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VISTO el Expediente N° S01:0455493/2009 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econdmica en las que intervengan
empresas cuya envergadura cietermine que deban realizar la notificaciéon prevista en el
Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacion por los obligados ante
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por
la integracion armoénica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacién de concentracién econémica que se notiﬁéa se instrumentd en
un contrato de compraventa de acciones celebrado el dia 4 de junio de 2009, y consiste en la
venta por parte de la empresa HBK SPECIAL SITUATIONS LP. a las empresas TAGLIN
S.A., HERBAZAL S.A. y SENDERO FORESTAL S.A., de la totalidad de las acciones que la
empresa HBK SPECIAL SITUATIONS LP. posee en la firma TAPEBICUA CAYMAN
LTD., representativas de aproximadamente el OCHENTA Y TRES COMA SESENTA Y
SEIS POR CIENTO (83,66 %) del capital social de la erhpresa TAPEBICUA CAYMAN
LTD., siendo esta ultima cogtrolénte indirecta de la empresa CELULOSA ARGENTINA S.A.

y de sus subsid?as. /,/ ’
y

4 Que /las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de

v
;

concentracign'/c:onforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado
/ / :

V/
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cumplimiento a los requerimientos efectuados‘por la. COMISION NACIONAL DI
DEFENSA DE LA COMPE"I;ENCIA. 2‘

Que fa operacién notificada constituye una concentracién econémica en los
términos del Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.

Que la obligacion de efectuar la notiﬁcacic’)n. obedece a que el volumen de
negocios de las empresas afectadas supera el umbral establecido en él' Afticulo 8°de la Ley N
25.156, y la operaci6n no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en
dicha norma.

Que en virtud del anélisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA éoncluye que la operacién de concentracion econémica notificada
no infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la
competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior autorizar la operacion de
concentracion econémica consistente en la venta por parte de la empresa HBK SPECIAL
SITUATIONS LP. a las empresas TAGLIN S.A., HERBAZAL.- S.A. y SENDERO
FORESTAL S.A., de la totalidad de las acciones que la empresa HBK SPECIAL
SITUATIONS LP. posee en la firma TAPEBICUA CAYMAN LTD.," representativas de
aproximadamente el OCHENTA Y TRES COMA SESENTA Y SEIS POR CIENTO (83,66
%) del capital social de dicha compaiiia, de-acuerdo alo pre;/isto en el Articulo 13, inciso a)

e

de la Ley N° 25.156. e

al cual /cabg’remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como
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Anexo y forma parte integrante de la presente resoluchon.
k]

Que el infrascripto resulta competente pa@ el dictado del presente acto en virtud
L]

de lo establecido endos Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
~ RESUELVE:

. ) W
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién de concentracion econémica consistente en la venta
por partevde la empresa HBK SPECIAL SITUATIONS LP. a las empresas TAGLIN S.A.,
HERBAZAL S.A. y SENDERO FORESTAL S.A., de la totalidad de las acciones que la
empresa HBK SPECIAL SITUATIONS LP. posee en la firma TAPEBICUA CAYMAN
LTD., representativas de aproximadamente el OCHENTA Y TRES COMA SESENTA Y
SEIS POR CIENTO (83,66 %) del capital social de dicha compaiiia, de acﬁerdo a lo previsto

en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamen N° 780
-~ de fecha 14 de enero de 2010 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, . organismo desconcentrado en la oOrbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,

/ que en TRECE (13) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCION N°

47
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i BUENOS AIRES, {,4 ENE 2010

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referidp a la

operacion . de concentracion econémica que tramita bajo el Expedient¢ N°

S01:0455493/2009 del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS

caratulado “TAPEBICUA CAYMAN LTD, HBK SPECIAL SITUATIONS P Y OTROS

S/NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 25156 (CONC. 782)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1.

f

l.1. La operacién

La Pperacnon de concentracién econémica que se notifica se instrumenté en un chTntratp
de compraventa de acciones celebrado el 4 de jumo de 2009, | cual consnstq en la
venta por parte de HBK SPECIAL SITUATIONS LP (en adelante, "thK") a TAGLIN S.A.

