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AUENOS AIRES, 1 § ENE 2004

VISTO el Expedients N°® S01:0023014/2003 del Registro del ex-

MINISTERIO DE LA PRODUCCION, ¥

COMNSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Au toridad de Aplicacion
de la Ley N° 22.2682 a intervenir en las causas que Se inicien durante la vigencia de
ia primera de las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se
constituya v se ponga en funcionamienta &l TRIBUNAL MACIOMAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA en el ambito del MINISTERIC DE ECONOMIA Y
PRODUCCION.

Cue, en consecuencia, las operaciones de concentracion economica en
las que intervengan empresas cuya envergadura determine gque deban realizar la
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N* 25.156, procede su presentacion y
tramitacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, dependients de la SECRETARIA DE CODRDINACION TECNICA
del MINISTERIO DE ECONOMIA ¥ PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por
la integracidn armonica de los Articulos 6° a 16 v 58 de dicha ley .

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion que fuera

e

presentada en forma tardia segin los iérminos del referido Articulo 8° de la Ley N°

25.156 y el Decreto Reglamentario N* 89 del 25 de enero de 2001.

w
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Que la operacién de concentracidn economica llevada a cabo puede
dividirse en DOS (2) etapas conforme a los cambios que produce en la estructura de
control de |as sociedades involucradas.

Que la primer etapa consiste en un cambio en la estructura de control
sobre NUEVE ARTES S.A., sociedad gue antes de la operacion estuvo bajo el
control del sefior Constancio VIGIL (hile) y con pesterioridad paso a estar controlada
conjuntaments por éste ultimo y CREDIT SUISSE FIRST BOSTON PRIVATE
EQUITY ARGENTINA, Il LLC., SUCURSAL ARGENTINA.

Que dicho cambio se produjo como consecuencia de |a suscripcion de un
porcantaje de acciones preferidas de INVERSORA DE MEDIOS 5.A. que otorgaron
3 CREDIT SUISSE FIRST BOSTON PRIVATE EQUITY ARGENTINA, Il LLC,,
SUCURSAL ARGENTINA al derecho de convertifas en accionas que representan el
CINCUENTA POR CIENTO (50%) del capital social de NUEVE ARTES 5.4 v la
celebracion de un acuerdo de accionistas de fecha 26 de diclembre de 2002, enfre =i
sefior Constancio VIGIL (hijo) ¥y CREDIT SUISSE FIRST BOSTON PRIVATE
EQUITY ARGENTINA, Il LLC., SUCURSAL ARGENTINA, a fin de regular la toma de
decisiones en NUEVE ARTES 5.A., HFS MEDIA 5.A. y sus subsidiarias.

Que la segunda etapa, mporta un campio en la estructura de control
sobre HFS MEDIA S.A., que pasd dei confrol exclusive del sefier Gerardo Daniel
HADAD, a un control conjunto enire eéste dlitimo y NUEVE ARTES S.A,
instrumentado mediante la suscnpcion de un aumentc de capital por parte de
NUEVE ARTES S.A. y que otorgd |a tenencia del CINCUENTA POR CIENTO (50%)

de las acciones de HFS MEDIA 5.A., y se celebré un Acuerdo de Accionistas entre

Af e K,
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el sefior Gerardo Daniel HADAD y NUEVE ARTES S.A. a fin de regular |a toma de
decisiones entre HFS MEDIA S.A. v sus controladas, ambos contratos de fecha 26
de diciembre de 2002.

Que de acuerdo a lo informado por las notificantes, con fecha 28 de abril
da 2003 el sefior Gerardo Daniel HADAD adquirio la totzlidad de las acciones de
HFS MEDIA S.A. que eran propiedad de NUEVE ARTES S.A., volviendo de esta
forma a ser titular del CIEN POR CIENTO (100%) de las acciones de HFS MEDIA
S.A,

Que en relacion a la operacién de concentracion economica que se
produjo como consecuencia del cambio de ia esitruciura de control de NUEVE
ARTES S.A., los notificantes manifestaron que &l Onico propdsito de la creacion de
dicha sociedad fue =l de canalizar la inversion de sus accionistas en HFS MEDIA

| 8.A. siendo en la actualidad la Unica razén de su existencia la cobranza del saldo

| pendiente de pago de ia venta de las acciones de HFS MEDIA 5.A,

| Que las partes seflalaron gue no es intencion de los accionistas de
MUEVE ARTES S.A. utilizarla como medio para otra tipo da inversion, y su capital se
reducira en la medida en que se cobre el saldo mencionado, &l que ha sido sujeto al
proceso de verificacion de creditos en el concurso de TELEARTE S5.A., luego de lo
cual se producira su liguidacion.

