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“MATING
It \LiCOU CZSPAGHE

BUENOS alres. 4+ AGO 2000

VISTO el Expediente N° 064-005182/2000 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA, y

CONSIDERANDO:

Que el articulo 58 de Ia Ley N°®25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion de la
Ley N° 22262 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 v se ponga en
funcionamiento el TRIBUNAL N.AC!O}\;.—‘\L DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en ¢
ambito del MINISTERIO DE ECONOMI A

Que en consecuencia, en virtud de io dispuesto y por la integracion armonica de
los articulos 6° 2 16 y 38 dela Ley N°25 156, en las operaciones de concentracion econdmicy
en las que intervengan empresas cuya envergadura determine que deben realizar |y
notificacion prevista en e] articulo 8° de la Ley N° 25.156. procede la presentacion \
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA.

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada en los

terminos del referido aniculo 8° de |4 Ley N® 25156 referidaa la operacion de concentracion

econdmica por la cual la empresa CHASE MANHATTAN PLC realiza una ofera para lq

compra y canje de acciones a la firma ROBERT FLE’\{INGS HOLDING LIMITED con of

el o e P g T Ak e i e

propdsito de adquirir el control de ésta Ultima. acto que encuadra en el articulo 0 inciso ¢y de

laLey N° 25 156,

Que la operacién notificada en las presentes actuaciones produce clectos en el
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mercado nacional dado que CHASE MANHATTAN PLC. y ROBERT FLEMINGS
HOLDINGS LIMITED controlan en la REPUBLIC A ARGENTINA a las sociedades CHASE
MANHATTAN TRADING - S.A. CHASE MANHATTAN BANK  SUCURSAL
ARGENTINA y ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S.A reépectivameme.

Que la operacion de concentracion econdmica que se notifica con incidencia en
los mercados de consultoria ¢ investigacion v de servicios financieros, 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 para el interés econémico general.

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

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en vinud

de lo establecido en los articulos 13° y 58 de [a Ley N°® 25 156,

Por ello.
EL SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPENTENCIA Y DEL CONSUMIDOR
RESUELVE:
ARTICULOQ 1° - .Autorizar, de acuerdo a lo previsto en el articulo 13, inciso a) de la Ley \
25.156, la operacion de concentracion economica notificada por la cual la empresa CHASE
MANHATTAN PLC realiza una oferta para la compra y canje de las acciones de ROBERY

FLEMINGS HOLDING LIMITED. en los términos que la misma ha sido notficads bajo
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ARTICULO 2°.- Considérese parte integrante de la presente Resolucion al Dictamen emitido

por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA de fecha 2% de

julio del afio 2000, que en SEIS (6) fojas autenticadas se agrega como Anexo |,

ARTICULOQ 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCIONN° § 3 4
|
Dr. CARLO WINOGRAD
Secretario ge fensa de la
Competencla ¥ 08l Consumidor
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Expte. N° 064-005182/00 (¢ 104)
DICTAMEN CONCENT. No &3

BUENOS AIRES, 2 § JUL 2nnn

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para sy consideracidn, el presente dictamen referido 5
la operacion de Concentracion econdmica nolificada por la cual Ia empresa CHASE
MANHATTAN PLC. ha realizado una oferta para Ia Compra y 2f canje de acciones a Ia

firma ROBERT FLEMINGS HOLDING LIMITED con el propésito de adquirir el control
de ésta Ultima. -

l. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES,

La operacién

1. La operacion que se notificg consiste, como se indicé, en la oferta de compra vy
canje de acciones realizada por CHASE MANHATTAN PLC. a los accionistas de
ROBERT FLEMINGS HOLDING LIMITED,

existiendo un compromiso para I3 transferencia del 54 7% del capital social. EJ resto
del capital accionario se encuentra distribuido entre accionistas Mminoritarios a los que
s les ha sugerido aceptar la oferta de canje. E! dia 23 de Mayo los accionistas

debieron ejercer |a opcion de venla o Canje de sus parlicipaciones accionarias,
quedando concretaga la operacion,

4!



