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BUENOS AIRES, 2 3 JUL 2000

VISTO el Expediente N° 064-007382/2000 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA. v

CONSIDERANDO:

Que el aniculﬁ 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion de la
Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de
las normas legales citadas, subsistiendo‘ sus funciones hasta que se constituya y se ponga en
funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el
ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA

Que, en consecuencia. las operaciones de concentracion economica en las que
interverigan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion prevista
en el ariiculo 8° de la Ley N° 23 136 priacede su presentacion v tramitacion por los obhivados
ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, en virtud de lo
dispuesto y por la integracion armonica de los articulos 6°a 16 y 58 de la Ley N° 25,156,

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada en los
términos del referido articulo 8° de la Ley N° 25156 v con relacion a la operacion de
concentracion econérﬁiéa flevada a cabo. consistente en la adquistcion a ARCOR S.A1C de
las acciones representativas del CIEN POR CIENTO (100%) del capital social de la firma

VITOPEL S.A. por parte de BOPP HOLDINGS, quien tomara el control sobre VITOPEL

e I
Y P

S.A., acio que encuadra en el articulo 6°. inciso ¢), de la Ley N° 25,156

Que la operacion de concentracion econémica que se notifica con incidencia en
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el mercado de films de polipropileno biorientado para envases no infringe el articulo 7° de la
Ley N° 25. 15.6 al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de r}lodo que pueda
resultar perjuicio al interés economico general.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA dependiente de la SECRETARIA DE
DEFENSA D= LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR al cual cabe remitirse en honor
a la brevedad, y cuya copia autenticad;a se incluye como ANEXO Iy es parte integrante de la
presente. | N

Que el infrascripto result? competente para el dictado del presente acto en virtud

de lo establecido en los articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ello,
EL-SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR
| RESUELVE:

ARTICULO 1°® - Autorizar la operacion de concentracion economica notificada por la cual fa
BOE;P HOLDINGS adquiere a ARCOR S.A1.C. las acciones representativas del CIEN POR
CIENTO (100%) del capital social de la firma VITOPEL S.A., tomando el control sobre esta
ultima empresa. de acuerdo a lo previsto en el articulo 13 inc. a) de la Lev N° 25.156. en los
términos que la misma ha sidé notificada segin la Carta de Intencion preseniada por las
partes, bajo apercibimiento en caso de corresponder, de la aplicacion del articulo 15 de la Ley
N25.156.-

ARTICULO 2° - Considérese parte integrante de la presente al Dictamen emitido por la

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA de fecha 21 de julio del
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afio 2000, que en DOCE (12) fojas autenticadas se agrega como Anexo [.

ARTICULO 3°. - Registrese, comuniquese y archivese.

resoLucionne 1 177
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MARIO VICENS
BECRETARIO DE HACIENDA

Interino de la Secretaria de De“ensa de la
Corpetencia v del Consumidor
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Expte. N° 064-007382/00
* DICTAMEN CONCENT. N¢ 8O

BUENOS AIRES, 2 1 JUL 2000.

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion

de concentracion econdmica por la cugl BOPP HOLDINGS adquiere a ARCOR

S.A.L.C. las acciones representativas del 1.00W5t-:-_lmcamal de la firma \QIOPEE
SA., tonﬁando el control sobre esta ditima empresa. La presente actuacidn tramita
por el Expediente N° 064-007382/00, cuyg caratula es "BOPP HOLDINGS Y ARCOR
S.A.LL.C. S/NCTIFICACION ART. 8° LEY 25.156".

l. DESCRIPCION DE LA OPERAZION Y ACTIVIDAD DE |LAS PARTES

L.a operacion

1. Como fuera expresado, la operacion de concentracion que se notifica, llevada a
cabo en el pais y con e.fectos locales, consiste en fa adquisicién por parte de
BOPP HOLDINGS de las acciones representativas del 100% del capital social de
la firma VITOPEL S.A., una sociedad totaimente controlada por la firma ARCOR
S.ALC.

2. Previamente a la operacién descripta en el parrafo anterior, ARCOR S.A.IC.
adquirira las acciones representativas del 1,78% del capital social de VITOPEL

S.A. que se encuentran en poder de accionistas individuales.