Que teniendo en cuenta que el Articulo 8° de la Ley N* 25.156 dispone

que en caso de incumplimiento se aplicara la multa establecida en sl Ariculo 48

&/& inciso d), que establece que dicha muita puede ser fijada hasta el monto de PESCS

2
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UN MILLON (% 1.000.000) diarios, coresponda a la Comision Nacional aconsejar al
- sefior Secratario la imposicidn de una multa por notificacion tardia.

GQue la Comisién Macional ha considerado que los pﬁramatrus a ser
considerados son los siguientes: a) Impacto de la operacion sobre |a competencia, o)
Patrimonio de las empresas involucradas; c) Plazo de la demora; d) Exstencia de
una diligencia prefiminar; e) Monto de la operacion yfo actives involucrados, y f)
Habitualidad en la presentacion de este tipo de tramites.

Que, no obstante los puntos mencionados, cabe sefialar que se deben
considerar como atenuantes que: i) en la operacién baje analisis no s han advertido
elementos que puedan desperar preocupacion desde el punto de vista de ia
Defensa de la Competencia, ya que segin lo informado por las partes el dia 28 de
abril de 2003 habria cesado la situacidn de control respeciec de la segunda pare de
la operacion notificada, quedando para el analisis de la Comision Nacional la primera
etapa de la misma; y i) que las empresas involucradas no han efectuado con

habltualidad este tipo de procedimientos.

Que por lo expuesto, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA entiende que debe aplicarse a cada una de las notificantes la suma

de PESOS DOS MIL ($ 2.000) por cada dia de mora en su obligacion de notificar,

dt;,blﬁn;!:: abonar cada una de las notificantes CREDIT SUISSE FIRST BOSTON
PRIVATE EQUITY ARGENTINA, Il LLC., SUCURSAL ARGENTINA y NUEVE
ARTES 5.A. la suma de PESOS DIEZ MIL (3 10.000); mientras que HFS MEDIA
S.A. debera abonar una muita de PESOS SETENTA MIL ($ 70.000) de conformidad

S con lo previsto en el Articulo 48, inciso d) de la Ley N® 25.158.
j o
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Que la operacién de concantracion economica que se notifica, en los
tarminos gue ha sido nofificada, no infringe el Articulo 7° de la Ley N* 25.156 al na
disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de mode que pueda resultar
perjuicio al interas econdmico general.

Que el suscripto compare los términos del dictaman emifido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe
remitirse an honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo |
y es parte integrante de la presente resolucion

Que & infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto

an virud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N® 25.1586.

Par ello,
~ EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion natificada, mediante la
cual CREDIT SUISSE FIRST BOSTON PRIVATE EQUITY ARGENTINA, Il LLC.,
SUCURSAL ARGENTINA adquiere el control conjunto sobre NUEVE ARTES S.A.,
en los términos en que ha sido notificada, todo ello de acusrdo a lo previsto en &l
Articulo 13 inciso a) de la Ley N°® 25.136.
ARTICULO 2°.- Impanese a HFS MEDIA S.A. sancion de multa y fijarla en PESOS

SETENTA MIL ($ 70.000), conforme lo dispueste en los Articulos B* v 46 inciso d) de
) la Ley N* 25.156.
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ARTICULO 2°.- Imponese a NUEVE ARTES S.A. sancion de multa y fijarla en
PESOS DIEZ MIL (3 10.000), conforme lo dispuesta en los Articulos 8° v 46 inciso d)
de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 4°.- Impénese a CREDIT SUISSE FIRST BOSTON, PRIVATE EQUITY
ARGENTINA 1l LLC., SUCURSAL ARGENTINA, sancion de multa y fijaria en
PESOS DIEZ MIL (3 10.000), conforme Io dispuesto en los Articulos 8° y 46 inciso d)
de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 5°.- Considérase parte integrante de la presenta resoiucion al Dictamen
amitida por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
dependiente de la SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA del MINISTERIO
DE ECONOCMIA Y PRODUCCION, de fecha 23 de diciembra de 2003, que &n
TRECE (13) fojas autenticadas se agrega como Anexo |.

