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BUENOS AIRES, ¢ 6 NOV 2012

VISTO el Expediente N° S01:0234874/2010 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

‘CONSIDERANDO:
b}r Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas
cuya envergadura determine que deban realizar la notificacién 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, orggnismo desconcentrado en la orbita de
la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la integracién armoénica de los Articulos
6°2a 16 y 58 de dicha ley.
Que el dia 1 de junio de 2009, ia firma GENERAL MOTQRS CORPORATION

presentd una solicitud ante e! Tribunal de Nueva York, para acogerse al Capitulo 11 del

O

Compendio de Leyes Federales de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA vy las Normas
Federales de Procedimiento en Materia de Concursos y Quiebras, solicitando la aprobacion de una
venta de conformidad con el CONTRATO MARCO DE COMPRAVENTA con la firma
VEHICLE ACQUISITION HOLDINGS LLC, compradora patrocinada por el Tesoro de los
ESTADOS UN]DQS DE AMERICA, libre de todo derecho de retencién, reclamos, gravamenes y

/7

otros de 05./

Que, la autorizacion judicial entré en vigencia el dia 9 de julio de 2009.

Que previo al inicio del expediente mencionado en el Visto, las partes se presentaron

A el Expediente N° S01:0227157/2009 del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
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FINANZAS PUBLICAS caratulado “GENERAL MOTORS CORPORATION S/ CONSULTA
INTERPRETACION LEY 25.156 (OPI 174)”, donde solicitaron a_la COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA que se expida sobre la obligacion o no de notificar la
operacién referida ut supra. |

Que luego del analisis efectuado por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA; se aconsejo al sefior Secretario de Comercio Interior, que la operacion en
cuestién encuadraba en los Articulos 6° y 8° de la Ley N° 25.156, por lo que la misma debia ser
notificada ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, tal como
lo establecié la Resolucién N° 218 de fecha 14 de junio 2010 de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERJOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS.

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de
concentracion econdmica conforme a 10‘ previsto en el Articulo 58 de la Ley N° 25.156, habiendo
dado cumplimiento a los requerimieﬁtos efectuados por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA. |

Que Ia operacién notificada constituye una concentracion econdomica en los términos
del Articulo 6°, inciso ¢) de la Ley N°25.156.

Que la obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios
de las empresas afectadas supera el umbral establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y
no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepcioﬁes previstas en dicha norma. |

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA concluye que fa operaciéon de concentracion econdmica notificada no
infringe el Articulo 7° de la h{;y N° 25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la
competencia dé modb ghe pucda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, /por/ es¢ motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
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COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comerciq Interior autorizar la operacion
notificada, mediante la cual el Gobierno de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA adquirio el
control sobre la firma ex - GENERAL MOTORS CORPORATION, a través de la presentacion
ante el Tribunal de Nueva York de ésta Gltima empresa para acogerse al Beneficio del Capitulo 11
del Compendio de Leyes Federales de los Estados Unidos y las Normas Federales de
Procedimiento en Materia de Concursos y Quiebras, y solicitar la venta de conformidad con e}
CONTRATO MARCO DE COMPRAVENTA con la firma VEHICLE ACQUISITION
HOLDINGS LLC., compradora patrocinada por el Tesoro de los ESTADOS UNIDOS DE

AMERICA, libre de todo derecho de retencion, reclamos, gravamenes y otros derechos, de

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

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 958 de fecha 12 de octubre
de 2012 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al
cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y
forma parte integrante de la presente resolucion.

Que el infrascripto resulta 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 elio,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autor/izas"e la operacién de concentracién econémica, mediante la cual el
P

o . '
Gobierno de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA adquirié el control sobre la firma ex -

OTORS CORPORATION, a través de la presentacion ante el Tribunal de Nueva

-
GE?(A
Yotk de ésta empresa para acogerse al Beneficio del Capitulo 11 del Compendio de Leyes
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Federales de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA vy las Normas Federales de Procedimiento
en Materia de Concursos y Quiebras, y solicitar la venta de conformidad con el CONTRATO
MARCO DE COMPRAVENTA con la firma VEHICLE ACQUISITION HOLDINGS LLC.,
compradora patrocinada por el Tesoro de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, libre de todo
derecho de retencidn, reclamos, gravamenes y otros derechos, de acuerdo a lo i)revisto en el
Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamen N° 958 de
fecha 12 de octubre de 2012 emitido por 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, que en

DIECINUEVE (19) hojas autenticadas se Agrega como Anexo a la presente medida.
18

RESOLUCION Ne 12 g

 MOREND
10 INTERIOR
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Expodiente N°S01:0234874/2010 (CONC. 833) FMP/ER-VM-SAYD
suenos AREs, §2 OCT 2012 |
DICTAMENNe A 50

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a 1a
operag“lén de concentracién econdmica 'que tramita bajo el Expediente N°
SO1?O23487412010 caratulado:  “GENERAL MOTORS  CORPORATION S
NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 25156 (CONC. N° 833) del Registro del

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS.

i. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTiVIDAD DE LAS PARTES,

11. LA OPERACION
1. E) 1° de junio de 2008, GENERAL MOTORS CORPORATION (en adeiante “GMC")

presentd una solicitud ante un Tribunal de New York para acogerse al Capitulo 11 del
Compendioc de Leyes Federales de los Estados Unidos y las Normas Federales de
Procedimiento en Materia de Concursos y .Quiebras, solicitando la aprobacion de una
venta de conformidad con el CONTRATO MARCO DE COMPRAVENTA con
VEHICLE ACQUISITION HOLDINGS LLC, compradora patrocinada por el Tesorc de
los Estados Unidos, libre de todo derecho de Retencion, Reclamos, Gravamenes y

otros Derechos. La autorizacion judicial entro en vigencia el 9 de julio de 2008.

