incoloro con olor suave. Es un produbto‘altamehte
inflamable y explosivo cuando se mezcla con el aire y también puede explotar
espontaneamente con luz solar en presencia de oxidantes. Es usado como
materia prima en la produccion de plasticos, fibras, y otras sustancias quimiéas

organicas.

50. Dentre de sus vastas aplicaciones, sirve de insumo a la produccion de il
acrifato. Este Ultimo también puede ser producido en base a etanol. Sin
embargo, las condiciones de produccion de etileno y etanol son muy diSlmlleS E
asi como también sus dlferentes apllcamones i

!

51. En este sentido, en dlctamenes anteriores esta Comision Nacional concluyo gue!
el mercado de etileno constltuye un mercado en si mismo®, siguiéndose en Ia@

presente operacion el mismo criterio.
1) ETIi. ACRILATO

52. El efjl acrilato (EA) es un éster acrilato producido mediante reaccion de &cido
No rudo (CAA) con etanol o etileno, con agua como subproducto. El mismo-

%
® El aumento de precios)considerado va del 5% al 10%.
/ * Ver Expte.: S01:0252793/02 (Conc. N° 388)

(
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53.

54.

55.

g LACOMPETENCIA

es un liquido incoloro .de olor fuerte, cuyo principal usoc es ser insume en la
elaboracion de polimeros de latex (SLP), incluyendo los polimeros de latex
acrilicos (ALP). ' .

Como se mencicnara precedentemente, el EA puede preducirse en base a
etileno o en base a etanol. En e! primer caso, se introduce etileno gaseoso eh el
reactor, donde reacciona con acido acrilico crudo ante la presencia de' un
catalizador acido; y en el segundo caso, el proceso es el mismo, pero 10 que se
introduce es etanot liquido. Cabe aclarar que las lineas de produccion difieren

segun se utilice uno u otre insumo.

Después de cualquiera de los procesos antes mencionados, se obtlene un,
i
mezcla compuesta por EA CAA, catalizador, agua, impurezas y dimero, que se

envia a través de un tren de purificacion para separar el EA.

Segin las partes no existen productos sustitutos al Etil Acrilato. En
consecuencia, el menor grupo de productos en el que un hipotéetico monopolista
podria imponer un aumento no transitorio y significativo de precios es el Etil

Acrilato.

1) BUTIL ACRILATO

56.

57.

58.

El Butil Acrilata (BA) es un tipo de estero acrilatado producido mediante reaccién

de CAA con n-Butanol y un catalizador, con agua como un derivado. El mismo es

.un liquido incoloro de olor penetrante.

. . ‘ . , . . §
El BA se utiliza cominmente como un mondmero para producir polimeros de
|
latex, incluyendo los acrilicos. Su funcion es darle .alto brillo, flexibilidad, y

facilidad de limpieza.

El primer pasc en el proceso de elaboracion es combinar butano! y CAA ante la.
presencia de un catalizador &cido en un reactor, mezclando y agregando calor.
El BA puede producirse ya sea en lotes O a través de reaccion continua.

axbién. se alimenta al reactor usualmente con corrientes de rerjicladoique

ontixnen Materia prima no reaccionada, producto crudo o subpreducto.
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59. La reaccion de esterificacion se encuentra en ung/reaccion de Equi.librio, gue
significa que los productos de reaccion, BA y agua necesitan ser removiéos
continuamente para permitir la conversion maxima de las materias prlmas ‘en -

producto.

60. La mezcla producida por el reactor se envia finalmente a través de un'procéso v
de purificacién qué separa el BA de las materias primas no reaccionadas, CAA :
butanol, sub-productos livianos y agua. b

81. Segln las partes no existen productos sustitutos al Buti! Acrilato. fEn
consecuencia, el menor grupo de productos en el que un hipotético monopollsta
podria imponer un aumento no transitorio y sngmflcatlvo de precios es el de But|I

Acrilato.
V) BICCIDAS ISOTHIAZOLINONAS

Lo
62. Los biocidas son una gran variedad de quimicos que son usados en un fango’; de’
aplicaciones para matar o controlar el crecimiento de rhicroorganismos queéde;
otro modo podrian tener un efecto negativo en procesos, productos;f vy’
maquinarias. Los tipos de organismo sobre los cuales se utilizan los biocidas

comprenden bacterias, hongos y algas.

|
63. Existen diversas variedades de biocidas con diferentes aplicaciones como. la @

conservacion de pinturas, fluidos metallrgicos, plasticos, etc.

64. Dentro de las distintas variedades de biocidas, los isothiazolinonas son estab']es:
bajo condiciones ordinarias y generalmente solubles en agua; son productos* de
larga duracion, accién retardada (tlplcamente matan organismos dentro de! Ias
24-27 horas), de amplio espectro, efectivos conira bacterias, levaduras y mth, y_.
son los que sirven para conservar polimeros de latex, entre otras a'plicacionesi

65. Conforme a Io indicado se considerara a los biocidas isothiazolinonas como’

ercado de producto para evaluar los efectos de la presente operacion.