_ |
(en adelante, “TAGLIN"), HERBAZAL S.A. (en adelante, “HERBAZAL") y SENDERO

FORESTAL S.A. (en adelante, “SENDERO FORESTAL"), de la totalidad de las acpiones
de HBK en TAPEBICUA CAYMAN LTD. (en adeiante, “TAPCAYMAN"), represen:tativas
de aproximadamente el 83,66% del capital social de TAPCAYMAN. siendo esta»n ultima
controlante indirecta de la sociedad anénima argentina CELULOSA ARGENTINA S.A.
(en adelante, “CASA”) y de fas subsidiarias de esta Gltima.

En la operacién de marras las empresas compradoras adqu'iereh en las propoJciones

o
sig'fuientes: TAGLIN adquiere el 45% de las Acciones, SENDERO FORESTAL el 27,5%

'

dellai\chione , y HERBAZAL el restante 27,5 % de las »Acciones.
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3. Asimismo, se deja constancia que las partes gle la operaciéon ademas acordéron la

~—
4.

~a
5.

g

transferencia fiduciaria a un fideicomiso de Ias,acmones de FANAPEL INVESTMENT
CORPORATION (en adelante “FANAPEL") en CASA, representatlvas del 51% del
capital social y derechos de voto de CASA, en garantia de obhgacnpnes e indemn dades
de FANAPEL a favor de HBK y HBK MASTER FUND LP. (en adel nte "HBK MF") en el

contexto de las operaciones descriptas. La transferenma fiduciaria de las Acciones de

FANAPEL al fideicomiso es instrumentada medlantea un Contratp de Fideicom|so en

Garantia, que en el caso de producirse un evento de incumplimiento de las obligafiones
| .

garantizadas que no haya sido remediado en los plazos previs'tos de ac‘uerda alo
dispuesto por el Articulo X del mencionado contrato, dicha situacion deberé
considerarse encuadrada en el Anicub 6° de la Ley N° 25.156, y por lo tanto suje;ta ala
obligacion de notificaéic’m debiendo proceder de acuerdo a lo dispuesto en el Artic;ulo 8°
del mismo cuerpo legal, tal como se dispusiera en la Resolucién SCI N° 732 fechada el
15 de octubre de 2009 del expediente N° S01: 0227156/2009 (OPI 173).

Por otro lado, las partes de la operacién informan que con fecha 2£de junio de 2009, los
Srés. Douglas Lee Albrecht, José Antonio Urtubey 'y Juan Collado, i uIare§
reslpectlvamente de las sociedades TAGLIN, SENDERO FOREFTAL y HER L
adqumeron la totalidad de las acciones de la sociedad CON,\IERY S. A ese
momento titular de aproximadamente 0,03% de las acciones de TAPCAYMAN

Finalmente, con posterioridad a las operaciones antes descriptas los compradores

celebraron un Contrato de Compraventa y Suscripcién de Acciones por el cualz @)

. transfirieron partes minoritarias de sus tenencias accionarias en TAPCAYMAN;? y, (i)

realizaron un aporte de capital y suscribieron nuevas acciones en TAPCAYMAN.

6. Las ultimas dos operaciones informadas, si bien hacen variar las participaciones

\ s

/

,/’x)\\ (> v accn k\rlajde las empresas TAGLIN, HERBAZAL vy SENDERO FORESTAL en la
\ - L.
{

I
|
l
\
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empresa TAPCAYMAN, controlante indirecta ¢e CELULOSA ARGENTINA S.A. (en

adelante “CASA"), no varign el control que dichas empresas adqulrleron en la primera

operacion formalizada con fecha 4 de junio de 2609.

l.2. La actividad de las partes

Los compradores

7.

10.