2 Esto significod, en julio de 2009, la venta de sus_tanciales activos y pasivos de GMC a
una nueva sociedad, inicialmente denominada NEW GENERAL MOTORS COMPANY

INC. (en adelante "NGMCO?"), y posteriormente renombrada y reorganizada

GENERAL MOTORS COMPANY.

3 GENERAL MOTORS COMPANY, tuvo y hasta Octubre de 2010 tenia, Unicamente

cuatro accionistas. El DEPARTAMENTO DEL TESORQ DE LOS ESTADOS UNIDOS,

quien luego de haber condonado una parte de Ia deuda, obtg'\';o el 60,80% del

paguete accionario de GENERAL MOTORS COMPANY, en tantqfque el GOBIERNO

\
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- DE CANADA vy el GOBIERNO PROVINCIAL DE ONTARIO, luego de Condonar
deu»das, obtuvieron el 11,70% de las acciones, y un 17,5% era del FIDEICOMISO DE
PRESTACIONES MEDICAS PARA EMPLEADOS RETIRADOS DEL UAW (UAW
RETIREE MEDICAL BENEFIT TRUST). El 10% restante fue obtenido por GMC, |a
sociedad gue continud en proceso de quiebra y que recibio la nueva denominacion
de MOTORS LIQUIDATION COMPANY. Ademas de las acciones de GENERAL
MOTORS COMPANY, MOTORS LIQUIDATION COMPANY continta siendo titular de
los activos y pasivos que no fueron vendidos.a GENERAL MOTORS COMPANY.

4. Asimismo, las partes informan gque a par‘tif de noviembre de 2010, debido a que las
acciones de GMC fueron negociadas en las respectivas Bolsas de Nueva York y de
Toronto, las tenencias accionarias han variado de la siguiente manera: el 33% de sus
acciones le pertenecen al TESORO DE LOS ESTADOS UNIDOS, el 9% al
GOBIERNO NACIONAL DE CANADA y el GOBIERNO PROVINCIAL DE ONTARIO,
12% al FIDEICOMISO DE PRESTACIONES MEDICAS PARA EMPLEADOS
RETIRADOS DEL UAW (UAW RETIREE MEDICAL BENEFIT TRUST), los tenedores
de bonos de GMC el 10% y el 36% del capital accionario al publico en general (donde

la mayoria tiene una participacion menor al 1% y no mas def 5%).

5. Continuan diciendo las partes, que como consecuencia de un acuerdo de suscripcion
firmado entre las partes el 17 de noviembre de 2010, y como las acciones de GMC
comenzaron a cotizar en la Bolsa de Nueva York el 18 de noviembre de 2010, por
ventas que el Gobierno de los Estados Unidos realizé en ese momento, vendio
aproximadamente 350 millones de acciones. Los suscriptores gjercieron sus opciones
de suscribir las acciones no suscriptas por otros potenciales inversores, el 26 de
noviembre de 2010, quedando dicha.operacién cerrada el 2 de diciembre de 2010.
Después de ambas operaciones, el Gobierno de los Estados Unidos, vendio
aproximadamente 50 millones de acciones adicionales. Despues de ambas
operaciones, el Gobierno de los Estados Umdos tenia alrededor de 500 millones de

acciones de GENERAL MOTORS COMPANY, es decir aproximadamente el 32% de
/‘

las accicnes. !/
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6. Las marcas mas imporiantes (CHEVROLET, CADILLAC, BUICK y GMC)¥ pasaron de

GMC a la nueva GENERAL MOTORS COMPANY. Mientras tanto GMC seguira en

quiebra hasta cancelar sus deudas.

7. Con motivo de esta reestructuracion financiera, las subsidiarias de GMC fuera de los
Estados Unidos fueron adquiridas por la nueva compafia y todas ellas continuaran

_ope'rando normalmente sin interrupcion.
ANTECEDENTES DE LA OPERACION

8. Previo al inicio del presente expediente, las partes se presentaron en el Expediente N°
S01:00227157/2009, caratulado “‘GENERAL MOTORS CORPORATION &/
CONSULTA INTERPRETACION LEY 25.156 (OP! 174)", donde solicitaron a esta
Comisién Nacional que se expida sobre la obligacion o no de notificar la operacion

referida en los parrafos ut supra descriptos.

8. Luego de sustanciarse las actuacicnes referidas en el- parrafo anterior, y posterior al
analisis efectuado por esta Comisién Nacional, se aconsejo al Sefior Secretario de
Comercio Interior, que la operacidn en cuestion encuadraba en los arts. 6 y 8 de la
Ley 25.156, por lo que la misma debia ser notificada ante esta Comision Nacional, 1o

que quedo receptado por este Uitimo en la Resolucién SCI N° 218/2010.
t.2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

