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'OPINION CONSULTIVA N° 78
BUENOS ARES, () 4 DIC 2000

Se presenta ante esta Comision Nacional de defensa de la Competencia, el Dr.
Jorge Daniet Ortiz, solicitando se expida opinién respecto de [a obligatoriedad de notificar
la operacion de concentracion econdmica que a continuacion se describe.

Expresa €l presentante que la operacion consiste en la adquisicidn por parte de un
consorcio liderado por AT&T CORPORATION del 39% de los derechos de voto de la
empresa NET2PHONE, operacién que se [levard a cabo en Estados Unidos de América.

De acuerdo con la operacion celebrada, AT&T CORPORATION adquiric de
NETZPHONE 4 millones de acciones clase A recientemente emitidas vy 14,9 millones de
acciones clase A pertenecientes a IDT CORPORATION {quién es el accionista
mayoritario de NET?PHONE), todas al mismo precio, por 1o que, ltego de fa operacién
AT&T CORPORATION se convirti¢ en el poseedor del 3%% de los derechos votos de la
compafiia y del 32% del paguete accionario.

Segiin maunifiesta el presentante, tanto la compradora como la vendedora son
sociedades que residen y operan en el exterior. La sociedad adquirente tieme una
subsidiaria en Argentina, pero dado que, la operacidn en analisis no confiere una toma de
control respecto de AT&T CORPORATION sobre NETZPHONE como se manifiesta del
andlisis del acuerdo de accionistas, esta Comisidn Nacional entiende que la operacién
consultada se encuentra eximida de la notificacién obligatoria que establece el articulo 8°
de la misma norma, en tanto la empresa compradora no adguiere una participacion
accionaria que le confiera cualquier tipo de control o influencia sustancial en los derechos
de voto de |z empresa aquirida.

Por dltimo, de acuerdo a lo informado por las partes, el consorcio de AT&T
CORPORATION ha llegado a un convenio con IINT acordando el derecho de preferencia
para comprar su participacién accionaria en NET2ZPHONE, en cuyo caso, € consorcio
pasaria a detentar el 59% de los derechos de voto en la compaiiia y el 48% de participacicn
en su capital accionario,

Liegado ¢l caso, si AT&T CORPORATION hiciere uso del derecho de preferencia
acordado, seria necesario profundizar el anélisis particular de la operacién & los efectos de
cvaluar si existen efectos en Argentina, a pesar de que la empresa adguirida no posee
sucursales ni subsidiarias en el pais, y con ello emitir una nueva opinién acerca de la
necesidad de notificacion.

Por Gltimo se hace saber gque la presente Opinidn Consultiva ha side emitida
~valorando como sustento factico €l descripto por el presentante, de modo que cualquier
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omision o modificacion en las circunstancias relatadas toma inaplicables las conceptos
aqui vertidos.
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