V) VINIL ACERATO MONOMERO (VAM)

o
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66. El VAM es un liquido incoloro, inflamable, y voiail con un punto de ebullicién a

72-73°C. El mismo puede ser utilizado en la £laboracion de polivinril acetato,
homopoliermos y copolimeros que reaccionan en procesos para producir otros;
derivados incluyendo acrilatos, metacrilatos, vinil cloride, acrilonitrios y

vinylpyrrolidone,

67. Se produce primariamente‘a través de la reaccion de etileno y acido aceético con’
oxigeno ante la presencia de un catalizador. EI VAM también puede prepararsel
mediante el agregado de una fase gaseosa de acido acético a acetileno. Su
produccion de VAM es de escala (iniciando con 150 mil toneladas métricas) y en
el largo plazo. '

68. De acuerdo a los usos especificos que tiene se define al vinil acetato monémero

como mercado de producto para evaluar los efectos de la presente operacién.
v1) POLIMEROS DE LATEX ACRILICOS

69. Los polimeros de latex son una amplia categoria de quimicos, QUe comprenden
distintas variedades: los PVAg, los SB, los VAE, los PS, los PVDC, los AB- nitrilol
y los ALP {acrilicos). 1 ' !
70. Par el lado de la demanda, los latex, en general, son usados en una amplia
variedad de aplicaciones, incluyendo pinturas y revestimientos, adhesivos,
textiles, tejidos, yesos y selladores, adhesivos y papel. En este sentido, las
diversas variedades latex tienen distintas aplicaciones, aungue algunos podrian

presentar algun grado de sustitucién entre si.

71. Desde la oferta, los factores clave que influyen en las propiedades de los latex
-incluyen las proporciones de reactividad, pesc molecular, distribucion del tamafio
de la particula, eleccion de la materia prima (tal como ia seleccion de la particula

surfactante), y aditivos.

72. Los ALP se producen utllizando monoémeros acrilatados (tales como el BA EA)
uales proveen caracterlstlcas tales como resistencia a la humedad

|
st ad en el color y remstenma a la intemperie, asi como flexibilidad y fuerza

VAR
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Los cinco insumos principales utilizados en la produccién de estos son Butil
Acrilato, Etil Acrilato, methyl methacrylate (“MMA™), Monémero de Estireno, v
Vinil Acetato monémero (“VAM”) '

Para cambiar de produccion de un tipo de latex a otro se precisa acordar un

suministro de materias primas y una inversién de capital en el manejo ‘'de

requisitos (tanques de almacenaje, caferias, capacidades de mezcla, etc.) para

materias primas nuevas y para producto nuevo. A modo de éjemplo, para paéar

a producir otros tipos de latex, Dow estima que deberia invertir en sus plantas
alrededor de’ US$ 3 a7 millones y, que las modificaciones lievarian
aproximadamente un plazo de doce meses.

Debido & las consideraciones realizadas sobre la oferta y demanda de las

distintas variedades de latex, esta Comisidon Nacional considera que el mercado

de producto esta conformado por los polimeros de latex acrilicos.

Vil) RESINAS DE |NTERCAMBIQ IONICO

75.

76.

77.

3

&

, Nm

Las resinas de intercambio jionico se presentan como pequefas bolitas plasticas -

de un didmetro de 0,6 mm_-. Estas bolitas son porosas y contienen agua en:su

, T
interior que no resulta visible. Dentro de la estructura de la bolita de resina, se ha '

anexado permanentemente un i6n fijo. Este ién no puede sacarse - fiij

desplazarse, dado gue es parte de la estructura de la resina.

El intercambio idnico es el proceso durante el cual los iones moviles dentro de la
bolita de resina salen de la misma, y los iones del agua entran en la bolita,
reemplazando los iones moviles. De esta manera, se utilizan para muchos usos

de tratamiento de agua, incluyendo el ablandamiento del agua.

La primera etapa de produccion de las mismas es reaccionar divinilbenceno
(“DVB") junto con estirenc. Luego, se continua con el agregado de un ion ¢on

una carga eléctrica para atraer los iones impuros y removerlos del liquido.

Lag\resinas de intercambio icnico no presentan sustitutos, en consecuencia,

en el menor mercado de producto en el cual un hipotético monopolista
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podria imponer un aumento de precios no transitorio significativo.

MERCADOS GEOGRAFICOS

79. Tanto el Etil Acrilato, como el Butil Acrilato, las resinas de intercambio idnico, el
VAM y los Biocidas isothiazolinonas no cuentan con- produccién nacional, sino
que se comercializa proeducto importado, De -esta manera, si bien se
consideraran los efectos de la presente operacion en la Argentina, podr'ia
pensarse que el mercado del producto es mas amplio. g

80. Con respecto a los polimeros de Latex, en tanto se produce en el pais y se
comercializan en toda su extension, el mercado geografico se considera

nacional.