ARTICULO &°.- Registrase, comuniguese ¥ archivase.

RESOLUCION N® 2




DICTAMEN CONCENT. N* 27F 12003

BUENOS AIRES, 23 DIC 2003

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referdo a la operacion de
concentracion econdmica que tramita por el Expedients N° S01:0023014/03 del
Ragistro MINISTERIO DE ECOMNOMIA ¥ PRODUCCION caratulado *CREDIT SUISSE
FIRST BOSTON, PRIVATE EQUITY ARGENTINA |, LLC SUCURSAL ARGENTINA,
NUEVE ARTES S.A. S NOTIFICACIOMN ART. 8® LEY N° 25.‘] 8G",

l. ANTECEDENTES DE LA OPERACION NOTIFICADA

1. El dia 2 de enerc de 2003 los apoderados de CREDIT SUISSE FIRST BOSTON,
FRIVATE EQUITY ARGENTINA Il, LLC. [en adelante "DLJ") se presentaron ante
esta Comision Nacienal a fin de selicitar una epinién consultiva en los téminos dal
arficule B° de la Ley N® 25,158,

2. Manifestaron que, conforme los acuerdos firmados con fecha 26 de diciembre de

2002, las partes de la cperacion traida a consults eran el Sr. Constancie Vigil {en
adelante "VIGIL"), Nusvas Inversiones S.A., (en adelante "NISA™), Inversora de
Medios 3.A, (en adelante "IMSA"), Nueve Anes S.A. (en adelante "NASA™ v DLJ,

"H.
\_;I.’"E/:prasarm gque, antes de realizar la operacion que ariginara la consulta a esta

Comisién Nacional, el capital social de NASA se encontraba en peder de VIGIL
quien era titular del 98,99% del mismo. '

4. \Indicaron que DLJ suscrbit accicnes preferidas equivalentes al 85% del total de
L a‘s emitidas por IME&, mientras que VIGIL suscribid el 15% restante,



\

ertibles, a opcidn de DLJ y VIGIL, en
acciones ordinarias de MNASA, de formg que, cuando se efercieran los rescates
comespondientes, DLJ seria titular del B0% de las acciones de dicha sociedad,
sienda VIGIL el restante titular.

. Argumentaron, ademds, que DLJ y VIGIL habian firmado un Acuerdo de

Accionistas de NASA por el que convinieron que a los efectos de la conduccian de
los nagocics de dicha scciedad asumirian que “todas las conversiones habizn sido
realizadas vy que los suszriptores de las acﬁinnes prefendas, DLJ y VIGIL, serian
titulares directarments de las nuevas accicnes ordinarias”™

Asimismo, expresaron que con fecha 26 de diciemare de 2002 NASA celebro un
contrata de suscripcton de acciones de HFS MEDIA S.A. (en adalanta "HFS"), una
sociadad centrolada por &l Sr. Gerardo Daniel Hadad con anterioridad a dicha
operacian. A esa fecha. HFS controlaba en forma directa a PRIME ARGENTINA
5.A., 8 indirectamente a TELEARTE S.A. y TELEVISION ABC S.A.

En vitud de ke manifestado, NASA se convirtic en el iular del 50% del capital
accionario de HFS, celebrandose un Acuerdo de Acdionistas con el proposito de
regular, enfre otras actividades, el funcicnamiento del directorio, las asambleas, ta
politica de administracicn y gerenciamienta de HES ¥ SUs controladas.

Finaiments, luego de analizar la operacion de concentracién economica traida a
consulta, esta Comigién Nacional entendit que la misma, conforme (o informado
por los presentaritss, imponaba cambios en las estructuras de contral da NASA,
sociedad que pasaria a estar controlada conuntamente por VIGIL y DLJ, vy de

HFS, sociedad que pasaria @ estar conjuntamente controlada por @ Sr, Gerardo
Daniel Hadad y NASA,

10. En consecuencia, mediante la Opinidn Consultiva N 174 de fecha 31 da enero de

dia 4 de febrero de 2003 esta Comisidn Macional hizo saber a los

obligatoria previsto en el articulo 82 de la Ley N? 25.156.