10. GENERAL MOTORS CORPORATION, es una sociedad debidamente constituida de
conformidad con las leyes del Estado de Delaware, Estados Unidos de América. GMC
es una de las empresas mas importantes del sector automotriz mundial. El dnico
accionista con participacion mayor al 5% es STATE STREET BANK AND TRUST
COMPANY, quien deténta el 16,5 de las acciones. A su vez, GMC es titular del 100%
de las acciones de SATURN LLC, SATURN DISTRIBUTION CORPORATION y de
CHEVROLET SATURN OF HARLEM INC. Tanto GMC como estas tres ultimas
compartias ingresaron al mismo tiempo al procedimiento dispuesto por el Articulo 11

de la Ley Federal norteamericana relativa a los procesos de bancarrota. 7S’Ometerse

s
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a la ley de bancarrotas, GMC, vendid casi todos sus activos y algunos pasivos a la
nueva compaiia llamada GENERAL MOTORS COMPANY.! '

11. A su vez, GENERAL MOTORS COMPANY controla con un 100% de las acciones en
GENERAL MOTORS HOLDINGS LLC DELAWARE LLG. -

12. GENERAL MOTORS HOLDINGS LLC DELAWARE LLC, a su vez conirola a
GENERAL MOTORS OVERSEAS DISTRIBUTION CORP., GM LAAM HOLDINGS
123 LSC, GM OVERSEAS CORP., con un 100% del capital social a DELPHI
AUTOMOTIVE LLP UNITED KINGDOM LLP, anteriormente DELPHI LENDERS DIP
LENDERS (ELLIOT & SILVER POINT]}, de. las cuales el 83,16% de las mismas
pe&enecen ala Clasé Ay el 16,84% a la Clase B, con el 100% de las acciones a GM
FINANCE CO. HOLDING y con el 100% del capital accionario a GENERAL MOTORS
LLC DELAWARE LLC.

13. GM FINANCE CO. HOLDING, controlada por GENERAL MOTORS HOLDINGS LLC
DELAWARE LLC, tiene una participacion en GMAC INC2 de un 9,86% de las
acciones, y el resto de los acc'ionistas que controlan a GMAC INC. son FIM
HOLDINGS LLC, con el 19,78% de las acciones, US TRUST con el 35,36%, FIM CB
HOLDINGS LLC con el 16%, AZORA GMAC INVESTMENT LLC con el 0,64%,
OTROS INVERSORES con el 18,12% de las acciones y GMAC COMMON EQUITY
TRUST con el 14,6%. |

14, GMAC INC. controla en un 100% a GMAC ARRENDAMIENTO S.A. DE C.V., y en Ja
Republica Argentina a PARDO RABELLO INVERSIONES S.R.L* con un 74, 9% en
forma directa y en forma indirecta con un 2509%, a través de GMAC
ARRENDAMIENTO S.A. DE C.V., y a GMAC COMPANIA FINANCIERA S.A. con un
75.66%, en forma directa y con un 24,34% en forma indirecta a través de PARDO

RABELLO INVERSIONES S.R.L.

! Gont. surge del Expte. N° $01:0227157/2009 caratulado: "GENERAL MOTORS CORPORATION &f CONSULTA DE

INaERPRETACION LEY 25.156 (OPI 174)".
* Expediente N° 501:0025691/2009 caratulado "GENERAL MOTORS CORPORATION Y FIM HOLDINGS ue s

NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC 742)".
* Expediente N° S01: 0364608/2009 caratutado "BANCO PATAGON{?\ S. A\ GMAC INC. Y OTRO &/ NQlIlIE:/a ion Ari. § Ley

25.256 {Conc. N° 772)". /
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15. GENERAL MOTORS LLC DELAWARE LLC, controlada de GENERAL MOTORS

. 16.

17.

19.

HOLDINGS LLC 'DELAWARE LLC, a su vez controla a GM _COMPONENT
HOLDINGS LLC DELAWARE LLC en un 100%, y a GM GLOBAL STEERING
HOLDINGS LLC DELAWARE LLC, con un 100% de las acciones.

DELPHI AUTOMOTIVE LLP UNITED KINGDOM LLP, que es la antigua DELPHI
LENDERS DIP LENDERS (ELLIOT & SILVER POINT) y controlada de GENERAL
MOTORS HOLDINGS LLC DELAWARE LLC, controla a DELPH! AUTOMOTIVE LLP
SYSTEM HOLDING INC. que junto a DELPHI INTERNATIONAL HOLDING CORP
{US) controlan a DELPHI PACKARD SIELING ARGENTINA S A. DE CV. {empresa
en liquidacion) y a HOLDCAR S.A., quien posee un 98% de las acciones en
ELECTROTECNICA FAMAR S.A. y en FAMAR FUEGUINA S A*

GM LAAM HOLDINGS 123 LSC, controlada de GENERAL MOTORS HOLDINGS LLC
DELAWARE LLC, controla a CHEVROLET S.A. DE. AHORRO PARA FINES
DETERMINADOS con un 90% de las acciones y el 10% restante le pertenece a
GENERAL MOTORS OVERSEAS DISTRIBUTION CORP (controlada de GENERAL
MOTORS HOLDINGS LLC DELAWARE LLC), posee el 100% de las acciones de GM
CHILE INDUSTRIA AUTOMOTRIZ LTD 123 LSC, y posee el 4,61% de las acciones
de GM DE ARGENTINA S.R.L., mientras que el 94,89% restante le pertenece a GM
CHILE INDUSTRIA AUTOMOTRIZ LTD 123 LSC.

.GM OVERSEAS CORP., empresa controlada de GENERAL MOTORS HOLDINGS

LLC DELAWARE LLC, a su vez posee el 5 % del capital social de SARMIENTO 1113
S.A. (enliquidacion) y el 95% restante le pertenece 2 GM DE ARGENTINA S.R.L.