81. En cuanto al etileno, las partes afirman: “Quien deseara importar etilenc para
utilizarlo en un proceso debe recurrir a barcos gasificadores y tener facilidades
para liquificarlo y regasificario. Los altos costos y complicaciones operativas del

transporte del etileno por bar}co (o por camiones) hace que la forma de transporie

manera, por los altos costos, de transporte involucrados, esta Comisién Nacional

habitual sea mediante ductos dedicados en plantas integradas.”. De’ esita '
' ‘ i
1
entiende que el mercado de etileno tiene alcance nacional. '

|

iV.3. EFECTOs DE LA OPERACION SOBRE EL NIVEL DE CONGENTRACION DE LOS '
MERCADOS '

RELACIONES HORIZONTALES
1) ETIL ACRILATO

82. El Etil acrilato que se comercializa en Argentina es importado. Para el afio 2007
la venta de este mondmero ascendid a 631 toneladas, de las cudles, como
puede observarse en el cuadro que sigue, Dow tuvo una participacién del

72.08%.. Esto, representa una disminucién de casi 10 puntos porcentuales en los

gltimos tres afos, al tiempe que ofros oferentes, como BASF y Sasbl

insfementaron sus participaciones: del 3.73% a 9.41.%, y de 0% a 6.2_3%,

G
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83. Por su parte, Rohm & Haas tuvo una nuia particigacion en el 2005 ascendienfdo
a 0.16% para el 2006 hasta llegar a! 0.63% del mercado en el afio 2007. Cabe |
destacar que R&H importa etil acrilato basicamente para consume propio, siendo |
insignificante la proporcion que destina a la venta a terceros. En este sentido, del

total importado por la firma durante el afio 2007, el 97.4 % fue para

autoconsumo.
84. De los datos antericres se desprende que la participacion de Ia firma dentro del
Q mercado de etil acrilatc no es fruto de una politica comercial especifica de la

misma, sino mas bien se relaciona con colocar el excedente de producto .
importado luego de satisfacer su autoconsumo. Esto hace que Rohm & Haas no |,
sea un oferente significante del mercado de etil acrilato. '

Cuadro 1. Participaciones, en volumen, de los oferentes del mercado de Etil Acrilato. °
Anos 2005 a 2007. .

Participaciones (%)

Empresa : 2005 2006 2007 i
Arkema 1,80 5,54 0,83 C :
BASF : 3,73 6,10 9,41 o
Biestrefeld ;0,00 2,31 4,56 T
CLP - 0,00 . 0,00 0,25 {
Dow 81,33 73,48 72,08 ‘
JIANGSU C 0,00 0,00 1,83 : i
L) _ DI 0,00 0,00 2,28 Lo
LG 2,65 ~ 0,00 0,00
Sasol 0,00 4,32 8,23
TRSA. 0,00 0,00 0,57 !
Rohm & Hass 0,00 0,16 0,63 : :
Otros 9,95 8,10 1,31 3

Total 100,00 100,00 100,00 : :

Fuente: informacidn remitida por las partes en el marco de! presente expediente.

a5, Si bien de manera conjunta Dow y R&H tienen una participacion del 72.71% para '
2007, cabe destacar que Ia afta participacion de Dow a nivel nacional es previa a

la presente operacion y que en el mercado mundial dicha participacion es .

lamepte del 15%, y al ser un mercado de importacion diluye su poder dada la -
po 'bih\de ingreso en el mismo de otros oferentes. ' ‘

v
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Consecuentemente esta Comisién Nacional entiende que la presente operacion *

de concentracion econdmica no generaria preoccupaciones desde el punto de

vista de la competencia en el mercado de Etil acrilato.

1) BUTIL ACRILATO

87.

88.

89.

Cua

El butil acrilato que se comercializa en Argentina, como se mencioho
precedentemente, es importado. Sus ventas en Argentina sumaron 5.012
toneladas en el 2007 y como surge del cuadro que sigue, las compaiias que -

tienen mayor peso en este mercado son Dow y BASF.

Dow muestra una disminucion de su participacion que fue del 52,92% para el -
2005 y del 49.18 % en el afic 2007. Por su parte, BASF marca una partif:ipacibn

estable que alcanza el 45.69% para este Ultimo afio.

En cuanto a R&H, su participacién asciende del 0% en 2005 al 0.30% en'el

2007. Nuevamente, al igual que en el mercado de etil acrilato, su par’cicipacibn
como oferente del mercado es residual, en tanto la firma importa producto -
basicamente. para el autoconsumo. En este sentido, el 99.3% del butil acrilato

ado por la firma en el 2007 ha sido destinado a consumo propio.

2. Participaciones, en volumen, de los oferentes del mercado de Butil .
Acrilato. Afios 2005 a 2007. '
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Participaciones (%)

Empresa ., 2005 2006 2007

Arkema 0,97 2,76 . 1,80

Atofina 0.88 0,00 0,00

BASF 44 09 43,40 45,69

Dalian 0,07 0,06 0.00

Dow 52,92 50,67 49,18

LG 0,66 - 0,40 0,00

Nan Pao 0,00 0,11 0,00

Sasol ’ 0,00 1,77 2,45

T.R.S.A. 0,00 0,00 0,08

Rohm & Hass 0,00 0,13 0,30

Otros 0,42 0,70 0,48 .
Total 100,00 100,00 100,00 . !