_ l - 3. La operaci6n también comprende la adquisicién, por parte de VITOPEL S.A., con
1
lﬁ{L cardcter previo al cierre, de las acciones representativas del 100% del capital




é’m&%éé‘g orde yaw calon
%mww.a%&am

social de Ia firma KOPPOL S.A., una sociedad constituida en la Republica
Federativa de Brasil y cuya actrvldad consiste en la industralizacidon y
comarcializacion de films termoplastrcos KOPPOL S.A. se encuentra controlada
indirectamente por ARCOR S.A.I.C. de Argenting y directamente por AR_COR DE
BRASIL LTDA. ARCOR DE BRASIL LTDA. ya que posee el 99.9998% de sus
acciones de KOPPQL S. A mientras que el 0,0002% restante se encuentra en

poder de accionistas individuales.

4. Las partes suscribieron, con fecha 4 d_é abril de 2000, una Carta de intencion que
contiene los términos y condiciones pasicos de la adquisicion y a la fecha se
encuentran negociando los términé# de un Contrato de Compraventa de

Acciones, razén por la cual el mismo ne ha sido aun suscripto.

La actividad de las partes

s |os compradores :

5. BOPP HOLDINGS, es una sociedad holding recientemente constituida en las Islas
Cayman por ciertos fondos de inversion controlados directa o indirectamente por
subsidiarias de J.P. MORGAN & CO. INCORPORATED y ciertos fopdos de
inversj’lén controlados dfrecta o indirectamente por subsidiarias de DONALDSON,
LUFKIN & JENRETTE INC. a los fines de la adquisicion del 100% de las acciones
de VITOPEL S.A., una sociedad controlada en su totalidad por la firma ARCOR
SAIC.

. Los Fondos que componen BOPP HOLDINGS son :

FONDOS J.P. MORGAN : J.P. MORGAN & CO. INCORPORATED es una entidad
que opera a nivel ‘mundial. Juntamente con su subsidiaria, J.P. MORGA_N
CAPITAL CORPORATION, una sociedad constituida en Delaware, EE.UU., realiza

i - actividades de inversian.
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. En la Republica Argentina, J.P. MORGAN CAPITAL CORPORATION mantiene

directa o indirectamente a través de los Fondos J.P. MORGAN, participaciones
minoritarias en las siguientes socierg‘iades: NORTEL INVERSORA S.A., SWIFT-
ARMOUR S.A. y MASSERA S.A, _ ' .

NORTEL INVERSORA S.A. es una spciedad holding constituida por un consorcio
de inversores argentinos y extranjeroé para la adquisicion del control en TELECOM
ARGENTINA S.A. como parte de Ia:iarivatizacién del sistema telefénico llevado a
cabo en el afno 1990, N

SWIFT ARMOUR S.A. es una soci"edad constituida en la Republica Argentina,
cuya actividad consiste en' la producégén de cortes de carne procesada, congelada,
carne cocida congeléda, carme cocidé enlatada. y otros productos carnicos para el
mercado local y para exportacién, '

MASSERA S.A., es una sociedad constituida en la Republica Argentina dedicada

principalmente a la produccién y distribucion de cremas heladas en Argentina.

. FONDOS D.LJ.: DONALDSON, LUFKIN & JERRETTE, INC. es un banco de

inversion que tiene entre sus actividades principales las de emitir deuda vy
acciones, participar en fusiones y adqguisiciones y préstamos puente e
instrumentos convertibles entre otras. En lo que respecta a inversiones de capitai,
canaliza sus actividades a través de DLJ MERCHANT BANKING. En la actualidad,
en la Republica Argentina, tiene part'icipac:iones en la siguientes compaiiias :
CERAMICA ZANON S.A., INTERNATIONAL HEALTH SERVICES ARGENTINA
S.A., PENAFLOR S.A. y EDITORIAL'A.TLANTIDA S.A.

CERAMICA ZANON S.A., una sociedad Constituida en la Republica Argentina,
dedicada a la produccion de producios ceramicos para la construccion y
accesorios para sanitarios.