/
\
\>}

TAGLIN es una sociedad unipersonal constituida en Ié Republica Oriental del Uruguay,

que se dedica a la realizaciéon de actividades de inversién y no realiza actividades

econdmicas de forma directa. Se encuentra controlada por el Sr. Diouglas Lee Albrecht,
!

quiein posee una participaciéon del 100% de su paquete accionario.
|

El Sr. Douglas Lee Albrecht controla con una participacion del 80,4 2% de las accidnes a

la émpresa GONDWANA S.A., una sociedad andénima constitui"da en la Repliblica

Argentina, que es propietaria de un establecimiento agrario (aproximadament¢ 100

hectareas destinadas a la recreacion l;amiliar y parcialmente al cultivo de soja). ;

HERBAZAL es una sociedad unipersonal constituida en la Republica Oriental del
Uruguay, que se dedica a la realizacion de actividades de inversién y no realiza
actividades econdmicas de formé directa. Se encuentra controlada por el Sr. Juan
Manuel Collado, quien posee una participacion del 100% de su paquete acc-:ionario.l

SENEDERO FORESTAL es una sociedad unipersonal constituit%la en la Rep\Linca
Oriehtal del Uruguay, que se dedica a la realizacion de actividades de inveréién y no

| '
] H '
realiza actividades economicas de forma directa. Se encuentra controlada por %I Sr.

José Antonio Urtubey, quien posee una participacizén del 100% de su pafuete

accionaria. . |

. Los Sres. Juan Manuel Collado y José Antonio Urtubey son titulares en conjunto del

100% de las acciones de la empresa DIPACO S.A., una sociedad an6nima constltulda

en Ar tnna dedicada a actividades de consultoria y desarrollo en diversas areas

o
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agropecuarias en la cual tiene actividad economiga irrelevante y marginal.
t
Los vendedores. »
@ : -

i ~ & . ;
12.HBK es una sociedad extranjera constituida en Texas, Estado [Unidos de Anjlérica,

controlada directamente por HBK MF, quien posee una participaciéh del 99%.
3
13. HBK MF es una sociedad extranjera, constituida en las Islas Cayman, controlada por

HBK FUND LP y HBK OFFSHORE FUND LTD. Nin’gun'o de los invérsores en las
sociedades HBK FUND L.P. y HBK OFFSHORE FUND LTD. posee una paniciéacién
indirecta en HBK MASTER FUND LP. superior al 5%. |
La empresa adquirida

14. TAPCAYMAN es una sociedad constituida en Islas Cayman, qhe se dedica a la
realizacion de actividades de inversién y no realiza actividades econémicas de fforma
dire:cta, encontrandose controlada previo a la presente operacion por HBK, quien goseia
una participacion directa del 83,66% de su paquete accionario. ;

15. TAPCAYMAN controla directamente el 100% de las 'accion'rs de la enjpresa

TAPEBUCUA LLC, una empresa de inversién constituida en Delaware, Estados Unidos

de América. ' | | i

16. TAPEBICUA LLC controla directamente el 100% del paquete acci.onario de la err;presa
FANAPEL, sociedad de inversion constituida en Bahamas. |

17. FANAPEL controla directamente en a la empresa CELULOSA ARGENTINA S.A,
sociedad abierta constituida en la Republica Argentina, que tiene por actividad principal
la produccién de celulosa y papel. | |

18. En Argentina CASA controla a las siguientes empresas:

19. CA$A HUTTON S.A.C. e |, constituida en Argentina, controlada directamente por CASA

con; el 75,5% de las acciones, que tiene por actividéd principal la distribucipn de




20.

21.

22.
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23.

24,

25.

26.

27.

28.
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Uy 29, PNparte ABRICA NACIONAL DE PAPEL S.A. controla a las s?guientes emprgsas

47
TISSUCEL S.A, sociedad constituida en Argentinw, controlada directamente por CASA
3
con el 98% de las acciones.; encontrandose en la @ctualidad sin actividad.
4

CARTULINAS ARGENTINAS S.A., sociedad constituida en Argentina, controlaga por

CASA con el 98% de las acciones, encontrandose sin actividad en ia actualidad.