Fuente: Infermacion remitida por las paries en el marco del presente expediente.
[

Adicionalmente, cabe destacar que si bien la participacién de Dow en &l mercado ;
interno es del 49.18%, en el mundial es de! 11.3%, dejandc en evidencia su -
escaso poder de mercado a nivel mundial y la posibilidad de otros oferentes de

introducirse en el mercadce local.”

Asimismo, si bien de manera conjunta, Dow y R&H tendrian el 49.48% de las
ventas de butil acrilato en Argentina en el afio 2007, no se generaria un
incremente significativo en la participacion de Dow en este mercado luego de
concretada la presente operacion. Por otro lado, y en el mismo sentido, BASF se
presenta como un competidor vigoroso con la mitad de:la participacion en las

ventas de este producto a nivel nacional.

En consecuencia, esta Comisidén Nacional entiende que en este mercado; la |
presente operacion de concentracién econdmica no generaria preocupaciones . 4

desde el punto de vista de la competencia.

111) POLIMEROS DE LATEX ACRILICO

93.

/

J

En cuanto a los polimeros de latex acrilicos, se destaca que, al igual que el
etileno, se fabrica en el mercado nacional. En este mercado se verifican vagias
presas que producen a nive! local ademas de Dow y R&H, como BASF y

Clagian
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La participacion las empresas mencionadas, como puede observarse en el

cuadro 3, no ha variado significativamente en los Gltimos tres afios. Asi, R&H ha
mantenido su participaciéon en un 22% y BASF en un valer cercano al 26% del
mercado.

For otra parte, la participacion de Inca ascendid al 22% para el afio 2007 'y Dow
ha incrementado la misma pasando de un 17% en el 2005 a un 20% en el afo
2007.

Cuadro 3. Participaciones, en valor, de los oferentes del mercado de Polimeros de

86.

97.

latex acrilicos. Aiios 20052 2007,

Participaciones (%)

Empresa 2005 2008 2007
BASF 27,00 27,00 - 26,00
Rohm & Hass 22,00 21,00 . 22,00
Inca 19,00 21,00 - 22,00
Dow 17,00 18,00 20,00
Clariant 9,00 8,00 7.00
Otros 6,00 5,00 3,0¢
Total 100,00 100,00 100,00

Fuente: Informacién remitida por las partes en el marco del presente expediente.

De esta manera, luegc de concretada la presente operacion, la par’ticipacién

conjunta de Dow vy R&H seria del 42%. En funcion de ello, la concgntracién -
resultante consolidaria a las notificantes como primer competidor en este -
mercado, por tal motivo y dado que antes de la presente operacion la oferta de
los polimeros de latex acrilicos resultaba explicada por cuatro oferentés '
principales entre los que se encontraban Dow y R&H y un quinto de menor pééo,
'Clariant, se considera pertinente evaluar con mayor detalle las consideraciones

de competencia en este mercado.

1

De las audiencias testimoniales tomadas a empresas productoras de pinturas,
que son el principal sector demandante de este insumo® se puede establecer

Nue\afm cuando la estructura de la oferta de este producto es local, con plantas

3 SegUudeuiara iones testimoniales prestadas por Gerentes de Compas de Disal S.A. afs .

C

/107:’41 1, Sinteplasy S.A.a fs 413/417 y Sherwin Williams ICSA a fs 416/422.
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radicadas en el pais, el comportamiento de los precios tiene la caracteristica de

un commodity internacional como en el caso de otros productos petroquimicos,

influidos por las cotizaciones del petrélec y del gas®.

98. En este sentido, durante 2008 se han verificado en el mercado argentino subas

significativas y a partir de diciembre dicha tendencia se empezo a revertir.

99, Por tltimo, cabe destacar que el principal segmento de la demanda de polimeros
de latex acrilicos, los fabricantes de pinturas, cuenta con firmas que son
oferentes efectivos o potenciales de este insumo. Estos son ios casos de, por
ejemplo, Akzo Nabel (propietario en Argentina de las marcas de pinturas Alba,
Cetol, Brik-col, Miluz e Internactional) que ofrece desde Uruguay el producto a
través de su empresa Inca al mercado argentino. Asimismo, Sherwin Williams
Argentina, considera como un proveedor potencial a la firma Sherwin Williams
de Brasil,

1v) RESINAS DE INTERCAMBIO IONICO

100. Las resinas de intercambio idnice que se comercializan en la Argentina también
son importadas, no existiendo barreras legales ni reglamentarias para la venta

de este producto.

101. Segun surge de la informacion presentada, Dow pasé de una participacion en las
ventas del 26.57% en el afio 2005, a tener el 49.18% del mercado en el 2007.
Por su parte, R&H en el afio 2005 tenia una participacion del 26.48%, ia cual
descendit al 15.42% en el 2006 y volvié a subir al 25.28% en el 2007,

102. Otra de las empresas que interviene en este mercado es Lanxess cuya

participacion asciende a 15.41% en el afio 2007.