INTERNATIONAL HEALTH SERVICES ARGENTINA S.A., una sociedad
constituida en la Republica Argentina, que provee servicios de emergencias
meédicas a través de sus subsidiarias en Capital Federal y Gran Buenos Aires.
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También posee una empresa de medicina prepaga denominada EUROSALUD
S.A. '

» PENAFLOR S.A., una sociedad coqstituida en la Republica Argentina, cuya
abtividad consiste en la produccion y" comercializacion de vinos finos, vinos de
mesa‘, jugos, gaseosas y cerveza. |

*» EDITORIAL ATLANTIDA S.A., una sociedad constituida en la Republica Argentina,
Cuya actividad consiste en Ia publicacion de revistas y libros.

10.Cabe mencionar que BOPP HOLDINGS No posee sucursales ni en la Argentina ni
en el exterior,

« FEl vendedor :

T1.ARCOR S.A.LC, es una sociedad constituida en la Republica Argentina, con
domicilio social en la ciudad de Arroyito, Provincia de Cordoba, cuya actividad
consiste en cuitivos industriales, de especias y de plantas aromaticas vy
medicinales, cria de ganado y produccién de leche, lana y pelos, elaboracion y
conservacion de frutas, legu nbres y hortalizas, molienda de legumbres y cereales,
excepto trigo, elaboracion de almidones Y productos derivados del almidon,

~ elaboracion de gallietitas y bizcochitos, elaboracién de azucar y fabricacién de
prodgbtos quimicos.

12.En ia Repubiica Argentina, ARCOR S.A.IC. posee el 98,22% a la firma VITOPEL

S.A., alacual controla,

13.ARCOR S.A.LC. se encuentra controlada en su totalidad por INARAL S.A., quien

posee el 88,5891% de las acciones representativas del capital social, mientras que
/el 11,4109% restante se encuentra en poder de accionistas individuz'es. La
artividad de INARAL S.A. consiste en realizar operaciones financieras y de
inversion. La participacion indirecta que posee INARAL S.A. en otras empresas se
describe en el grafico que se acompana en la pagina 6 de| presente dictamen.
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» La sociedad objeto de la operacién :

14.VITOPEL S.A. esuna sociedad constituida en la “epublica Argentina, Su principal
actividad consiste en la produccmn y comercializacion de films de polipropileno

biorientado para envases.

15.VITOPEL S.A. se encuentra controlada poria firma ARCOR 8.A.IC. quien posee ¢l
98,22% de las acciones representauvas de su capital social, mientras que el

1,78% restante se encuentra en poder de accionistas individuales.

16.VITOPEL S.A. controla, a su vez, a la firma AGROFRUTOS SA. en un
99,24101%, mientras que la firma ASTRAL S.A. posee el 0,07586% restante.
AGROFRUTOS S.A. es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica
Argentina y que tiene por actividad principal la agropecuaria. Cabe mencionar que
el vendedor manifiesta que la participacién que actualmente tiene VFTOPEL S.A.
sobre AGROFRUTOS € A. serd adquirida por ARCOR SAIC. o alguna de sus
socnedades controladas con anterioridad al cierre de |a operacion traida a

notificacion.

17.La participacién accionaria de {a firma vendedora y de la empresa objeto de ia

operacidn se describe graficamente del siguiente modo :
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L. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

18.Las empresas involucrac{as dieron clﬁmplimiento a los requerimientos de esta
COMIISION NACIONAL DE DEFENSA 'PE LA COMPETENCIA, efectuados en uso
de las atribuciones conferidas por los articulos 11° y 58° de la Ley N° 25.1586,
netificando la operacion de concentracion de acuerdo a io dispuesto por el anticulo

8° de la norma legal precitada.

