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Elevamos para sy consideracién el presente dictamen referido.

a a operacién de concentracién econémica que lramita bajo el Expediente N°

S01:0140719/2014 del Registro del ax MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
PUBLICAS, caratulado: "THE
ADM!NISTRAT?EKANTOOR TMKS Y  PINAFORE COOPERATIEF UA
SINOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY 25155 (CONGC.1154y" |

I, DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

a. LA OPERACION

1. La operacién de concentracion notificada consiste en un acuerdo de compra vents
de accicnes ceiebrado en fecha 4 de abril de 2014, mediante el cyal THE
BLACKSTONE GROUP L.p. (en adelante “BLACKSTONE"), toma el control
indirecto y exclusivo dé PINAFORE HOLDINGS B.V. {(en adelante "PINAFORE”).

2. El control de Ia firma PINAFORE I poseen las empresas aqui notificantes como
vendedoras, PINAFORE COOPERATIEF U.A (en adelante “PINAFORE COOPY), vy
STICHTING ADM!N!STR’AT!EKANTOOR TMKS (en adeiante “TMKS").

3. PINAFORE posee el 100% de ias acciones de fa firma GATES WORLDWIDE
LIMITED (en adelante "GATES") que controla en un 100% a GATES ARGENTINA
S.A. {en adelante “GATES ARGENTINA").

4. En relacion al Acuerdo de Compraventa de Accicnes, al tiempo del cierre de la

Mg‘transacciég quje fuvo ugar en fecha 3 de julio "de 2014, 1a ﬁrma:! bMAHA
, y _ ; -

et e
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ACQUISITION INC (en adelante "OMAHA") o alguna de sus afiliadas, adquirira m a
100% de las acciones con derecho a voto de PINAFORE HOLDINGS. |
lLuego del cierre de Ia transaccion BLACKSTONE seri propietaria en forma .
indirecta del 100% del capital social en circulacion de GATES v, por lo tanic.
tendra el control exclusivo sobre fa misma y sus subsidiarias.

b. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES

b.1. LA COMPRADORA

BLACKSTONE es una sociedad organizada v constituida bajo las leyes de o
Delaware, Estados Unidos de América. Tiene como actividad comercial gestionar
activos a nivel global y proporcionar servicios de asesoramiento financiero. Sus
oficinas principales se encuentran en Estados Unidos, pero posee oficinas en |
Europa y Asia. Asimismo opera en la Bolsa de Comercio de Nueva York.

L.Os accionistas que tenian una participacidn mayor al 5% en el capital social de
BLACKSTONE al 31 de diciembre de 2013 son las firmas JANUS CAPITAL
MANAGEMENT LLC con el 5% y FMR LLC con el 7%.

BLACKSTONE a4 su vez rosee participaciones accionarias en las siguientes
empresas con actividad comercial en el territorio de la RepUblica Argentina:
CATALENT PHARMA SOLUTIONS INC, en la que posee el 100% del paquete
accionario. Esta sociedad provee tecnologia de avanzada y servicios externos
para la industria farmacéutica, de biotecnologia y de salud del consumidor,
desarrolla, produce Y eémpaqueta productos farmacéuticos y otros productos para N
clientes. Su subsidiaria local es la firma CATALENT ARGENTINA S.A.I.C. con Ia o

misma actividad comerciaj.

10. HILTON ARGENTINA S.RL., pertenece a HILTON INTERNATIONAL CO que

1.

L
i INTERNATIONAL MANAGE ' 1.2 =ue posee el 5%. i

posee el 95% y a HILTON INTERNATIONAL HOLDING LLC que posee el 5%
HILTON INTERNATIONAL MANAGE (ARGENTINA) SR.L, pertenece a HLT

MANAGED I- A BORROWER | C con el 95% de las acciones yala firmé HILTON

a/") i

i ’ K t
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12. Estas ultimas dos empresas estas inactivas y forman parte de HILTON HOTELS. ”_v

CORPORATION, que provee servicios de hoteleria y servicios de catering para - o

eventos, reuniones y casamientos. Es una compafiia hotelera global que cuenta .-

con alrededor de 2.800 hoteles en mas de 80 paises. Mas de 2.300 hoteles S""

propiedad, franquicia o son administrados en los Estados Unidos, con una cartera -

de marcas hoteleras que incluye Hilton, Conrad, Doubletree, Embassy SuitGS'._'_

Hotels y Hampton inn.