Cuadro 4. Participaciones, en volumen, de los oferentes del mercado nacional de
Resinas de intercambio ionico. Afios 2005 a 2007,

§

N 7* En términes fctos no existen cotizaciones de los polimeros de latex acrilicos aunque si de
” sus principales insumos tales como el butil y etil acrilato y el VAM, que sirven dg refergncna g'!os
demandantes argentinos para monitorear 1a evolucién dei precio del producto bajo consideracion.
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Participaciones en Volumen (%)

Empresa ‘ 2005 2006 2007
Dow 26,6 43,9 49,2
Rohm & Hass 26,5 15,4 253
Lanxess 15,6 14,0 15,4
Purolite 9,2 7.8 43
Mitsubishi 38 1,9 3.0
Baroid 0.6 0.8 2.7
Resintech 0,0 0,0 0,0
o Otros 17,8 16,2 0.0
C} . Jotal 100,0 100,0 100,0

Fuente: Informacién remitida por las partes en el marco del presente expediente. .

103.  Como se desprende de los datos precedentes, de manera cenjunta, -Dow y R&H |
tendrén una participacion del 74.46%, medida en volumen, para el afio 2007, ‘
que, en valor, se traduce en una participacion conjunta del 78.3%, como quelga ;
de manifiesto en el cuadro precedente.

Cuadro 5. Participaciones, en valor, de los oferentes del mercado nacional de 'Rgesinf‘ias
de intercambio idnico. Afios 2005 a 2007. S

Participaciones en Valor (%)

Empresa ' 2.005 2.006 2.007 S
Dow L 323 55,4 59,4 P ]
Rohm & Has: 26,4 17,0 18,9 Coy ok
L/’ Lanxess ‘ 22,1 18.1 17,9 ;
Purolite ‘ 4,7 3,7 16 :
Mitsubishi 3,2 1.4 2,0 | g
Baroid 0.1 0,1 0,2 - i
. Resintech 0,0 0,0 0,0 T
Otros ‘ 11,1 44 0,0
Total 100 - 100 100

Fuente: Informacidn remitida por las partes en el mércc_) del presente expediente.

104. A pesar de la alta participacion conjunta de las empresas notificantes en el -
mercado nacional de resinas de intercambio ionico, cabe destacar que en tanto
las resinas comercializadas son todas importadas, corresponde analizar las

istintas alternativaé de abastecimiento externo disponibles para los
deynandaNnes locales.

/

J
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105. En este sentido, cabe destacar que las fuentes de suministro de resinas de
intercambio idnico para la Argentina se ubican en distintas regiones a ni\}el .
internacional. Asi por ejemplo, la firma Biosix S.A., que tiene un contrate (jje
exclusividad con Rohm & Haas para comercializar el producto en Argeniina, se

abastece en su mayor parte de las plantas de esta Ultima firma en Chinaj y ‘
Francia’.

106.  Oftro competidor de menor dimension que provee-insumos y equipamiento psira j.
tratamiento de agua, se abastece de resinas de intercambio i6nico en Chiha '
(firma Shangai's Sfeco de ese origen) y menciona que para tomar su decision ée
comprar puede pedir cotizaciones, ademas de en China, en Estados Unidosi o
india®.

L

107. Sise conE_igera la estructura de la ofer’ta internacional del producto, se advie;’te
que—e_i— Hivel de concentracidn es menor que el observado a nive! nacional. En
efecto, tomando en valor dei producto la oferta conjunfa de Dow y R&H, oscila en .
un rango del 42/47%° del mercado, en tanto que en volumen del producto ée ;
ubica en torno un 30%'°. o

. Particlpaciones, en volumen y valor, de los oferentes del mercado mundial -
¢ Resinas de intercambio iénico. Afio 2007, R

Fl

7 Segun audiencia testimonial de fs 388. _ - . b
® Segun audiencia testimonial a la firma Dervich Edgardo Jose(socledad unipersonal) de fs 398 a -
fs 402. ;

® Este rango viene dado por las distintas estimaciones que reafizaron las notificantes. sopre sus
9 { as distintas participaciones segun volumen y valor se debe a que el pr.oducto‘se' _diferencia por
calidad segun tenga o no certificaciones internacionales; también la diferenciacién se da Por‘

marca. ta
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Participacion  Participacion
Empresa en volumen en valor

R&H 18 32
Lanxess :
Purolité
Dow
Suging
Zheijiang Zhengguang
Mitsubishi
Shandong donada
Dangong
PURE resin
Termas
Resintech
San Yang
lon Exchange of India
Siemens
Otros China
Otros — Europa Oriental
TOTAL 100

it //;///J/mrm (/0 @eozioumie 2 j/ae et apﬂ//cm

,,. e /(f/((f (/ LF}H}H‘/"(((J nfl/;’ I’v’«(J}’
o sietiidin. 'rrr/rum/ /e _/)(, Corice et for f?m).%{(/f,-m.m'ﬂ
M

B2 a2 aNNNOWOND A

[} | (PO EPISC WOE W WL N W N NI WA I N N o I AW

—

Fuente: Informacion remitida por las partes en el marco del presente expediente.