!
. . v !
directamente por CASA con el 97,74% de las acciones. Su actividad principal es la

[

FORESTADORA TAPEBICUA S.A., empresa constituida en %]'rgentina, conffolada

produccién, industrializacién y comercializacion de productos fcrrestales de madera

sblida, principailmente de Eucaly,btus grandis. Asimismo, CASA cofrntrola indirectamente
el 2,26% restante de dicha compaﬁié a través de la empresa TC REY S.A. !

TC REY S.A. es una empresa Argentina, controlada directamente por CASA con el
97.99% de sus acciones, que tiene por actividadb principal la prodﬁccién,
incustrializacion y comercializacion de productos forestales de madera sdlida,
principalmente en la industria de aserrio del pino. _

A suvez TC REY S.A. controla en forma directa a RUDACO S.Ay a IVIRARETA S.A.
RUiDACO S.A. es una sociedad andénima constituida en Ar%entina, dedicada a
ac:tiividades forestales, en la cual TC REY S.A. es titular del 98% de las acciones. r

IVIRARETA S.A. es una sociedad andnima constituida en Argentina, dedichda a

actividades forestales, en la cual TC REY S.A. es titular del 98 % dg las acciones.

En el exterior, CASA. controla a las siguientes empresas: !
FABRICA NACIONAL DE PAPEL S.A. es una. sociedad anénima que co'tiza‘en\ la Bols:
de Valores de Montevideo, Republica Oriental del Uruguay, cuya principal actividad e
la produccion de ceIUIo'sa, y papeles de impresion y‘ escritura de pasta quimice

estucados y no estucados. CASA posee directamente el 97,6049% de su pgquei

accionario.

\,

P
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NACIONAL DE PAPEL SA tiene directamerﬂg el 62,50% del‘ baquete accionario,

~ z
dedicandose a la distribucion de papel en el mercado uruguayo.

31. SUMINISTROS GRAFICOS S.A.: sociedad constituida en la Republica de Chilei en la
cual FABRICA NACIONAL DE PAPEL S A. tiene directamente el 85,80% del paquete

accionario, dedicandose dicha sociedad a la distribuciéon de papel e insumos graficos en

el mercado chileno. o ;

- 32. CQNVERPEL S.A.: sociedad uruguaya dedicada a la conversion |de papel, confrolada

por! FABRICA NACIONAL DE PAPEL S.A. con el 100 %jde las acciones. CONVH RPER

S.A. cuenta con varias lineas de produccion, entre las que se deTtacan las sigujentes:
cuadernos, cuadernolas, blocks, libretas, carpetas y hojas, carpetas de Tficina,

archivadores, sobres y papeles de embalaje. ' ]

33. COMITAL URUGUAY S.A.: sociedad uruguaya en la cual FABRICA NACION_AL DE
PAPEL S.A. tiene el 50% de las accibnes y OMNIA (empresa quimica) el restant,:é 50%.
FABRICA NACIONAL DE PAPEL S.A. dtorga en comodato parte de sus instalaciones
para el procesamiento de Ié carga mineral, insumo utilizado en la fabricacion de pgpel.
- 34. ETF S.A.: sociedad uruguaya en la cual FABRICA NACIONAL DE PAPEL S.A. fene el

109% de las acciones y que actualmente se encuentra sin actividad.
i
“ .
.- ENCUADRAMIENTO JURIDICO

35. Las empresas involucradas notificaron gn tiempo y forma la operacion de conceritracion

_ conforme a lo previsto en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendq dado
cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comision Nacional de Defénsa de

la Competeqcia.

. 36. La%ieracién otificada constituye una concentracion econémica en los términos del
T \

kN .
"~ 6

'
|
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articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.

37. La lobligacién de efectuar l? notificacion obedece;a qde:el volumen de negocios|de las

, . z
empresas afectadas supera el umbral establecido en el articulo 8°/de la Ley N° T.156,

y no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha n

lil.- PROCEDIMIENTO

rma. -
!
I

38. Con fecha 3 de noviembre kde 2009, el apoderado de las empresas TAPEBICUA,; HBK,

39.

40.