g i & "la

ultantes que la operacion referida se enmntraha sujeta al réglmen de -

oy, !
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11. Bl dia 12 de febrero de 2003 los apoderados de DLJ ¥y MASA efectuaron una
presentacion ante esta Comision Nacional, (Fs. 1/199),

12.Con fecha 18 de febrero de 2003 ests Comisibn Nacional hizo saber al
presentante que debla adecuar su presantacion a lo establecido en la Resolucian
SDCyC N2 40/2001, y que hasta tanto ne se diera cumplimiento a lo requerida, no
sa tendria por notificada la operacién de concentracidn econdmica informada. ni
comenzaria a correr el plazo sstablecico en el aniculo 13 de fa Ley N® 25.156. (Fs.
200/202).

13. Finalmente, come consecuencia de la presentacién efeciuada por el apoderada de
DLJ, NASA y HFS con fecha 26 de marzo de 2003, esta Comision Nacional dio por
notiticada la operacion de concentracion econdmica referida.

= 14. Tal como se ha mencionade, la operacion Daj0 analisis se pusde dividir en dos
atapas conforme a los cambios que produce an I3 estructura de control de las
sociedades invnlusradas

13. La pnmera de ellas consiste en un cambio &n la estructura de cantrol sobra NASA,
sociedad que con anterioricad a |2 operacidn se encontraba bajo el control
axciusivo de VIGIL, y que con postariondad paso a estar controlada conjuniaments
por este ultimo y DLJ, Dicho cambio s» produjo como consacuencia de la
suscnpcion de un porcentaje de acciones preferidas da IMSA que |2 otorgaron a
DLJ el, derecho a convertiias an acciones que represantan el 50% del capital
3 -"- MNASA; v l2 celebracion de un Acuerdo de Accionistas entre VIGIL y DLJ

i i, T

4 regular la toma de decisionzs en NASA, HFS y sus subsidiarias. Dicho
q B N Y mh_gwmmm__mmmuhsﬁmpmmmwammmdmmm
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16.

17.

18.

2002, fecha en la que se celebrS l Acuerdo de accionistas mencionada y que
obra a fs. 26/81 de las presentas actuliciones.

La segunda etapa de la misma importa un cambio en la estructura de control sobre
HFS, que pasd del control exclusive del Sr. Gerardo Danial Hadad a un conirol
conjunto por parte de este ditime y NASA. Este cambio de control se Instrurments
mediante 1a suscripcion de un aumento de capital de HES por parte de NASA, que
le otorgd la tenencia del 50% de las acciones de dicha soclecad; y la celebracion
de un Acuerdo de Accionistas entre e S¢. Haddad ¥ NASA a fin de regular 1a toma
de decisiones en HFS y sus controladas, Ambos coniratos 52 celabraron con
fecha 26 de diciembre de 2002 y cbran a fs. 82/168 de las presentes actuaciones.

Cabe mencionar que de acuardo a lo informado por las nolificantes con fecha 2 de
mayo de 2003, el dia 28 da abdil del misma afio, el 5¢ Gerardo Daniel Hadad
adquind la totalidad de las acciones de HES que eran propiedad de NASA,
velviendo de esa forma a ser titular del 100% de las acciones da HFS.

En relacién a la operacién de concentracidn econémica que se produje como
consecuencia gel camow de la estructura de control de NASA. los prasentantos
manifastaron qua el dnico propdsito de la creacion de dicha sociedad fue el de
canalizar la inversion de sus accionistas an HFS, Asimismo sostuvieron que en la
actualidad la Gnica razon de su existencia es la cobranza dal s2ldo pendienta de
pago de la venta de las accicnes de HFS.

19. Las partes sefialaron que na 8s intencién de los accionistas de NASA utilizara

-Como vehiculo para ninguna otra inversidn, por o que su capital se reduciri en la
medida en que se cobren &l salda mencionade, el que ha sido sujeto al procasn de

verificacion de créditos en & concurso de TELEARTE S.A. luego de lo cual sa
pdard a su liquidacion.

| ¥

b .
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(SUCURSAL ARGENTINA) (DLJ), es unal fociedad que s8 encuentra controlada

20. CREDIT SUISSE FIRST EOSTO A“" EQUITY ARGENTIMA 1, LLC.
por CREDIT SUISSE FIRST BOSTOMN.

21.CREDIT SUISSE FIRST BOSTON &s un banco mercantil y de inversion,
controlado por CREDIT SUISSE GROUP, una saciedad dedicada a la prestaciin
de servicios financieros.