NEW GENERAL MOTORS COMPANY INC., posteriormente renombrada y
reo_rganiz_ada como GENERAL MOTORS COMPANY es controlada por el GOBIERNO
DE CANADA y el GOBIERNO PROVINCIAL DE ONTARIO, quienes poseian el 11,7%
de las acciones de la Compafia, UAW RETIREE MEDICAL BENEFIT TRUST, guien
detentaba el 17,5% de las acciones, el GOBIERNO DE ESTADOS UNIQOS (U.S.

- o —————— o,
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TREASURY) con el 80,8% de las acciones y el 10% restante quedando en cabeza de
ex EMPLEADOS DE GENERAL MOTORS. ‘

20. Con posterioridad a noviembre de 2010, las tenencias accionarias han variado, y
como ya fuera mencionado, éstas guedaron de la siguiente manera: el 33% de las
acciones pertenecen al TESORO DE LOS ESTADOS UNIDOS, el 9% al GOBIERNO
NACIONAL DE CANADA y el GOBIERNO PROVINCIAL DE ONTARIO, 12% al
F_IDIEICOM]SO DE PRESTACIONES MEDICAS PARA EMPLEADOS RETIRADOS
DEL UAW (UAW RETIREE MEDICAL BENEFIT TRUST), los tenedores de bonos de

GMC el 10% y e! 36% del capital accionario al publico en general, (donde la mayoria
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tiene una participacion menor al 1% y no mas del 5%), conforme manifiestan las,

partes en su presentacion del 17 de enero de 2011,

21. Finalmente, cabe advertir que de acuerdo a lo informado por las partes en la
presentacién de fecha 21 de agostc de 2012, la participacion del TESORO DE LOS
ESTADOS UNIDOS es del 30% de las acciones.

Il. ENCUADRE LEGAL

22. Como consecuencia de lo indicado en el punto anterior las sociedades involucradas
~dieron cumplimiento a los requerimientos de esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de las atribuciones conferidas

por el Articulo 58 de la Ley N® 25.156, natificando la operacion en ttempo y forma.

23. La operacion notificada constituye una concentracidn economica en los terminos del

Articulo 8°, inciso ¢) de la Ley N° 25,156 de Defensa de la Competencia.

lit, PROCEDIMIENTO

24. El dia 2 de julio de 2010 la Dra. Maria José Rodriguez Macias, como apoderada de
GENERAL MOTORS CORPCRATION, presentd el Formulario F1 de notificacion de

operaciones de concentracidn econdmica.

Expedlente N° S01: 0382620/2009 caratulado: "GENERAL M %OMPANY GM GLOBAL STEERING)‘iOLDING
LLC, GM COMPONENT HOLDING LLC, DIP HOLDCO LLFP Y FPHICORPORATION S/ Notificacion Art. 8 Ley 25.256

- /
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25.

28.

27.

28.

29.

30.
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Con fecha 19 de julio de 2010, y habiendo analizado la presentacion a despg
Comision Nacional c;on5|dero que las partes debian cumplir con lo establecido en la
Resolucién SDCyC N° 40/2001, notificandoles que debian adecuar su presentacion a
io alli normado. Asimismo se les hizo saber que hasta tanto no dieran toial
cumplimiento a lo solicitado no corﬁenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13

de la Ley 25.156.

E! dia 1° de septiembre de 2010 la apoderada de GMC realizb una presentacién
dando respuesta parcia! al requerimiento efectuado por esta Comision Nacional en
fecha 19 de julic de 2010, y ademas, en igual fecha, realiza una presentacion en su
carécter de representante del DEPARTAMENTO DEL TESORO DE LOS ESTADOS

pet e Ry

julio de 2010.

Con fecha 16 de septiembre de 2010, esta Comision Nacional hizo saber a las partes
gue la informacion aportada se hallaba incompleta, y que hasta tanto dieran total

cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13

de la Ley 25.156.

| dia 29 de octubre de 2010 las partes efectuaron sendas presentaciones, mediante
la cual respondieron en forma parcial a io solicitado por esta Comision Nacional en

fecha 16 de septiembre de 2010,

Con fecha 9 de noviembre de 2010, habiendo analizadc las presentacicnes a
despacho, esta Comision Nacional considerd que las partes debian adecuar las
presentaciones conforme lo establecido en la Resolucion SDCyC N°® 40/2001,
haciéndoles saber que hasta tanto no dieran total cumplimiento a lo solicitado no

comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

El dia 12 de noviembre de 2010 el UST efectud una presentacion en relacion a lo
requerido, dando cumplimiento parcial a lo. solicitado por esta Comisién Nacional en

fecHa 9de nolviembre de 2010, -
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Con fecha 2 de diciembre de 2010, esta Comisién Nacional cons deré aque la
informacidn aportada se hallaba incompleta, e hizo hacer saber a las partes que hasta
tanto dieran total cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo previsto

en el articulo 13 de la Ley 25.156.

Ei dia 17 de enerc de 2011 las partes efectuaron sendas presentaciones, en relacion
a lo solicitado por esta Comisi()n Nacicnal en fecha 2 de diciembre de 2010, pasando

las actuaciones a despacho.

Con fecha 7 de febrero de 2011, esta Comision Nacional hizo saber a las partes que
la informacion acompafiada se hallaba incompleta, y que hasta tanto no se diera total
cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo previsto en el articuio 13

de la Ley 25.156.