13. PGl ARGENTINA SA.. es Lna emprésa que desarrolla, produce y comercializa

materiales de disefio y produccion global de materiales no tejidos, es un proveecer -

global de fabricantes lideres de productos de consumo e industriales. La firma

pertenece a PGl NONWOVE

NS B.V. que posee el 96,36% de las acciones y 2"

DOMINION TEXTILE MAURITIUS INC. titular del 3,64% de as acciones. Lo
14 RGIS ARGENTINA SERVICIOS DE STOCK S.RL, firma dedicada a brindar

servicios de inventario y reventa. Entre los servicios de reventa ofrece

lanzamientos, reuniones, ureparacion de exposiciones, apertura de locales,

logistica y coordinacién de eventos, merchandising y soluciones estructurales de

locales. Asimismo su servicio incluye la provisién de staff adicional a los clientes -

para tareas diversas durante periodos de gran volumen de ventas. En Argentina, ‘
RGIS se focaliza en los servicios de inventario. Pertenece alafirma RGISBRASIL -

SERVICIOS DE ESTOQUES que posee el 9

posee el 5%,

5% y a REGIS MEXICO LLC quien

15. MICRCCENTRO | S.RL, es una compariia dedicada al rubro inmobiliario, de

compra de terrenos, construccion Yy ven

ta de edificios y alquiler de oficinas.

Especificamente, su principal objeto fue Ia adquisicién de un edificio de oficinas

tbicado en Sarmiento 487, esquina San Martin 323, en la Ciudad de Buenos Aires

que actualmente se encuentra en alquiler. Sus accionistas son la firma PREF BdB

I SL que posee el 90% dei paguete accionario y PREF BdB il SL gue posee.ie

10% de ias acciones,

16. BA MALL S.R.L es una compadia dedicada al rubro inmobiliario, de comara de

jlerrenos, construccion y venta de edificios Y,

!

-alquiler de centros comerciales.

= e

IF-2016-00589526-APN-DDYME#MP -

pagina 3 de 10



o
e TR

7 -
U pard]

.
S

18.

20.

21.

3
¥
i

£

- !(/:"/),‘//r///(/f' _//r}/;'/z;i(r e fer \é(/fllyl'(.‘/f‘/((‘/.(/

-encuentra controlada por BLACKSTONE y sus subsidiarias con un 98,6% de !5

ES COPIA FIEL |
o NEL ORIGINAL
""/ ,A)//.}/('/’/}" r/(? 2/ )/'(;/.////'r'/'(z‘/?' — ———

.
-

Yocrelisrrer e Gormerern

Especificamente, su actividad fue la construccion y alquiler del Tortugas Opern . =

Mall. Pertenece a la firma PREF BA MALL | SL que posee el QO%Ide las acciones v

y le 10% restante pertenece a PREF BA MALL Il SL.

t7. OPM INMOBILIARIA S.A. es una compania dedicada al rubro inmobiliario, de - g

compra de terrenos, construccion y venta de edificios y alquiler de oficinas.
Especificamente, su actividad fue Ia adquisicion de un edificio de oficinas ubicado

en la localidad de Vicente Lopez de la Provincia de Buenos Aires gque actualments

§€ encuentra en aiquiler. Sus accionistas son la firma PREF OFPM I SL que posee -

el 90% de las acciones y a firma PREF OPM 11 SL que posee el 10% restante,

0JO Inc. tiene como actividad comercial Ia de proveer dispositivos ortopédicos,

productos utilizados para rehabilitacién, manejo del dolor y tratamientos fisicos. Lz

[6)]

firma desarrolla, produce y distribuye implantes quirtrgicos reconstructivos. S

N

acciones.

sobre el clima por television, internet y dispositivos moviles. En Argentina TWC se

focaliza en proporcionar noticias acerca del clima, su sitio web es

www.weather.com. y lleva a cabo exportaciones hacia la Argentina, pero no tiene .-

ninguna subsidiaria local. Se encuentra controlada por la firma BBN HOLDINGS
INC. que posee el 100%.
COMPANHIA PROVIDENCIA iNDUSTRIA E COMERCIO es una sociedad

brasilefia abierta cuya actividad es Ia fabricacion y venta de productos plasticos,

principalmente materiales no tejidos, hechos a base de polipropileno. Tiene

actividad a nivel mundial Y se encuentra presente en toda Sudamérica. No posee

subsidiarias en la repiblica Argentina.
b.2. LA VENDEDORA

TMKS es una fundacion organizada y constituida bajo las leyes de ios Faises

Bajos. Su sede social se encuentra en la ciudad de Amsterdam Ho!anda Los

obrenvos de la compania son adquirir acc tones en PINAFORE HOLDING S

i E |

) .