La actividad de {as partes

3. CHASE MANHATTAN PLC €s una sociedad constituida en el Reino Unido,
subsidiaria de CHASE MANHATTAN CORPORATION, una sociedad constituida en los -
Estados Unidos dedibada a la prestacion de servicios financieros, en la mas amplia
dimensién de estos negocios. En su rubro, es uno de los conglomerados empresarios
mas grandes del muhdo_, Sus aclives rondan los u$s 406.000.000.000 y brinda
Servicios en cincuenta paises. En Ia Argentina la sociedad compradora controla dos
sociedades CHASE MANHATTAN TRADING SA. y CHASE MANHATTAN BANK
SUCURSAL ARGENTINA. La primera, CHASE TRADING, es una sociedad de bolsa

controla a ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S.A., una sociedad gue se dedica
exclusivamente a actividades de consulloria e invéstigacién segun los requerimientos
de las sedes alrededor del mundo. Cabe agregar Que en el transcurso del ajio

desafecto a sy personal y discontinug susg actividades.

ll. ENCUADRAMIENTO LEGAL

efectuada por CHASE MANHATTAN PLC fespecto a participaciones que representan

| UN lotal del 54,7% de| capital accionario de ROBERT FLEMINGS’HOLDING LIMITED,

12 operacién notificada configura una toma de control en los términos del articulo 6°,
inCiso ¢) de la Ley N° 25 156,
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6. De acuerdo a lo informado en Ig presentacion, el volumen de negocios en el ambito
mundial de las €mpresas afectadas eg superior a los PESOS DOS MIL QUINIENTOS
MILLONES ($2.500.000.000). En consecuencia, I3 obligatoriedad de notificar |z
presente opéracién de concentracion economica esta dada por cuanto el volumen de
negocio total de las €mpresas afectadas a njvel mundial supera el umbral legai
establecido en el articulo go dela Ley N° 25,158,

. gL PROCEDIMIENTO

norma 'Iegal precitada, notificando la operacién a | COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA (CNDC) el dia 18 de abril de 2.000.

8. Tras analizar Ia informacion suministrada por |as empresas en ocasion de g
notificacién, la CNDC comprobd que Ia misma no satisfacia el requerimiento
establecido en g Formulario F1, haciéndoselo saber 3 las partes involucradas, El dia
2% de mayo, las empresas intervinientes presentaron la informacion solicitada,
completando satisfactoriamente dicho formulario.
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LIMITED por parte CHASE MANHATTAN PLC. “...a la fecha la actuacion de Ia
referida Sociedad de Bdlsa (en alusién a CHASE MANHATTAN TRADING S.A) como

fiduciario financiero no tiene impacto alguno sobre la competencia”.

12. De acuerdo a la fecha en que se completd satisfactoriamente el Formulario F1,vla
suspension de plazos mencionada, el plazo de 45 dias establecido en el articulo 13 de
laLey N°25.156 se cumple el dia 5 de septiembre de 2000.

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

Naturaleza de la operacién

13. Sobre ia base de la informacion suministrada por las empresas intervinientes, se
puede afirmar que existen entre ellas relaciones de tipo horizontal y vertical. A nivel
internacional estas relaciones resultan mas significativas, en tanto que en el pais,
debido a que en la actualidad ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S.A no desarrolia

actividades, dichas relaciones son mas débiles, fimitandose a un caracter potencial,

14. En lo que respecta a ia relacion horizontal entre las empresas involucradas, ella
viene dada por el hecho de que tanto CHASE MANHATTAN BANK SUCURSAL
ARGENTINA como ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S.A. realizan actividades de
consultoria e investigacion ds los mercados financieros locales. Asimismo, |a relacion
vertical entre las partes se presenta en el hecho que las consulloras ofrecen sus
servicios a las entidades financieras.