El dia 16 de marzo de 2011, las partes realizaron una presentacion, dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 7 de febrero

de 2011, pasando la misma a despacho.

Con fecha 23 de marzo de 2011, y habiendo analizado la presentacion a despacho,
esta Comision Nacional consideré que el formulario F1 de notificacién presentado se
hallaba incompleto, por lo que se procedid a realizar observaciones, quedanco
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25,156 a partir del dia
habil posterior a la presentacion de fecha 16 de marzo de 2011. Dicha providencia fue

notificada a las partes en la misma fecha.

El dia 6 de mayo de 2011, las partes realizaron una presentacion, dando

cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 23 de marzo

de 2011.

_Con fecha 13 de mayo de 2011, y habiendo anatizado la presentacion a d-espacho,

. esta Comisién Nacional consideré que el formulario F1 de notificacion presentado se

hallaba incompleto, por lo que procedic a realizar nuevamente observaciones al

Formulario F1, haciéndoles saber a las/parte que hasta tanto no aportaren la

s
g

L 6\ ; /'/ | /

"20132 - Affo de Homenafe ol doctor D, MANUEL BELGRANG™




$

Tl
O/&//!M!/@? 2 c/e Gcoromin e (D/wmm&.,fm @:(ﬁ wm;

' '\Fﬁ:r elecir fr(r,n(»/m//r/e _/ :/(.w:ic.' elbs tor %,wyfrjc 2iE0E

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

N

OS% weliri de %mm/ Cr Qﬂr&uw

totalidad de la informacién, continuaba suspendido ei plazo establecido e el Articulo

13 de ta Ley N° 25. 156

El dia 16 de junio de 2011, las partes realizaron una presentacién, dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 13 de mayo

de 2011, pasando la misma a despacho.

El dia 6 de julio de 2011 las partes realizaron una presentacion, en relacién a lo

solicitado el 16 de junio de 2011, pasandc la misma a despacho.

Cbn fecha 29 de julio de 2011, y habiendo analizado la presentacion a despacho, esta
Comision Nacional consideré que el formutario F1 de notificacion presentado se
hallaba incompleto, por lo que procedid a realizar observaciones al Formulario F1,
haciéndoles saber a las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia

informacion, continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°

25.156.

El dia 7 de septiembre de 2011, las partes realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 22 de julio de

2011, pasando la misma a despacho.

Con fecha 12 de septiembre de 2011, y habiendo analizado la presentacion a
despacho, esta Comision Nacional consideréd que el formulario F1 de notificacion
presentado se héllaba incompleto, por lo que procedié a realizar observaciones al
Formulario F1, haciéndoles saber a ias partes que hasta tanto no aportaren la
totalidad de la informacion, continuaba suspendide el plazo establecido en el Articulo
13 de la Ley N° 25,156,

El dia 26 de octubre de 2011, las partes realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 12 de

septiembre de 2011.
Con fecha 28 de octubre de 2011, y habiendo analizado la presentacion a despacho,

esta Comision Nacional considerd que el formulario F1 de notificacion presentadc se

hallaba incompleto, por lo que procedié a/fealizar observaciones. al Formulario F1,
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haciéndoles saber a las partes que hasta tanto no aportaren .la totalidad de la

informacion, continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°

25.156.

El dia 1° de noviembre de 2011, las partes realizaron una presentacién dando
cumplimiento parcial a lo regueride por esta Comisiéon Nacional en fecha 28 de

-

octubre de 2011, pasandoc la misma a despacho.

Con fecha 8 de noviembre de 2011, y habiendo analizado la presentacion a
despacho, esta Comision Nacional consideré que el formulario F1 de notificacion
presentado se hallaba incompleto, por lo que procedié a realizar observaciones al
Formulario F1, haciéndoles saber a las partes que hasta tanto no aportaren ia
totalidad de la informacién, continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo

13 de la Ley N° 25.156.

El dia 25 de noviembre de 2011, las partes realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisién en fecha 8 de noviembre de

2011, pasando la misma a despacho.

Con fecha 7 de diciembre de 2011, y habiendo analizado la presentacion a despacho,
esta Comisién Nacional considers que el formulario F1 de notificacién presentado se
hallaka incdmpleto, por lo que procedio a Ireaiizar observaciones al Formulario F1,
haciéndoles saber a las partes que hasta tanio no aportaren 1a t'otalidad. de Ia

informacion, continuaba suspendido e! plazo establecido en el Articuto 13 de la Ley N°

25.156.

El dia 25 de enero de 2012, las paries realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 7 de
diciembre de 2011.

Con fecha 1° de febrero de 2012, y habiendo analizado la presentacion a despacho,

esta Comisién Nacional ¢onsidero que el formularic F1 de notificacién presentadoe se

haliaba incompleto, por lo que procedié a reatfzar observaciones al Formulario F1,

o

haciéndoles saber a las partes que hagta tantb no aportaren la fotaiidad de ia
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informacion, continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°

25.156.

El dia. 2 de febrero de 2012, las partes realizaron .una presentacion  dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 1° de febrero

de 2012, pasando la misma a despacho.

52 El dia 6 de febrero de 2012, las partes realizaron una presentacion en la que se
remiten a la presentacion por ellos realizada en fecha 2 de febrero de 2012, pasando

la misma a despacho.

Con fecha 8 de febrero de 2012, y habiendo analiiado la presentacion de fecha 2 de
febrero de 2012, esta Comision Nacional agrego la presentacion a lo actuado y tuvo
por constituido el nuevo domicilio legal del DEPARTAMENTO DEL TESORO DE LOS
ESTADOS UNIDOS.