22.la actividad principal de DLJ consiste en administrar el fondo de inversian
denominado DLJ MERCHANT BANKING.

23. En nuestro pais ef Fondo DL posee participaciones accionarias en las siguiantes
companias: (i) CERAMICA ZANON S.A. sociedad que liene por actividad la
fabricacion de pisos, revestimientos ceramicos ¥ artefactos sanitarios: (i)
INTERNATIONAL HEALTH SERVICES ARGENTINA S.A., sociedad dedicada a la
prestacion Integral de asistencia médica en todas sus especialidades, incluyendo

- traslado en ambulancias y 1a atensidn de primeros auxilios; (i) PENAFLOR S.A.,
socledad que figne por actividad la produccian ¥ comeiGializacion de vinos, jugos.
§a5808a5 y ofras bebidas; (iv) BODEGAS TRAPICHE S.ALCA,, sociedad gue
fiene por actividad la comercializacian de vinos: (v} EDITORIAL ATLANTIDA S.A.,
sociedad gue desarrolla sus actividades como editorial de revistas y libros; v (vi)

VITOPEL SA. sociedad que se dedica a ia fabricacion de peliculas
termoplasticas.

24 En |z Repiblica Argentina, CREDIT SWISSE FIRST BOSTON posas
panKIpacionas accionaras an las siguientes empresas; (i) QUIMICA ESTRELLA
3.A., emprasa dedicada a I produccidn, elaboracion y comarcializacién de
productos de consumo masivo; (i) BANCO GENERAL DE MEGOCIOS 5.4,

sociedad actualmente en liquidacion; y Uiy IMPSAT 5.A., sociedad dedicada a la
provision de servicios de telecomunicacionas.

» €5 una sociedad constfituida bajo lag layas de la Republica Argentina,
=, flagta o dia 28 de abril de 2003, del 50% del capital social dé HFS.

't
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Deplblica Argenfina. Desde al 23 de
1AS,) adquiere por primera vez acciones de

.
e g

dicha sociedad, y hasta er dia 28 de abril ds 2003, sus accionistas fusrcn ef Sr,

27.HFS controlg, a fravés de PRIME ARGENTINA 5.4, a 0% sociedades: (i)

TELEARTE S.A. (CANAL 9k y (i) TELEVISION aAsc S.A., una productora
televisiva,

28. El 8r. Constancio Vigil (hija) es una parsana fisica, fitular def 339, del capital social
de RADIO MEDIOS S.A, socledad dadicada |3 realizacion do operaciones
financieras o de inversian, ¥ que controla a su ver 3 dog seciedades (i) DIFUSORA
BAIRES 5.4, Que opera licencias v servicine 98 radiodifusion; v (i) RADID

MEDIOS IBEROAMERICANA 5.4, que gesarmolla operacionas financieras de
INVErSicn.

1. ENCUADRAMIENTO JURiDICD

25, Las empresas Invelucradas notificaron |a Operacion de concentracisn acondmica
[
COn postenonded al plazo establecido an al articulo 8 da |3 Ley N* 25156 y sy
Cecrato Reglamentario Nt 88/01.

". 30. La operacidn objeto de notificacidn Importd una toma de control en los términcs dal
articulo 67 incisg ¢)de la Ley de la mataria,

'|

'|

31. La obligacién de efectuar la notificacidn obedecit a que el volumean de nagocios de
las empresas involucradas superaba el umbral establecido en el articulo 8° de la
156, ¥ la operacion ng S€ encontraba alcanzada por las excepciones




IV. PROCEDIMIENTO

d2.El dia 12 fabrero de 2008 1os ffados de DLJ y NASA reglizaron la
prasentacion de los formularios F1 correspondientss a CREDIT SUISSE FIRST
BOSTON, PRIVATE EQUITY ARGENTINA I LLC. (SUCURSAL ARGENTINA) y
NUEVE ARTES S.A. (Fs. 1/199).