19.La operacion notificada constituye una concentracién econdmica en los términos
del articulo 8° inciso c) de la Ley N° 25.156 en tanto se trata de una transferencia
de acciones que importa una toma de control sobre ia empresa Cuyas acciones se

adquieren,

20.La obligacién de efectuar Ia notificacion se debe a que el volumen de negocios de
las empresas afectadas Supera, en el ambito mundial, el umbral de pesos DOS
MIL QUINIENTOS MILLONES -$ 2.500.000.000.- (arts. 3° y 8° Ley N° 25.158).

l.  PROCEDIMIENTO

21.El die? 31 de mayo de 2000, las presentantes notificaron a la CNDC |a adquisicion,
por parte de BOPP HOLDINGS de las acciones representativas del 100% del
capital social de la firma VITOPEL S.A., propiedad de ARCOR S.A.LC, canforme a
lo es:tablecido por el articulo 8° de I3 Ley N° 25156 de Defensa de I
Competencia. '

22.Luego de analizar g informacion suministrada por las empresas notifiicantes, Ia
CNDC comprobé que ia misma no satisfacia los requerimientos del Formulario F1,

haciéndolo saber a las presentantes el dia 9 de junio de 2000

23 Las empresas contestaron parcialmente a las observaciones efectuadas e| dia 13
e junio de 2000, Yy compietaron satisfactoriamente I3 informacion el dia 21 de
Junio de 2000, dandose a partir de esta fecha por aprobado el Formulario F1,
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24 Debe tenerse presente que el plazo de 45 dias establecido en el articulo 13° de la
Ley N° 25.156 vence el dia 24 de agosfo de 2000,

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

La naturaleza de la operacion

25 De acuerdo con la informaciéon suministrada por las empresas notificantes, la
naturaleza de la operacion de conééntracién econémica bajo andlisis es de
conglomerado, ya que ni BOPP HOLDINGS ni ninguna de las empresas
controladas directa o indirectamente por los fondos J.P. MORGAN & CO. INC. y
DONALDSON, LUFKIN & JENRETTE, INC. en la Argentina desarrollan actividades
relacionadas vertical u horizontalmente con la empresa VITOPEL S.A. en la
produccién Yy comercializacion de peliculas termoplasticas de polipropileno

biorientado para fabricacion de envases.

L os productos

26.La empresa VITOPEL S.A. produce Y comercializa peliculas termoplasticas de
polipropilenc  biorientado, denominadas BOPP, utlizadas para la fabricacion de

envases flexibles.

27.La varedad de productos ofremdos por esta empresa destinados a la industria de
mbalajes |ncluye pehculas termoplasticas planas para cintas adhesivas, planas y
coextrudadas para conversion y metalizacion. Peliculas metaltzadas peliculas para la
envoltura de paquetes de cigarrillos y para diversas aphcauones tales como rotulos y

etiquetas.

28 Los principales demandantes de estos productcs son los convertidores, fabricantes de
tintas adhesivas, tabacaleras, fabricantes de productos especiales y otros

onsumidores finales.
+
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29.Los convertidores son los fabn'céntes de los envases o packaging, que imprimen vy
cortan el material para abastecer la demanda de la industria de jos productos de
consumo. Los distribuidores, a sy vez,_éon comercializadore_s que adquieren el material
a los productores y fo revenden a Pequenos convertidores.

estan en contacto directo con ef producto envasado Y. por otro, en los
denominados “envases secundarios” que estan destinados a proteger Jos
productos embalados durante su transporte y almacenamiento, funcionando como
sistemas de amortiguacién, pro.tec'jcién, reileno ‘de espacios o retencién de

productos.

31.Teniendo en cuanta esta clasificacion, [as peliculas termoplasticas  de

polipropileno biorientado utilizadas para Ia fabricacion de envases flexibles, estan

E! mercado geografico

32.En cuanto a Ia extension geografica del mercado, el presente andlisis considerara
~ atodo ef mercado nacional, por cuanto los productos que VITOPEL S.A. produce
SOn comercializados en todo e| territorio de 13 Republica Argentina.

Las Caracteristicas del mercado,

finica empresa en ia Republica Aigentina dedicada g la produccién de BOPP con '

na participaciéq del 58,6% del toial de €5Se mercado, de acuerdo 3] volumen en
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toneladas comercializadas en el afio 1999, correspondiendo el 41,4% restante a

los productos importados.