Con fecha 45 de marzo de 2012, y habiendo analizado la presentacion de fecha 6 de
febrero de 2012, esta Comisién Nacional considero que el formulario F1 de
notificacion presentado se hallaba incompleto, por lo que procedié a realizar
observaciones al Formulario F1, haciéndoles saber a las partes que hasta tanto no
aportaren la totalidad de la informacién, continuaba suspendido el plazo establecidd

en el Articulo 13 de a Ley N°® 25.156.

El dia 4 de mayo de 2012, las partes realizaron una presentacion dando cumplimiento
parcial a lo requerido por esta Comisién Naciona! en fecha 15 de marzo de 2012,

pasando la misma a despacho.

Con fecha 5 de julio de 2012, y habiendo analizado la presentacion de fecha 4 de
mayo de 2012, esta Comision Nacional considerd que el Formulario F1 de notificacion
presentado se halléba incompleto, por lo gue procedio a realizar observaciones al
Formularlo F1, haciéndoles saber a las partes que hasta tanto no aportaren la
totalidad de 1a informacion, continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo

13 de la Ley N°® 25.156.
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60.

V.

B1.

El ‘dia 21 de agosio’ de’ 2012, las partes realizaron una prese tacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por‘esta Comisién Nacional en fecha 5 de julio de

2012, pasando la misma a despacho.

Con fecha 13 de septiembre de 2012, y habiendo analizado la presentacion de fecha
21 de agosto de 2012, esta Comision Nacional consideré que el Formulario F1 de
notificacion presentado se hallaba incompieto, por lo que procedid a realizar
observaciones al mismo, haciéndoles saber a las partes gue hasta tanto no aporiaren
la totalidad de la informacion, continuaba suspendido el plazo establecido en el
Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 4' de octubre de 2012, las .partes realizaron una presentacion dando
cumplimiento parciai a o requerido por esta Comision Nacional en fecha 13 de

septiembre de 2012, pasando la misma a.despacho.

Habiéndose analizado la presentacién a despacho, esta Comision Nacionat da en
este acto por cumplido el Formulario F1 de notificacion presentado, reanudandose el
plazo establecido en el Articulo 13 de ia Ley Ne 25.156, el primer dia habil posterior a

la p'resentacién de fecha 4 de octubre de 2012
EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA.

Consideraciones previas al analisis de los efectos de la operacion,

Como se dijo previamente, la presente operacion tiene origen en el exterior y se
produce en el marco de un plan general que llevé a cabo el Gobierno de los Estados

Unidos de Norte América, a través del Departamento del Tesoro.

62 Concretamente, explican las notificantes en el Formulario F1 que hacia junio de 2009

GMC soclicité el amparo de las leyes de quiebra. En un procedimiento de quiebra
ordinario llevado a cabo de acuerdo con la legislacién estadounidense, ia failida
recurre al tribunal de quiebras para concluir acuerdos con todas aguellas otras

personas y empresas que podrian invocar €ditos en su contra para Iuego salir del

proceso de quiebra, /
, * 3
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extremadamente considerable y, por ende, la salida de la quiebra podria haber durado

meses o incluso anos,

Dicha demora probablemente hubiera llevado a la incapacidad de GMC de continuar

operando comercialmente y, por ende, a su liguidacion,

Dicho eventual resultado hubiera sido catastrofico para los accionistas, empleados,
proveedores, concesionarios y acreedores de GMC. Asimismo, ello habria sido
catastrofico péra la economia estadounidense debido a la profunda recesion
imperante en ese ‘momento y a las numerosas vinculaciones entre GMC vy

muchisimas otras empresas estadounidenses y canadienses.

Se temia que la situacién produciria de inmediato la quiebra y liguidacion de muchas
ofras grandes empresas. Por aguel entonces, dos de los principales acreedores de
GMC fueron los Gobiernos de Estados Unidos y Canadéd que habian efectuado
préstamos de dinero en diciembre de 2008 para mantener operativa a GMC. Otro
importante écreedor fue el FIDEICOMISO DE PRESTACIONES MEDICAS PARA
EMPLEADOS RETIRADOS DEL UAW, un fideicomiso que habia sido creado para
financiar la cobertura de salud de miles de empleados retirados de GMC a guienes

ésta habia prometido pagar miles de.miliones de dolares.

Se decidid que la mejor manera de evitar este resultado catastréfico para las
economias estadounidense y canadiense era realizar una venta al amparc del Articulo

363 de las leyes de quiebra de los Estades Unidos.

Este articulo permitia [a venta de activos y pasivos por la fallida al mejor postor con la
aprobaciéon del juez de quiebras. En este caso, ello significé 1a venta de los activos
mas productivos y de los pasivos de GMC a una nueva sociedad, inicialmente
denominada NGMCO y posteriormente renombrada y reorganizada como GENERAL
MOTORS COMPANY, una sociedad de Delawgre~GENERAL MOTORS CONMPANY
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continia operando comercialmenie en. la actualidad, habiéhdose evitado los

resultados catastroficos para las economias estadounidense y canadiense.