33.E dia 20 de febrero oe 2003 asta Comisidn Macional Ies hizo saber a |ns

Resolucidn SDCyC Mo 40/2001, no se tendria por notifieada la operacidn, ni
cumeanzaria a correr el plazg establecido en af articulo 13 de la Ley % 25,155 {Fs.
200/202),

conformidad con 1o dispuesto en la normativa aplicable (Fs. 203/214),

35. Con fecha 7 de abril de 2003, tras anakzar g mformacicn proporcicnada an al
Marce de la presentacidn de los Formularios F1, esis Comisidn Macional afectus
observaciones a [ag partes (Fs. 216/216 y Fs. 220/205),

36. En virtud da |o establecida en el anticwo 16 de la Ley WY 25,156, el dia 7 de abril de

2003 esta Comisidn Nacional S0icitd al COMITE FEDERAL pE RADICDIFUSION
(COMFER) su intervencian (Fa. 217/219),

37. Mediante Nota de facha 10 de abril de 2003, el Intrerventor dal COMITE FEDERAL
% DE RADIQDIFUSION [COMFER) manifests que el citade organisme, como

mitir Opinién con relacién a ig Operacion de concenfracidn econdmica

notificada, PO! Cuanto a la fecha de la nota enviada & esta Comision nacional,

E no le habia requerido [a Pertinente autorizacidn. Asimisma indica
[ fre ﬂlj 3°2 I ficenciataria “citada |g Iniclacion’ del pertinente pedido de
kcjof conforme fa normatva aplicable (Fs. 226/228), '

.- _'ﬁ
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: Hrado de DLJ y NASA presentd un escrito
informando a esta Comisidn Nacignial que con fecha 28 ds abril de 2003 el Sr
Gerardo Danigl Hadad habiz adquinido la totalidad de las acciones de HFS que se
encontraban en propiedad de NASA (Fs. 228/230),

39. Con fecha 28 de mayo de 2003 esta Comision Nacional ordeng incorporar el
Expedienta N'  S01:0000435/03 caratuiadg "CONSTANCIO C. VIGIL (HIJO),
MNUEVAS INVERSIONES S.A. (NISA), INVERSORA DE MEDIOS S.A. (IMSA),
NUEVE ARTES 5.A. {NASA) Y CREDIT SUISSE FIRST BOSTON (DLYA) - (OPI Mo
67) 5/ CONSULTA INTERPRETACION LEY N° 25.156", como foia Gnica a las
Rresenies actuaciones. (Fs, 232),

40. El dia 6 de junio da <003, esta Comisicn Macional efectuo observaciones a a
Informacion presantada p. r las pares. (Fs. 233/236).

41, Mediante prasentacion ge fecha 25 de julin de 2003, e apoderada de Izs
- notiticantes salicitd una prafroga en el plazo para contestar el requerimients
efectuado por esta Comisidn MNaciongl, quien con fecha 28 del mismo afg

concedio una prirroga del plazo por diez {(10) dias (Fs. 237241,

42. El dia 15 de agosto de 2003 las partes efeciuaron una prasentacion ante asta’
Comisidn Nacienal solicitandg el archivo de las actuaciones por haber dejado ds

axistir 1as circunstancias de hechg ¥ @8 defecho gue hicieron procedents la
\ notficacien (Fs, 242/243).

43. El dia 25 de agosto de 2003 esta Comisidn Nacional hizo saber g 03 notificantes

W 'IH\_, Que debarian dar cumglimiento a lo sofcitado con fecha § de funio de 2003. (Fs.
Ly 244).

» dando total cumplimiento al Formulario F1 de notificacicn con lecha 27 de

mbre de 2003 (Fs. 245/503 y 506/535

\ 44. Los netificantes respondiengn parciaimente lo salicitado con fecha 7 de octubre de




esta operacion, no se advierta an los mismok
restrictivas de la compeatencia,

V1. NOTIFICACION TARDIA

46. El articulo 8 de 1a Ley N* 25 155 astablece: “Los actos indicados an gl anticulo &2
de esta Ley, cuando la suma del volumen da negocie tofal del conjunts de
empresas atectadas supers en el pals la suma da DOSCIENTOS MILLONES DE
PESOS (5 200.000.000), deberdan sar nctificadas para su examen previamanta o
&#n el plazo de una semana a partir g la lecha da la conclusian g8l acuerdo, de la
publicacion de fa oferta de tompra o canje, o de fa adouisicidn da una participacicn
de control, ante & Tribunal de Defansa de la Competencia. toniandose el plazo a
partir del mements en Que . se produzea ai primere dae los acontecimientos citagos,
Bajo aparcibimients, en caso de incumpiimianto, de Io Previstc en el articulo 48
ingiso o}”,