HBK MF, FANAPEL, TAGLIN, HERBAZAL y SENDERO FORESTAL notificaron la

operacion de concentracion - econémica mediante la presentacién del respectivo

Formulario F1 de notificacién.

suscripto el dia 4 de junio de 2009 por las partes de la opéracién nc.ltiﬂcada, adhirigndo a

la presentacion efectuada por las partes notificantes antes referencilada.

El dia 4 de noviembre de 2009 efectué una presentacion eﬁ Sr. Gabriel Gotlib,

excgusivamente en su caracter de fiduciario del Contrato de Compraventa de Gﬁrantié

Con fecha 16 de noviembre de 2009 esta Comisién Nacional hizo saber a las partes de

1

la operacion que previo a todo otro proveer deberian adecuar la presentacion a lo

dispuesto por la Resolucion SDCyC N° 40/2001, advirtiéndose'que hasta tanto no se

diera cumplimiento a lo requerido no comenzaria a correr el plazo previsto en el Articulo

13 de la Ley N° 25.156.

41. Asimismo, en la misma oportunidad se hizo lugar a lo solicitado por las partes -

notificantes en cuanto a la extraccién de copias y certificacion de las mismas, obfantes

en e=;.~l expediente N° S01:227156/2009.

dando cumplimiento a lo requerido por esta Comision Nacional.

o 43 Coﬁha\de diciembre de 2009 esta Comision Nacional considgré que el Formulario
A ) g »
A -
./'/

.El &ia 25 de noviembre de 2009 las partes notificantes efectuaron una presen*acién

‘.
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F1 presentado por las partes notificantes se haﬂaba incompleto, procediendo a detallar

<
5

P il

las observaciones pertnnentes y haciendo sabe;‘a dichas partes que hasta tanto. no se
diera cumpllml?nto a dlChO requerimiento quedaba suspendido el plazo del Artic J|0 13

de la Ley N° 25.156, notificandose dicha providencié enla misma fecha.

44, Fin?lmente, el dia 18 de diciembre de 2009 las partes notificantes efectuarop una

! . - -
presentacion contestando el requerimiento efectuado por esta |Comision Nagional,

pasandose las actuaciones a despacho.

- ‘ N i

1
'

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

¢ Naturaleza econémica de la operacién notificada
45. Como fuera expuesto ut supra, la presente operacién de concentracion consiste en la
venta por parte de HBK a TAGLIN, HERBAZAL vy SENDERO. FORESTAL, de la
tota!idad de las acciones de TAPCAYMAN representativas del 83.66% del capital social
de 1i'APCAYMAN, siendo esta Ultima controlante indirecta de CASAly de las subsiciarias
de eista ultima. ‘

46. En cuanto a la actividad de la empresa TAPCAYMAN vy sus contraladas, en hondr a la

brevedad, se remite a lo expuesto en el Punto |1l del presente Dictamen.
47.En cuanto' a las adquirentes: TAGLIN, HERBAZAL y SENDERO FORESTAI@. son

empresas constituidas en la Republica Oriental del Uruguay, dedicadas a actividades de

inversion.
W/ } 48. Dichas empresas, por si mismas y/o a través de sus controlantes, se encuentran
/‘A"ﬁ\ presente en la Republica Argentina mediante el control de las sociedades: DIPACQ S.A.
) y GONDWANA S A. |
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diversas areas agropecuarias. Las partes alegagon que Iaaetwidad

s BIBACO S A es
econémicamente irrelevapte y marginal. En é{ecto, informaron que actualmehte la
e .
empresa no desarrolla ;ctividad econdmica alguna, en tanto durante el ejercicio
economico 2008 su actividad de consultoria fue muy esporadica, précticamenfe

inexistente.