GENERAL MOTORS COMPANY tuvo al inicic unicamente cuatro accionistas. El
DEPARTAMENTO DEL*TESORO DEL GOBIERNO DE LOS ESTADOS UNIDOS
condond una parte de la deuda y obtuvo el 60.8% del paquete accionario de
GENERAL MOTORS COMPANY. Del mismo modo, el Gobierno Nacional de Canadé
y el Gobierno Provincial de Ontario condonaron algUnas de sus deudas y obtuvieron
el 11.7%. Asimismo, el FIDEICOMISO DE- PRESTACIONES MEDICAS PARA
EMPLEADOS RETIRADOS DEL UAW condond parte de su deuda y obtuvo el 17,5%
de las acciones de GENERAL MOTORS COMPANY.

El 10% restante fue obtenido por GMC, la sociedad que contintio en proceso de
quiebra y que recibié la nueva denominacion de MOTORS LIQUIDATION COMPANY.
Ademas de las acciones de GMC, MOTORS LIQUIDATION COMPANY continla

siendo titular de los activos y pasivos que no fueron vendidos a GENERAL MOTORS

COMP_ANY como parte de la venta al amparo det Articulo 363.

Como parte del proceso de quiebra, MOTORS LIQUIDATION COMPANY esta
trabajando con sus restantes acreedores y con cualquier otra persona que pudiera
tener un crédito en su contra,la ex GENERAL MOTORS CORPORATION.

. Se espera que dicho proceso lleve varios meses o afnos antes de quedar concluido

por cuanto MOTORS LIQUIDATION COMPANY intenta liquidar o de otro modo
disponer de sus aclivos y entregar el producido de e!lo a sus acreedores en el marco

del procedimiento de quiebra.

_Vale aclarar que con posterioridad a noviembre de 2010, las tenencias accionarias

han variado sobre GENERAL MOTORS COMPANY, y como ya fuera mencionado,
éstas quedaron de la siguiente manera: el 33% de las acciones perlenecen al
TESORO DE LOS ESTADOS UNIDOS, el 9% al GOBIERNO NACIONAL DE

'CANADA y el GOBIERNO PROVINCIAL DE OKTARIO, 12% al FIDEICOMISO DE

14
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PRESTACIONES MEDICAS PARA EMPLEADOS RETIRADOY DEL UAW (UAW
RETIREE MEDICAL BENEFIT TRUST), los tenedores de bonos de GMC el 10% vy el
36% del capital accionario al publico en general, (donde la mayoria tiene una

participacion menor ai 1% y no més del 5%).

En lo que respecta a nivel nacional, al momente de la notificacion de la presente
operacion de concéntracién econdmica GM_C controlaba de forma directa e indirecta a
CHEVROLET S.A. DE AHORRO PARA FINES DETERMINADOS (en adelante
"CHEVROLET DE AHORRO"), GM DE ARGENTINA SR.L. y SARMIENTO 1113 S.A.
{(en liquidacion).

CHEVROLET DE AHORRO tiene por cbjetc la administracion de planes de ahorro
para fines determinados, mediante la. asociacion de capitales dentro del sistems
denominado de ahorro previo para fines determinados, por grupos cerrados sin
reposicion, con destino a la adquisicién de vehiculos automotores, siendo estos
registrables, prendables, y/o asegurables, con sujecion a los titulos que emita y con

arreglo a las normas legales y reglamentarias en vigor.

GM DE ARGENTINA S.R.L. se dedica a la produccion, ensamble, importacion,
exportacion, compra, venta, distribucién o cualquier otro método de comercializacién
de vehiculos y sus partes y componenies, como asi también llevar a cabo
representaciones; comisiones, consignaciones y/o mandatos y realizar cualquier acto
gue sea necesario o aconsejable vinculado con las operaciones descriptas

anteriormente.

SARMIENTC 1113 S.A., una firma en liquidacion, por lo que dejd de realizar
actividades relacionadas cén su objeto social cual era la produccion, ensamble,
impoftacién, exporiacidn, compra, venta, distribucién o cualquier otro método de
comercializacién de vehiculos y sus partes‘ y componentes, llevar a cabo
representaciones, comisiones, consignaciones y/o mandates y realizar cualquier acto

gue sea necesario o0 aconsejable vincutado con las operaciones descriptas

anteriormente. ) p
| - -/
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-Por otro lado, al momento de notificarse |la presente operacion, se encontraba bajo

analisis medlante Expedlente N° S01:0025691/2009 (Conc. N° 742) caratulado
“GENERAL MOTORS CORPORATION Y Fiv HOLDINGS LLC S/ NOTIFICACION
ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC. 742)" y que se encuentra en pleno tramite de
instruccion, la operacion de concentracion economica a través de la cual el Gobierno

de Estadcs Unidos pasaria a formar parte del capital accionario de GMAC LLC.

_GMAC LLC es una sociedad de responsabilidad limitada de los Estados Unidos y que

desarrolla las siguientes actividades: inversion, crédito, financiamiento y leasing.

Cabe mencionar que originariamente era el brazo financiero de GMC, la cua! contaba

con el 49% de las acciones: el 51% restante pertenecia a FIM HOLDINGS LLC.

En la RepUblica Argentina, GMAC LLC resultaba ser la controlante de GMAC
COMPANIA FINANCIERA S.A. y de PARDO RABELLO INVERSIONES S.R.L.

GMAC COMPARIA FINANCIERA S.A. tenia como objeto las actividades propias de
las compafias financieras (excepto la de captar depositos), segln se describen en la

Ley de Entidades Financieras No. 21.526.

Por ultimo, PARDO RABELLO INVERSIONES S.R.L. cuya unica actividad consiste
en ser accionista de GMAC COMPARNIA FINANCIERA S.A.