é B

-
2
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fines administrativos; emitir recibos de deposito a razon de mil (1000) pbr acciori
de PINAFORE HOLDINGS; sjercer los derechos acompanados a dichas acciones;

y realizar toda accion conectada o que conduzca al logro de estos objetivos.

22. Los accionistas con mas del 5% de las acciones al 31 de diciembre de 2013, son
el Sr. JOHN ZIMMERMAN (or J&M INVESTMENTS, LLLP) con el 24,9%, e Sr.
KENNETH FRIEDMAN con el 11,9%, el Sr. TOM REEVE con el 7,9%, el SR.
GIORGIO BRUSCO titular del 6,1% y el SR. JEFF BREKKE que posee el 5,9%.

23. PINAFORE COOP es una cooperativa organizada y constituida bajo las leyes de
los Paises Bajos. Su sede se encuentra localizada en Amsterdam, Holanda. Es
una compafia que opera en las industrias de fabricacién e industrial, servicios de
arquitectura, ingenieria, agrimensura y servicios de gestion.

24. Esta controlada por FONDOS DE PROPIEDAD DE ONEX CORPORATION AND
CANADA PENSION PLAN INVESTMENT BOARD (CPPIB), las firmas que poseen
mas del 5% de las acciones con derecho a voto son: ONEX AMERICAN
HOLDINGS It LLC con el 14,4424%, ONEX PARTNERS I INTERNATIONAL LP
que posee el 26,4918%, CPP INVESTMENT BOARD (USRE 1f) INC, con el
42,6011% y ONEX TOMKINS CO-INVEST LP con el 14,3864% de las acciones.

b.3. OBJETO DE LA OPERACION

25. PINAFORE HOLDINGS, una empresa holding que controla fa firma GATES, una
compania industrial diversificada que provee soluciones y servicios de transmision
de energia y fluidos. Presta servicios a clientes en numerosos segmentos de
mercado especializados en construccion, agricultura, energia, transporte yenel |
segmento automotriz.

26. PINAFORE HOLDINGS se encuentra controlada por la firma PINAFORE COQOP
titular de! 99,32% de las acciones. |

27. GATES ARGENTINA, la Unica subsidiaria de GATES en la Repubhca Argentina,
comenzd sus operaciones en julic de 1994, Sus actividades son fa expioracion.
produccion y entrega de recursos energéticos, suministro de solucnones de

’;equ;oos pa}ra diversas aplicaciones, tales Pomo construccion, agricultura, manejo v
‘ ’ a =
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carga de materiales, suministro de productos para compafias y auténomos del

sector de transporte v aprovisionamiento de mangueras, correas, partes metalicas.
accesorios y servicios para vehiculos.

28. La transaccion realizada entre las partes sdlo concierne al negocio GATES de

PINAFORE HOLDING. Algunas de las actividades de otras subsidiarias han sido -
excluidas de la transaccién. Las partes informan que especificamente, - _
BLACKSTONE no estd adquiriendo: (i) el negocio de bathware de PINAFORE e -

Grupo Acuatico); (i) varias parcelas de bienes raices ubicados en estados Unidos

de Norteamérica de propiedad directa de PINAFORE; o (iii) la participacion de
PINAFORE en el capital social de SHRADER INTERNATIONAL iNC.

it ENCUADRAMIENTO JURIDICO

29. Las sociedades involucradas dieron cumplimiento a los requerimientos de esia
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso

de !aé atribuciones conferidas por el articulo 58 de la Ley N° 25.156, notificando ia -

operacion en tiempo y forma de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 8° de dicha
norma.

30. La operacion notificada consiste en una compraventa que encuadra en las
previsiones del articulo 6 inc. ¢) de la Ley N° 25.156.

31. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de
las empresas afectadas supera el umbral previsto en el articulo 8 de la Ley N°

25.156, y la operacién no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones
dispuestas en dicha norma.

. PROCEDIMIENTO -

32.El dia 10 de julic de 2014, las firmas THE BLACKSTONE GROUP L.P..