50. GONDWANA S.A., por su parte, es una sociedad propietaria de un establecimiento

agr?rio, aproximadamente _de 100 hectéareas, localizado en el'Rartido dé Capitan

—_ Sar%niento, Provincia de Buenos Aires, destinado a la recreacion familiar y parcialfnente
al cLlltivo de soja. j

51. Las partes manifestaron que si bien la explotacion forestal en sus tierras resulta

facticamente posible, en virtud de la ubicacion y caracteristicaé de la tierra) esta

actividad no resultaria econémicaménte eficiente, siendo los cultivos de soja y ‘maiz,
entre otros, los mas explotados en el area. ;

52. Conforme a lo expuesto y lo informado por las Partes, es dable indicar que los tithlares ‘
de las empresas compradoras no controlan otras empresas que se encuentren
desarrollando actividades ni en el mercado de la produccién de pasta celulésica y papel,

o o su distribucién, ni en el mercado forestal, por lo cual la Operaciéon no gLnera
) 1

relaFiones ni horizontales ni verticales.

53.En \'/irtud de lo expuesto, dado que no hay sustitucion por el lado de la demanda hi por

' el lado de la oferta de los productos comercializados por las empresas notificantes y,

por consiguiente, las empresas involucradas en la presente operacion de concent facion

no desarrollan sus actividades en los mismos mercados relevantes ni en mercados

relevantes verticalmente integrados, ni los servicios y/o productos que ofrecen

presentan relacién alguna, la concentracion bajo analisis puede caracterizarse como

una %ram}\ de conglomerado.

1
\
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54. Co‘mo lo establecen los Lineamientos paray el Control de las Concentr%ciones

L. - ‘
Econdmicas aprobados por la Resoluciéon ‘%4/2001; de la ex Secretaria |de la
: ~ T o
Competencia, la Desregulacién y la Defensa del Consumidor “yna concentradion de

conglomerado comprende operaciones donde las ‘partes no! estan relacignadas
horizontal ni verticalmente (...) y qué estas operaciones no serén objetadas y s6lo se
considerara que son potencialmente perjudiciales en aquellos casos en los que se
demuestre que, de no haber existido la concentracién, una de las ;em;presas
involucradas habria ingresado como competidora al mercado relevahte en el que operan
las restantes empresas invo)ueradasf'.

55. En virtud a lo expuesto precedentemente, se destaca que no es: de relevancia |definir
Corél mayor precisién los mercaaos }elevantes, por lo que se reaﬂ;izaré a contingacion,
sélf) una descripcidn somera de las caracteristicas ger}efales de los productos ofJFcido:s

por las empresas involucradas.

e Los productos ofrecidos por las Empresas Involucradas |

56. Las actividades argentinas del GRUPO TAPEBICUA se encuentra;l organizédas en tres
divisiones. La Division Papelera Argentina, la Division Forestal Argentina “Opcoé", y la
Division Distribuidores.

57. La Divisién Papelera Argentina esta conformada por CASA quién produce y ofrece
actualmente al mercado pasta Celulésica Kraft blanqueada de fibra Acorta,
exclusivamente de madera de eucaliptos, y papeles para impre‘%sién y escrituta que

1
'

corf,nponen casi en su totalidad de fibrade eucaliptos.

A |

/- TAPEBIUA SA. TC REY SA. y las subsidiarias de ésta: IVIRARETA S.A. y RUDACC

By

/, 58. La‘ Division Forestal Argentina (“Opcos”) estd conformada por FOREST DORA

S.A.

59. FOF;\ESTAD\(SRA TAPEBICUA S.A. produce principalmente madera aserrada de
oy . ‘_

L |
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eucalyptus grandis para la construccion y malera seca de homo con la fnaréa

registrada Grandis©, asi como placas de compen_aado fendlico. Estas ultimas se tratan -
~

de maderas placas que cuentan con la certificaciéon del Forest Stemardship Council

(FSC), por tratarse de productos obtenidos de manéra am‘bientalmente responsable,
socialmente beneficiosa y econdmicamente viable. -Los prbduétos elaborados son:
Madera aserrada Euca Verde (tablas, tirantes, puntales y clavaduras); Madera saca de
horno (madera seca, paneles encolados, pisos entablonados “GRANDIS”, decks
“Grandis Design”, y Machimbre); y Co;EIpensadores FenélicdslPlakirﬁbre. .