34.E| mercado bajo andlisis ha tenida un comportamiento muy dindmico en los
ultimos anos, pasando de 17.800 ton};aladas en 1996 a 26.500 toneladas en 1999.
Por su parte, la evolucién de la particl‘gipacién de mercado de la empresa VITOPEL
S.A. en el pasado reciente ha sido vaf{able, pasando del 69% en 1996 al 57,9% en
1997 y al 61,9% en 1998, de ei'cuerdo a los volumenes comercializados

1

expresacos en toneladas.

35.En cuanto a la evolucidn del mercada de BOPP en Argentina, tal como surge de la
informacion preséntada (a fs. 335 y 336), los precios locales han seguido la
tend‘éncia de los‘precios internacionales pasando de un valor promedio de 3,32
$IKQ en 1995 a 2,08 $/kg en 1999. be ello se desprende gue las importaciones
estai;ian ejerciehdg un rol "disciplinador” del mercado local, limitando la posiblidad

de accion independiente por parte de los oferentes.

Los efectos sobre la competencia en el mercado

36.Dado que, una vez concluida la operacion que se notifiéa, ARCOR S.A.IC. se retirara
del rﬁercado de BPPP, y que los fondos J.P. MORGAN y DONALDSON, LUFKIN &
JTNRETTE, INC. agregan una nueva linea de negocios a sus actividades en la
Repﬁblica Argerltina, distinta de aquellas desarrolladas por las empresas en las
que poseen pg}‘ticipacién accionaria, ya sea controlante o no, la presente

operacion no afecta el grado de concentracion en este mercado.

37.Cabe agregar que en el afla 1997 el grupo Arcor adquirié la firma KOPPOL S.A.

. ubicada en el esf_ado de San Pablo, Replblica Federativa de Brasil, cuya actividad,
al igual que Vl'I:OPEL S.A., es la produccion y comercializacion de peliculas

A ermoplasticas ,de polipropilenc biorientado utiizadas para la fabricacion de
nvases flexibles. Esto significd que el grupo Arcor, con una capacidad de
produccion de %OPP de 35.000 toneladas al ano, alcanzara una significativa

;/21 presencia en los ‘paises del Mercosur y Chile.
t
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38.Puesto que KOPPOL S A. ya se encontrabg controlada por el mismo grupo
econdémico que ia firma VITOPEL S.A., su tranferencia a través de ésta uitima a

BOPRPP HOLDINGS tampoco afecta el nivel de concentracion en el mercado.

39.Por lo tanto, la operacidn bajo analisis constituye una concentracion de
conglomerado que no restringe la cbmpetencia potencial ni tiene entidad coma

para generar perjuicio al interés econdmico general.

V. CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

40.Habiendo analizado la Carta de Intencion suministrada por las partes a los efectos
de esta operacion, no se aclara sobre la existencia de clausulas de restricciones

accesorias.

41.La firma ARCOR S.A.L.C. manifiesta a fs. 597 que no esta previsto en el contrato
definitivo la asuncion por parte de ARCOR S.A.LC. de un compromiso de no

competencia,

42 Atento a que el instrumento aportado a fs. 685/694 no resulta el contrato definitivo
para la operacion que se notifica, sin perjuicio de comresponder su aprobacién, en

su caso, sera de aplicacién el articulo 15° de la Ley N® 25.1586.

VI.  CONCLUSIONES

43.De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion

economica notificada con incidencia en el mercado de films de polipropileno

iorientado para envases no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156, ya que no
tiene como objito o efecto disminuir, restringir o distorsionar la competencia de

% : _f modo que pueda resultar perjuicio al interés econdmico general.
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44 Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL
CONSUMIDOR autorizar Ia operacid;h de concentracion econémica por la cual
BOPP HOLDINGS adquiere a ARCQR S.A.LC. las acciones representativas dei
100% del capital sociél de la firma ViTOPEL S.A., tomando el control sobre esta
Gltir..a empresa, c_ie acuerdo a lo preﬁi_sto en el articulo 13 inciso a) de Ja Ley N°
25.156, en los términos en que (a misma ha sido notificada segun la Carta de
Intencién presentada por las partes, bréajo apercibimiento en caso de corresponder,
de la aplicacién del articulo 15° de la Ley N° 25.156,

EDUAR Voo,

VOGAL