RELACIONES VERTICALES

108. La importancia de analizar los efectos verticales derivados de la presente
operacién se refiere al eventual fortalecimiento de la capacidad de la emprésa
resultante para cerrar mercados y/o aplicar algin tipo de accién con efectos
exclusorios sobre competidores en los mercados de productos involucrados en

esta concentracion, a raiz de:

r

- Su dable condicién de productor de etileno que sirve de insumo en la produccmn

de Etil Acrilato, y compehdor en el mercado de Etil Acrilato.

. Su doble condicién de oferente de Etil Acrilato, Butil Acrilato, VAM y Biocidas
para la elaboracién de polimeros de latex acrilicos, y competidor en el mercado

de Polimeros de Latex Acrilicos.

)] ENO- ETIL ACRILATO

106. n este caso, el mercado de “aguas arriba” es el de etileno, mientras que el de
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110.

111.

112.

113.

114.

115.
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aguas abajo” viene dado por el de Etil Acrilato. % LA COMP

Con respecto al mercado de etileno, los dos productores locales son PBB Polijsur!

(Dow) y Petrobras Argentina, con participaciones en capacidad instalada bel,

93% y del 7%, respectivamente,

El primero lo produce por medio del proceso de crackeo de étaho y destin:—;y1 al’

autoconsumo en la produccion de polietileno el 90% de su produccién, mientras

que el 10% se lo vende a otra productora plastica, Sblvay Indupa, que a partir Hei '

mismo realiza PVC. Por su' parte, Petrobras lo produce por medio del crake'o. de .

nafta y lo utiliza internamente como materia prima de! etil benceno.

‘ i
En este sentido, si bien Dow es la Unica oferente del mercado de etilenoien

Argentina, no tiene la capacidad de excluir a los actuales competidores de etil -

acrilato a partir de la presente operacion, en tanto nunca fue un oferente real del :

1
insumo para dichos fines. En el mismo sentido, cabe destacar que jos:

competidores actuales del mercado de etil acrilato son todos importadores.
. 1

Por otra parte, en el mercado “aguas abajo”, de etil acrilato, como se mencions

con -anterioridad, la presente operacion modifica minimamente las condiciones |
f .

de competencia en el mismo, en tanto Dow incrementa a partir de |la operacién

su participacion de mercado en un 0.63%. De esta forma se destaca que si bfien :

Dow pasaria a concentrar alrededor del 73% del mercado, el etil acrilato es'un’

mercado de importacion y, a nivel internacional, la pariicipacion de la firma

fusionada asciende al 25%.

. ‘ R
Finalmente, cabe destacar que el etil acrilato es sclamente un destino posible del

i
etileno, y, que en Argentina no ha censtituido por ahora un destino efectiveien

tanto no hay produccion local de Etil.
1

En consecuencia, esta Comision Nacional entiende los efectos verticales:

analizados de la presente operacidn no le concede a Dow la posibiiidad‘dea

genexgn bakeras a la entrada para posubles entrantes.

petidores en los mercado de etileno, ni de etil acrllato -como tampoco_
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1) ETIL ACRILATO — POLIMEROS DE LATEX ACRILICOS

116.  En este caso, el mercado de aguas arriba viene dado por el de etil acrilato,

mientras que el de aguas abajo es el de polimeros de latex acrilico.

117.  En el mercado aguas arriba, analizado precedentemente, la firma resultante
concentrara el 72,71%, que se explica por la participacién previa de Dow en
dicho mercado. Esta alta participacion, sin embargo, no le confiere poder a la
empresa resultante para excluir competidores del mercado de polimeros de
latex, ni constituye una barrera a la entrada para posibles entrantes, en tanto,
siendo un mercado de importacion, a nivel mundial la firma resultante solamente
concentra el 25% de la oferta de etil acrilato, por lo que los competidores
actuales o potenciales de polimeros de latex no verian comprometidas sus
fuentes de abastecimiento de dicho insumo como consecuencia de la presente
operacion.

118. Por otra parte, en el mercado aguas abajo, de polimeros de latex, la firma
resultante concentrara alrededor del 42% de la oferta, seguido por BASF, con el
26% e Inca, con el 22%. Esto implica, que los competidores del mercado de etil
acrilato, o los posibles entrantes, tienen un 58% del mercado actual para
abastecer. Cabe destacar, asimismo, que Rohm & Haas se autoabastecia dei etil
acrilato necesario para la produccion de polimeros de latex, por lo que a partir de
la presente operacién no se modifican las condiciones de competencia en el

mencionado mercado.

119. Por lo antedicho, esta Comision Nacional entiende que la presente operacion no
le confiere a la firma resultante el poder para exciuir competidores en el mercado

de etil acrilato, ni genera barreras a la entrada para posibles entrantes.
1) BUTIL ACRILATO — POLIMEROS DE LATEX ACRILICOS

120. En este caso, el mercado de aguas arriba viene dado por el de butil acrilato,

mientras que el de aguas abajo es el de polimeros de latex acrilico.

121. |ER el rcado aguas arriba, analizado precedentemente, la firma resuitante

/

</
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122.

123.