Por su parte TC REY S.A. es una empresa dedicada a la industria del asefrio de
madera de Pino. El tratamiento de sus plantaciones,»hace que se obtenga dn alto

}
]

| . . “ U] . . !
porcentaje de madera libre de nudos “clear”. Los productos princigalmente son: madera

- aserrada de pino (tablas y tirantes) y productos de primera remanﬁxfactura (machimbres,

61.

62.

o

tablas cepllladas APG). Estos productos carecen de marca comercial por lo quT salen
de la planta con el nombre dela empresa g
RUDACO S.A. es una empresa forestal que tiene por objeto invertir en plantacio{nes de
Pino y Eucaliptos, a fin de producir rollizos que por su tratamiento silvicola r:esultan
“aptos” para la industria de “aserrio”. El tratamiento de sus plantaciones, hace que en un
futuro se puedan obtener maderas libres de nudbs. Los productos que ofrece son,
principalmente, rollos de pino (Ellioti y Taeda) y Euclyptus Grandis]para aserrar.
IV‘RARETA S.A. es una empresa forestal cuyo objetivo es inver;;ir en plantaciones de
Plno y Eucaliptos, que, por su tratamiento silvicola, resultan apt Is para la mduf;tna de
“aserrlo" Dada la edad de las plantaciones (maduras) y. el tratamiento que dfsde eI

inicio recibieron las mismas (con escaso seguimiento), el prodt.rcndo de los rdllos se

|
vende a aserraderos de la zona de influencia (Gobernador Viras'oro Colonia Liebigh,

Gaﬁychos) roduce rollos de pino (Ellioti y Taeda) y Euclyptus grandis para la mdustrlc

11
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del aserrio.

63. Finalmente, la Division Distribuidoras se encugptra conformada por CASA HUTI'ON
S.A. que distribuye productos de papel e msumos para Ia industria graﬁca ?

Por parte de las empresas compradoras, como se indicd, DIPECO S.A. ofrece servicios

64.

!

vinculados a actividades de consultaria y desarrollo en diversas areas agropecuarias

GONDWANA S.A. por su parte, ofrece soja. Las hectareas que posee esta empresa se
incia de Buenos Aires.

mercados en l¢s que

ue la

65. ] X
ubican en el Paraje La Luisa, Partido de Capitan Sarmiento, Provin

! .
Conforme a todo lo expuesto y dadas las caracteristicas de los &
restringira - o

!
66. Cor
desarrollan sus actividades las empresas involucradas, se puede concluir
’
I

)

operacion econdémica de conglomerado notificada no disminuira

distorsionara la competencia de modo que pueda generar perjuicioI al interés econémico
,/ b

general, pues no afecta las condiciones de competencia existentes en los referidos

mercados. Es decir que no se advierten elementos en la operacién que puedan
despertar preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia.
esta

V. CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS
67. Habiendo anahzadé la documentaciéon aportada en la presente operacion

Comision Nacional no advierte la presencia de clausulas restrictivas de la competTnCIa

|

68. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NAC[ONAL DE DERENSA

Vi. CONCLUSION

DE LA COMPETENCIA concluye"que la operacion de concentracion economica
notificada no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de los elementos

12

reunidos en las presentes actuaciones no se desprende que tenga entidad suficiente
para strl\g( o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al
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a ,
69. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEEENSA DE LA CO’\I/iPETENCIA acpnsej:

al SENOR SECRETARI® DE COMERCIO INTgERIOR del MINIST -RIO DE ECONOMIA

l

Y FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacion de concentracion econémica, en| virtuc

de lo establecido en el articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25.156, consistente en Iai vent:

por parte de HBK SPECIAL SITUATIONS LP a TAGLIN S.A., HERBAZAL S.A. )

SENDERO FORESTAL S.A.', de la totalidad de las acciones que HBK .SPECIAL

SITUATIONS LP posee en TAPEBICUA CAYMAN LTD, representativas de

P / i
' ~aproximadamente el 83,66% del capital social de dicha compaifiia. -
e
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