ADMINISTRATIEKANTOOR TMKS y PINAFORE COOPERATIEF U.A. notificaron

el correspondiente Formulario F1 ante esta Comision Nacional.
33. Con fecha 26 de septiembre de 2014, analizada la presentacion efectuada por las
partes notificantes el 25 del mismo mes y ano, y conforme lo dispuesto en la
} Resolucion ST}QCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/2001), esta Comision Naéionai

B .:‘ - > ;’._4
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considerd que el Formulario F1 se hallaba incompleto, por lo que se pcedic 3

. COMIONHACIONAL DE
' DEFUNSA D f A COMPETENCIA

fonaft

reaiizar las observaciones pertinentes, haciéndole saber g las partes que quedaba

suspendido el plazo del Articulo 13 de Ia Ley N° 25.156, ef cual habia comenzadc

a correr el dia habil posterior ai de Su presentacion de fecha 25 de septiembre de”

2014 . Dicho proveido se notificé en fecha 30 de septiembre de 2014.

34. Finalmente en fecha 7 de junio de 2018, las partes efectuaron una preseniacicn

contestando el requerimiento efectuado Y consecuentemente se tiene por.

aprobado el Formulario F1, continuando el computo del plazo establecido en s

Articulo 13 de I Ley N° 25.156 a partir del Ultimo dia habil posterior al enunciado.

EVALUACION DE LOs EFECTOS DE LA OPERACION pDE
CONCENTRACION SOBRE LA COMPETENCIA

IV.1. NATURALEZADE LA OPERACION

35.

36.

37.

§
A

Be acuerdo con Io indicado en la seccion |, respecto de las actividades
desarrolladas por los adquirentes y por las objeto de la operacion Yy por sus
controlantes y controladas, no manifiestan vinculaciones econdmicas de tipo

horizontal ni vertical.

Para arribar a tal conclusion, se han tomado en cuenta las especificidades de los

productos ofrecidos por la empresa adquirida, GATES ARGENTINA, que se |

describen a continuacion:

Productos de Transmision de Energia: Los productos de transmision de energia
son principalmente correas, tensores y kits de repuesto. Usualmente toman lIa
forma de una cinta hecha con material flexible, como caucho o poliuretanc
utilizado para unir dos o mas puntas a efectos de transferir forma eficiente
movimiento a un amplio rango de equipamiento. Se acompana a continuacidn una

4

imagen de un.producto de transmision de energia.
Lo !

/»/;!f -
=t
H .
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38. Productos de Transporte de Liquidos: Los Pr

aplicaciones de energia hidraulica

siendo los productos clave mangueras hidraulicas reforzada
gruas, ensamblajes, mangueras de

repuesto. Los productos de transporte de liquidos de Gates se

usan en un amplio
rango de industrias,

incluyendo equipamiento para Ia construccion y agricultura,

fabricacién de camiones y dmnibus y aplicaciones industriales generales. Se

acompana a continuacion una imagen de una manguera de transporte de liquidos.
e

/V.2. EFECTOS ECONOMICOS DE LA OPERACION

39. Al tratarse de una operacién de conglomerado, el nivel de c

oncentracion no se
vera alterado. Ad

icionalmente, analizadas las caracteristicas de los productos
comercializados por las empresas notificantes, no se encontraron elementos que
indiquen que las condicicnes de competencia actual o potencial puedan ser
afectadas negativamente en perjuicio del interés econémico general.

ntenario de la Declaracion de la Independency .

oductos de Transporte de Liguidos .
50N mangueras y accesorios de caucho utilizadas en ung amplia variedad de "

industrial. Se usan para manejar liquidos o gas, "

s de alta presion,
fransmisién  industrial Y mangueras de

Faey

N, !
¥

V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS.

\»\ : Ia
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40. Habiendo analizado la documentacion aportada por las partes se advierie que, en :
el "ACUERDO DE COMPRAVENTA DE ACCIONES” donde se instrumento ia
operacion en fecha 4 de abril de 2014, se menciona en la clausula 11.10 un
documento denominado “ACUERDO DE CONFIDENCIALIDAD" celebrado por las
partes en fecha 17 de diciembre de 2013,

41. Al respecto cabe agregar que el dia 5 de mayo de 2016 las partes realizaron uns
presentacién ante esta Comisién Nacional, donde manifestaron que e "ACUERDC
DE CONFIDENCIALIDAD” fue celebrado con e fin de orohibir Ia divulgacién no
autorizada o el uso de informacion confidencial recolectada por las Partes durante
la negociacion e implementacion del acuerdo de compraventa de acciones.