0

DEL

concentrara el 49,48%, que se explica nuevamente por la participaclbn previa de
Dow, seguido de BASF, con el 45,69%. En tanto, por una parte, un 50.52% del
mercado de butil estd en manos de olros competidores, y, por otra, al ser un
mercado de importacion también se puede recurrir a ofras firmas
comercializadoras, siendo que a nivel mundial la firma resultante concentra el
20.2%, esta Comisidon Nacional entiende que la presente operacidén no le
confiere poder a la empresa resultante para excluir competidores del mercado de
polimeros de latex, ni constituye una barrera a la entrada - para posibles

entrantes.

Con respecto al mercado aguas abajo, de polimeros de latex, como se analizd
precedentemente, la firma resultante concentraré alrededor del 42% de la oferta.
Esto implica, que los competidores del mercado de butil acrilato, o los posibles
entrantes, tienen un 58% del mercado actual de polimeros para abastecer, al
tiempo que Rohm & Haas se autoabastecia del butil acrilato necesario para la
produccion de polimeros de latex, por lo que a partir de la presente operacion no

se modifican las condiciones de competencia en el mencicnado mercado.

Por lo antedicho, esta Comision Nacional entiende que la presente operacion no
le confiere a la firma resultante el poder para exciuir competidores en el mercado

de butil acrilato, ni genera barreras a la entrada para posibles entrantes.

Iv) VAM — POLIMEROS DE LATEX

124.

125.

\‘x\.

El mercado aguas arriba, de VAM, estd conformado, como se observa en el
cuadro que sigue, por dos grandes jugadores, entre los que concentran

alrededor det 90% del mercado, y otros menares.

En este caso, la firma que mas participacion tiene es Celanese, con el 46%,
mientras que Dow posee el 43% del mercado. En consecuencia, la presente
operacién no le confiere a Dow la posibilidad de excluir competidores del
mercado de polimeros de latex, ni constituye una barrera a la entrada ‘para

ibles\entrantes, que poseen mas del 50% del mercado disponible para su

baltecimento, especiaimente teniendo en cuenta que Rohm & Haas se
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abastecia de Dow antes de notificada ia presente operacion.

Curldro 7. Participaciones, en volumen, de los oferentes del mercado de VAM. Anos

126.

127.

2005 a 2007. _ N

Participaciones (%)

Empresa 2005 2006 2007

Celanese 63,28 47,57 48,01

Dow 36,74 48,07 43,11 o

Milenium 0,00 1,00 0,99 o
. Nan Pao 0,00 0,31 ~ 0,00

Otros 0,00 3,06 9,89 f

Total : 100,00 100,00 100,00 '

Fuente: Informacién remitida por las partes en el marco del presente expediente.

En cuanto al mercado aguas abajo, de polimeros de latex, la firma resultante

concentra el 42% de la oferta. De esa manera, los restantes proveedores de g

VAM cuentan con el 58% del mercado de pollmeros para abastecer. ASImlsmo

se destaca que el VAM tiene diversos usos, por lo que la produccién de -

polimeros de latex no-es su Unico destine.

Por lo antedicho, esta Comisién Nacional entiende que la presente operacién no ‘

le confiere a la firma resultante el poder para levantar barreras a la entrada ide

potenciales competidores ni de excluir a los existentes en los mercados

analizados.

V) BIOCIDAS ISOTHIAZOLINONAS — POLIMEROS DE LATEX

-128.

129.

La presente relacion vertical involucra al mercado aguas arriba de BIOCIdaS ;

Iscthiazolinonas, y al de aguas abajo de polimeras de latex.

El mercado aguas arriba, de biocidas isothiazolinonas, esta liderado por la firr:na !

- Surcell, que concentra el 32% del mercado, seguida por Rohm & Haas, con el.
24.6%. Por su parte, Dow ya se abastecia de Rohm & Haas antes de notificélida _

</

la prdsente operacién, por lo que la misma no deberia modificar las condiciones

abaktecimiento del resto de los oferentes de-polimeros de latex. Asimisrho,
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como se desprende del cuadro, mas del 75% del mercado de biocidas [
corresponde a otros oferentes. | |
1
En consecuencia, esta Comjsién Nacional entiende que la presente operacidn-no a
le otorga a la firma resultante poder de mercado para excluir competidores del |
mercado de polimeros de latex ni constituye una barrera a la entrada para :

posibles entrantes.

Cuadro 5: Participaciones, en volumen, de los oferentes del mercado de Biocidas

131.

132.

133.

Isothiazolinonas. Afnios 2005 a 2007.

Participaciones (%)

Empresa 2005 2006 2007
Rohm & Hass 24,39 2417 24,58
Surcell 32,46 32,02 32,02
Otros 7.13 7,55 7,55
Clariant 15,95 16,62 16,62
Lanxess 4,32 3,93 3,93
Water Doctors 15,76 15,71 15,71
Total 100,00 100,00 - 100,00

Fuente: Informacion remitida por las partes en el marco del presente expediente.

En cuanto al mercado aguas abajo, de polimeros de latex, como se énalizc’; en

anteriores oportunidades, la firma resultante concentra el 42% de la oferta. De .
esa manera, los restantes proveedores de Biocidas Isothiazolinonas cuentan con :
el 58% del mercado de pollmeros para abastecer. Asimismo, se destaca que los '

biocidas se utilizan para preservar una amplia gama de productos, por o que Ia |

_ produccion de polimeros de latex no es su Gnico destine. ‘ ;

Por o antedicho, esta Comision Nacional entiende que la presente operacion no “
le confiere a la firma resultante el poder para excluir competidores en el mercado
de biocidas isothiazolinonas, ni genera barreras a la entrada para posibles

entrantes.