15. En ambos casos, como se menciond anteriormente, la relacion es potencial ya
que ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S.A. no realiza actualmente actividades de
consultoria y cuando las realizé fueron s6lo para consumo interno del propio grupo. En
igual sentido, CHASE BANK tiene internalizada la actividad de consultoria.

16. CHASE BANK actua en el sector financiero como banco mayorista y en el mercado

de capitales administrando las inversiones de su propia cartera. Segun las estadisticas
4
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publicadas por el BCRA, a diciembre de 1999, entre los bancos comerciales CHASE
BANK ocupa el 43° lugar en e ranking en cuanto a los activos, el 62° en préstamos, el
47° en depdsitos y el 34° en patrimonio. Como agente en el Mercado Abiero
Electrénico, operaciones de inversion mayoristas, CHASE BANK ocupa el 12° lugar en
el ranking con una participacion del 3,30% en el volumen negociado durante 1999,

17. Una subcategoria dentro de las entidades financieras donde puede ser
encuadrada la actividad de CHASE BANK en Argentina es la de los bancos sucursales
de entidades financieras de| exterior. Entre éstos CHASE BANK participa con el 1,32%
de los activos, el 1,14% de los pasivos y el 3,53% del patriimonio, asimismo entre estas
entidades concentra el 0,59% de los préstamos y el 1,26% de los depositos.

18. En lo que refiere a CHASE TRADING, como se mencioné—precedentemente, su
aclividad se encuentra limitada a la acluacion como agente fiduciario. Como tal ha

actuado en diversas operaciones de otorgamiento de créditos o transferencias de

sociedades,

19. ROBERT FLEMINGS ARGENTINA S A. por su parte no realiza actividades en e!
pais desde enero del corriente afo. Hasta la fecha indicada sy actividad se limitaba a
realizar trabajos de investigacion a pedido de las empresas subsidiarias del grupo
localizadas en distintos paises. Al respecto puede remarcarse que la actividad de

consultoria e investigacion constituye un mercado abierto y desafiable.

29. Por lo expuesto se entiende que la operacion que se notifica no presenta motivos
de preocupacién en los términos de! articulo 7° de Ia Ley N°® 25,156 debido a que na
se produce una variacion de |3 concentracion existente en ninguno de los mercados
donde actuan las empresas notificantes,

Clausulas de Restricciones Accesorias

30. En el analisis de los términos de |3 Oferta Recomendada en nombre de CHASE
IANHATTAN CORPOR;\T!ON para ROBERT FLEMING HOLDING LIMITED no se

an deteclado Clausulas de Restricciones Accesorias. Asimismo, de la presentacion
5
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efectuada a fs.847, sUrge expresamente que no se exige a los accionistas de Robert

Flemings Holding Limitea (destinatarios de la oferta de Compra de acciones), una
obligacion de no competencia. '

V. CONCLUSIONES

31, De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion
econdmica que se notifica, con incidencia en los mercados de consultoria e
investigacion y de servicios financieros, no infringe el arficulo 7° de |a Ley N° 25156,

32. Por ello, esta COMISION NACfO‘NAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y EL
CONSUMIDOR autorizar I3 operacidon de concentracién econdmica por la cual la
empresa CHASE MANMATTAN PLC. realiza una oferta para la compra Y el canje de
las acciones de ROBERT FLEMINGS HOLDING LIMITED, de acuerdo a lo previsto en
el articulo 13 inciso a) de 1a Ley N° 25156 en los terminos que la misma ha sido
notificada segun el instrumento obrante a fs. 316/8, bajo apercibimiento, en caso de
corresponder, de la aplicacion del articulo 15 de la Ley N° 25,158,

'

Or. DIEGO PETRECOLLA
Comindn Noctzaeh 3¢ Defavaa de Jo Comrtenels
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