De esta forma, es posible observar que de concretarse ambas operaciones
mencionadas, el GOBIERNO DE LOS ESTADOS UNIDOS tendria presencia en el
pais a través de GMAC COMPANIA FINANCIERA S.A. y de PARDO RABELLO
INVERSIONES S.R.L., por un iado, y por el otro, de CHEVROLET S.A. DE AHORRO
PARA FINES DETERMINADOS GM DE ARGENTINA SRL vy SARMIENTO 1113

S.A. (en liguidacion).

Por otro lado, es necesario mencionar gque de forma simuftanea a los anteriores
expediéntes, se notificd ante esta Comisién Nacional la operacion de concentracion
econdmica que dio lugar al Expediente N° S01:0162036/2008, caratulade "BANCO
PATAGONIA S.A. Y GMAC COMPARIA FINANCIERA S.A. S/ NOTIFICACION
ARTICULO 8 LEY 25.156 (Conc. N° 7/5 Y, yisu acumulado Expmjediente N®
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S01:0364608/2009, caratulado: "BANCO PATAGONIA S.A., GMAC INC. Y OTRO &/
Notificacion Art. 8 Ley 25.256 (Conc. N° 772). La misma consistié en la adquisicién
por parte de BANCO PATAGONIA S.A. del 100 % del capital social y votos de GMAC
COMPARIA FINANCIERA S.A.

lLuego de un extenso esiudio sobre las mencionadas actuaciones, esta Comision
Nacional aconsej¢ mediante el Dictamen CNDC N° 838, de fecha 26 de octubre de
2010, al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR DEL MINISTERIC DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, autorizar dicha operacidon en los términos del
articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25.156, de lo que se desprende que a los fines del
presente dictamen no se considerara como firma involucrada a GMAC COMPANIA
FINANCIERA S.A., conforme a la RESOLUCION SC! N° 421 de fecha 12 de'

noviembre de 2010.

Dicho lo anterior, esta Comision Nacicnal entiende que es valido analizar la presente
operacion, bajo el supuesto de que la concentracion N° 742 ya se encuentra
perfeccionada, aunque Unicamente teniendo en cuenta la empresa PARDO RABELLO
INVERSIONES S.R.L.

Es asi que de no generarse preccupaciones desde el punto de vista de la defensa de
la competencia bajo dicho supuesto menos prebable aun sera que se verifiguen en un

escenaric menes estricto.

Naturaleza de la Operacion

86.

90.

Tal comc se adelantd, PARDO RABELLO INVERSIONES .S.R.L., tenia como (nica
actividad ser accionista de GMAC COMPANIA FINANCIERA S A A su vez,
CHEVROLET DE AHORRO se dedica a la administracion de planes de ahorro para la
adquisicion de automoviles y GM DE ARGENTINA S.R.L. es una firma automotriz, en
tanto SARMIENTO 1113 S.A. es una firma gue se encuentra en proceso de
liquidacion.

En funcién de las actividades realizadas por las firmas involucradas, la presente

operacion constituye una concentracion de conglomerado. Esto es asi d?"do que la
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operacién no da lugar a relaciones ni de naturaleza horizontal ni vertical| En estas®™
circunstancias, las condiciones del mercado de cada uno de los productos y servicios
ofrecidos por las partes involucradas no se verian afectadas de aprobarse la presente

operacién de concentracion.

91. En particular no se registran modificaciones en la cartera de productos ofrecidos por
las notificantes que ameriten profundizar el analisis de los efectos de ta misma.
Tampoco los efectos de la operacién permiten sustentar la hipotesis de que si ésta no
se hubiera produéido una de las empresas involucradas habria ingresado como

competidora al mercado en el que operan las restantes empresas involucradas.

92. En virtud de que la presente concentracién no conforma ninguna de las situaciones
descriptas se puede concluir que no genera motivos de preccupacion desde el punto

de vista de la competencia.
V. CLAUSULAS CON RESTRICIONES ACCESORIAS

93 Habiendo analizado el Acuerdo celebrado entre las partes objeto de esta operacion

no se advierte en el mismo la existencia de clausulas con restricciones accesorias.

VI. CONCLUSION

94 De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
: DEFENSA DE. LA COMPETENCIA conc.iuye que la operacién de concentracion
econdémica notificada no infringe el articulo 7¢ de la Ley N° 25.156 ya que no tiene por
objeto o efecto restringir o distorsionar la competencia de modc que pueda resultar un

perjuicio al interés econémico general.

95. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
Sefior SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR DEL MINISTERIO DE ECONOMIA
Y FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacion de concentracion econémica
mediante la cual el GOBIERNO DE LOS ESTADOS UNIDOS adquirid el control sobre
la ex GENERAL MOTORS CORPORATION, a traves de la presentacion ante un
Tribunal de Nueva York de ésta (ltima empresa para acogerse al Benejicio del

Capitulo 11 del Compendio de Leyes Federales de los Estados Unidos y I_a’é Normas
-3 / ;
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Federales de Procedimiento en Materia de Concursos y Quiebras, y solicitar la venta
de conformidad con el CONTRATO MARCO DE COMPRAVENTA con VEHICLE
ACQUISITION HOLDINGS LLC., compradora patrocinada por el TESORO DEL
GOBIERNO DE LOS ESTADOS UNIDOS, libre de todo derecho de retencion,

reclamos, gravamenes y otros derechos, todo ello de conformidad con lo estabiecide

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