De esta manera, luego de analizadas todas las relaciones verticales existentes,
sta CNDC entiende que las mismas no generan de preocupacion’ desde el

pinto deVvista de la competencia.
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V. 4, CONSIDERACIONES FINALES

134.

135.

136.

137.

Q’-'E.

i
|

Como sintesis de lo hasta aqui expuesto puede concluirse que, en principio, la
presente operacion no despierta preocupacion desde el punto de vista de la .
competencia. Sin perjuicio de ello se estima oportuno referir que en el caso
particular de los mercados de resinas de intercambio i6nico y polimeros de latex
acrilicos, dados los niveles de concentracion resultantes de aprobar la presente

operacion, se estimd conveniente incorporar elementos de analisis adicionales.

En el primer caso, teniendo en cuenta que la totalidad de la oferta que abastéce '
el mercado argentino proviene del exterior y que se origina' en plantas
productivas de distintas regiones del mundo, se considero pertinente an@lizaf Ia
estructura internacional del mercado. Al hacerlo pudo establecerse qué los
grupos a los que pertenecen las empresas notificantes tienen una partici;Saciéh a,
nivel mundial apreciablemente menor {(en porcentaje) que ia que tienen respecto
del mercado argentino. |

En el caso de los polimeros de latex acrilicos, la mayor parte de la oferta resajita
explicada por un conjunto reducido de empresas que operan en el pais. En este
caso se advirtic que el comportamiento de los precios es el de un cbmmocjiity '
internacional vinculado a los precios del petrolea y del gas, tal como sucede cfon

otros productos petroguimicos.

Estos y otros elementos de juicio desarrollados al analizar los mercados :en
cuestion se enmarcan dentro de la conclusion general sefialada sobre. la .
presente operacion. No obstante a efectos de resguardar las condiciones :de
competenciai en los mercados de resinas de intercambio ionico y polimeros':de
iatex acrilicos se estima conveniente poner en practica un esduema 'de'
monitoreo de precios promedios mensuales en los mismos y en los
correspondientes mercados de insumos. Tal monitoreo deberia extenderse'r
desde el 01/01/2008 y hasta los dos afios posteriores al dictado de la pertinente
ién por el SENOR SECRETARIC DE COMERCIO INTERIOR , debiendo

presentar la informacion referida de manera trimestral.

esol
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138. En igual sentido se hace safber a las partes notificantes de la presente operacion :
que en el mercado de polimeros de latex acrilicos esta CNDC prestara especial '
atencion para preservarlo de eventuales practicas coordinadas en la formacion

de los precios o cualquier otra variable competitiva relevante de dicho mercado.

V.-CLAUSULAS GON RESTRICCIONES ACCESORIAS

139. Analizados que fueran los instrumentos acompanados por las empresas
notificantes, “Acuerdo y Plan de Fusion”, no se advierte que existan clausulas

con restricciones accesorias de la competencia.

VI. CONCLUSIONES I‘ | i
140. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacuon de:
concentracion econdmica notificada no infringe el articulo 7° de ta Ley N° 25.156,
toda vez que de los elementos reunidos en las presentes actuaciones nd se
desprende que tenga entidad suficiente para restringir o distorsion'ar; la"

competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general, -

141. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR Def MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS:

a) Autorizar la operacion de concentracién economica que consiste en ia fusion por;
medio de la cual THE DOW CHEMICAL COMPANY absorbe a la emprese!
ROHM & HAAS COMPANY y consecuentemente adquiere el control de todas
las empresas del grupo ROHM & HAAS COMPANY, entre las que se encuentra
ROHM & HAAS ARGENTINA S.R.L, todo ello de conformidad con lo previsto por
el articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25.156.

b) Hacer saber a las partes que a efecios de resguardar las condiciones de

competencia en los mercados de resinas de intercambio ibnico y polimeros de

”‘2

riicos se estima conveniente poner en practica un esguema de
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monitoreo  de precios promedios mensuales en los mismos y.en los
correspondientes mercados de insumos. Tal monitoreo deberia extende%se |
desde el 1° de enero de 2008 y hasta los dos afios posteriores al dictado de la .
pertinente resolucién por el SENOR SECRETARIO DE COMERCIO iNTER!OR ,

debiendo ias partes presentar la informacion que disponga la Comisiéh Nacional

de Defensa de la Competencia de manera trimestral.

En igual sentido se hace saber a las partes notificantes de la presente operacion
que en el mercado de polimeros de latex acrilicos esta CNDC prestara especial ;
atencion para preservarlo de eventuales practicas coordinadas en la formacion | '

de los precios o cualquiek otra variable competitiva relevante de dicho mercado. |

CARDO NAHOIITANI
PRESIDENT|

TOMISION NACIONAL DE PEFENSA
DE LA COMPETENGIA !