47. Por su parte, el Decrato N° 83/01, Reglamentario de ia ley N* 25,156 dispona: *

--El plazo de UNA (1) semana pasa a netificacién que preve sl Articulo B89 de g

loy M 25.156 comenzaré a cormrer -+ 3. En las adnuisiciones de I3 propiedad o de

Cualquier derecho sobre acciones 9 pariclpacionss, el dia en Que quedare

Il\ perfeccionada 1 adGuisicion de tales derechoz da qcueo con 8l convenio o
contrato de adquisicion *

48. Como se mencignara en 25 numeralas 15 ¥ 16 del prasente Dictamen, conforme a
las constancias obrantes en las Presenies actuaciones, tanto af cambio en ka
estructura de control de NASA, como el cambio operado en HFS quedaren
Perfeccionados el dia 26 de diciembre de 2002. En consecuencia, el plazo de 1 "?

2 establecido en el ariculo 8 de a Ley N 25156 y gy Decreto [ °
mentario venci el dfa 2 de anero de 2003~

g




fe enero de 2003 VIGIL, DLJ y NASA

: |i 5 témminos del articulo 8° del Decreto rN"
83/2001, por lo que a parlir de dicha fdgha queds suspendido e plazo previsto en
el articulo 8 de la Ley N® 25.156 a fin de realizar |a notificacion de la operacitn de -
cencentracion ecandmica bajo analisis.

50. El dia 4 de febrero de 2003, esta Comisién Naclonal hizo saber a los preésentantes
de la opinién consultiva que la operacion estaba sujeta al régimen de notificacion
obligatoria previsto en el anticulo B° de |3 Lay N°® 25,156,

31. Como ha sido mencionado an 2l Capitulo IV del presenta dictamen, |a aperacion '
bajo analisis fue notificada por parte de CR EDIT SUISSE FIRST BOSTON ,
FRIVATE EQUITY ARGENTINA Il, LLC. (SUCURSAL ARGENTINA) ¥ NUEVE
ARTES S.A. con fecha 12 de febrero de 2003 (Fs. 3), es decir, cinco (5) despuss
del plazo previsto en la nermativa aplicable.

32. Por su parte, HFS MEDIA S.A cumplia con su obligacion de notificar la operacion |
de concentracion econdmica celebrada el dia 25 de diciembra de 2002 &l dia 75
de marzo de 2003, es decir, trainta ¥ cinco (35) dias después del plazo previsio
@n el articulo & de la Ley N° 25158 ¥ U Decreto Reglamentario,

>3. Teniendo en cuenta que &l mencionado articulo 8% dispone Que &n caso de
ncumplimiento se aplicara la multa establecida en el aticule 48 inciso d), el que
poOr £U parte establece que dicha muita puede ser fijada hasta e monto de 3
1.000.000 diarios, en el prasanta caso comaspande qus esta Comision Nacional
acoensej@ al Seflor Secretario de Coordinacién Técnica |a imposicién de una multa
por notificacion tardia,

54. En este sentido, esta Comision Nacional ha considerado que o5 parametros 3 ser
iderados a fin de establecer el monto de una muita por notificacion tardia son

hntas.'ha} Impacto da la c;,pural:iﬁn sobre [a compatencia; b) Patimonio de
resas involucradas; c) Plazo de demora: d) Existencia de una difigencia

IaETs e\
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prefiminar; &) Monto de la operacion y/o activae involucrados: y ) Habitualidad en
la presentacién de este tipo de tramites’

En primer lugar, el patimorio de las Bmpresas involucradas es de una magnitud
relevante ya que pasaen participaciones en numarosas empresas’,

En lo referente al plazo de demora, tal como se ha sefialade precadentemante,
desde el momento en que la operacion quedd pedfeccionada de acuerdn a lo
dispuesto en el articuln 8 del Decrata e B9/2001, hasta el dia en que fue
debidamente notificada ante esta Comisign Nacicnal, franscurrieren 5 dias en s
caso de DLJ y MASA y 35 dias en sl €250 de HFS, plazo en el gque no se ha
contabiizado el periopdo que insumia af procecdimiento de opinion consultiva
impetrado por las partes. as decir, desde el 2 de enero hasta ef 4 de febrara de
2003.

En lo que hace al monto de I3 operacion, de las constancias obrantes en las
presentes actuaciones surge gue |a SuUscripcian de las acciones de HES ascandio
a la suma de % 25.538.679 {fs. 148), mientras que Ia Suscrpcion de scoianes de
IMSA ascendio 2 la suma de uﬁsﬁﬂﬂ.ﬂnﬂ (fs. 28).

—

Mo eobstante o mencionado precedentemente, cabe senaiar que se deben
cansiderar como atenuantes de dichs multa que: (i) en la operacion bajo analisis
no se han advertide slementos que puedan despertar PreQcupacion desde |
punto de vista da la defensa de |z competencia puesto que de acuerde a lo
infermado las pares con fecha 2 ds mayo de 2003, el dia 28 de sbril de 2003

i@ cesado |a situacion de control fespecto de la segunda parte de =
operacion netificada, quedando el andlisis Por parte de esta Comision Nacional

' Ver Expediente N° 501025958407 dal Registro del Ministario de la Froduccién caratutado B8V

SALUD SA Y AGBAREX S 8f NOTIFICACION ART. & LEY N* 25 156
ibn realizada en los numerales 20 a 28 del presente distamen, slaborada en base 3 |3

Wi\,
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raservado a la primera atapa e IL. » ¥ (i) que las empresas invalucradas no
han efectuado con habitualidad esta tipo de procedimientos.

Por lo expuestn precedentemente. esta Comisian Nacional entiende que debe
aplicarse a cada una de las notificantes la suma de $ 2 oog Por cada dia de mora
8N SU obligacion de notificar En consecuencia CREDIT SUISSE FIRST
BOSTON, PRIVATE EQUITY ARGENTINA I LLC. (SUCURSAL ARGENTINA) y
NUEVE ARTES S .4 deberan abenar cada una la suma de $ 10.000; mieniras
que HFS MEDIA 5.4 deberd abonar una mults de & 70.000 ge cenformidad con
lo pravists en &l Anicuin 4B, inciso d), de I3 Ley N 25 155

CONCLUSIONES:

De acuerdo a Io manifestado por el apoderads da DLy ¥ NASA con fecha 2 de
mayo 2003, ssta Comisian Macianal Concluye que ha cesadn la situacidn de
cambio control oportunamente notificada por las panmes respecto de g segunda
pane de la operacidn notificada, es decir |a ACquUiSICion por parte de NASA dal
50% del capital aceisnario da HFS, Esto es asi ¥3 que con fecha 28 da abril de
<003 el Sr. Gerardo Daniel Hadad . Adquirid lidad dei capitg| JCCionano gue
h_ahra transferide a NASA, __E_I:I._EDHSECUEME esta Comisién Necional entiende

i ' sano cont nalisis de fa a
que resuita innecesario cant 2lisis de fa misma, an WﬂﬂﬂMﬂ:
devenido abstracta.
'——-——__________'_

8518 Comisién Maciana entiende gue | misma no tendrs rEpercusicnas

Micas ya gque dicha Operacién no presenta relaciones horizontales ni
fes.

Vo -
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62. En virtud de lo mencionado,
COMPETENCIA aconsajs
TECHICA:

3) Aprobar la concentracién econdmica notificada, mediante la cual CREDIT
SUISSE FIRST BOSTON, PRIVATE EQUITY ARGENTINA I, LLC. (Sucursal
Argentina) adguiere el control conjunta scbre NUEVE ARTES SA. de
acuerda a lo dispuesto por el articuls 13, inciso a) de la Ley N° 25.155,

B) Imponer a HFS MEDIA SA. una muita de Pesos setanta mil (5 70.000.
conforme lo dispuesio en los articulos B° ¥ 4E, inciso d) de la Ley N* 25.158

c) Imponer a NUEVE ARTES S.A. una multa de pesos diez mil ($ 10.000.-
conforme lo dispuests en los articulos 8¢ ¥ 46, inciso d) de la Ley N® 25 158

EDIT SUISSE FIRST BOSTON, FRIVATE EQUITY ARGENTINA
\ Il LLC. una multa de pasos diez mil (3 10.000.-) confarme lo dispuesto en los
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