42. En virtud de Io informado por fas partes y e analisis realizado, puede afirmarse
que las restricciones en cuanto a confidencialidad Y @ no captaciéon de empleados
clave, incluidas en el “ACUERDO DE CONFIDENC!AUDAD”, se refieren aj
periodo de negociacion previo ef cierre de la operacion y no constituyen un
potencial perjuicio a I3 competencia.

\"R CONCLUSIONES

econdmica tal y como ha sido presentada originalmente no infringe el articulo 7° de
la Ley N° 25.156, vya que no tiene por objeto restringir o distorsionar ia
Ctompetencia de modo que pueda resuyltar perjuicio al interés econoémico general.
44, Por ello, | COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO def MIiNISTERIO DE
ECONOMIA v FINANZAS PUBLICAS aprobar la operacién de acuerdo z lo
establecido en af Articuio 13, inciso a) de Ia Ley N° 25.156, I3 que consiste en un
acuerdo de compra venta de acciones a traves del cual THE BLACKSTONE
GROUP L.P., toma de control indirecto exclusivo/de PINAFORE HOLDINGS B.V.,

/ .

£ através de _Q}MAHA ACQUISITION INC. N ////':,-

MY o
B o
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Resolucion

NUmero: RESOL-2016-219-E-APN-SECCHMP
Buenos Aires, Jueves 11 de Aaosto de 2016

Referencia: EXP-S01:0140719/2014 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA

VISTO el Expediente N° S01:0140719/2014 del Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deban realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procedesu
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la oOrbita de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacién de concentracion notificada consiste en un acuerdo de compra venta de acciones
celebrado en fecha 4 de abril de 2014, mediante el cual la firma THE BLACKSTONE GROUP L.P. toma
el control indirecto y exclusivo de la firma PINAFORE HOLDINGS B.V., a las firmas PINAFORE
COOPERATIEF U.A y STICHTING ADMINISTRATIEKANTOOR TMKS.

Que la firma PINAFORE HOLDINGS B.V. posee el CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones de la
firma GATES WORLDWIDE LIMITED que controla en un CIEN POR CIENTO (100 %) a la firma
GATES ARGENTINA S.A.

Que en relacién al acuerdo de compraventa de acciones, al tiempo del cierre de la transaccién que tuvo
lugar en fecha 3 de julio de 2014, la firma OMAHA ACQUISITION INC o alguna de sus afiliadas,
adquirird el CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones con derecho a voto de la firma PINAFORE
HOLDINGS B.V.

Que luego del cierre de la transaccion, la firma THE BLACKSTONE GROUP L.P. sera propietaria en
forma indirecta del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital social en circulacién de la firma GATES
ARGENTINA S.A.y, por lo tanto, tendré el control exclusivo sobre la misma y sus subsidiarias.

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de concentracion econémica
conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los
requerimientos efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econdémica en los términos del Articulo 6°, inciso
c) de la Ley N° 25.156.



Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
involucradas y los objetos de las operaciones, a nivel nacional supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS
MILLONES ($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra
alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que en virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacion de concentracién econémica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N°
25.156, toda vez que de los elementos reunidos en el expediente citado en el Visto no se desprende que
tenga entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio
al interés econémico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion notificada, consistente en un acuerdo de compra venta
de acciones, mediante el cual la firma THE BLACKSTONE GROUP L.P. toma el control indirecto y
exclusivo de la firma PINAFORE HOLDINGS B.V., a las firmas PINAFORE COOPERATIEF UA vy
STICHTING ADMINISTRATIEKANTOOR TMKS.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1272 de fecha 9 de junio de 2016 emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la
brevedad, incluyéndose como Anexo de la presente resolucion.

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION ha tomado la
intervencion que le compete.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud de lo establecido en los
Articulos 13, 18, 21y 58 de la Ley N° 25.156 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25 de enero de 2001, 357 de
fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones y 718 de fecha 27 de mayo de 2016.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion econémica consistente en un acuerdo de compra
venta de acciones, mediante el cual la firma THE BLACKSTONE GROUP L.P. toma el control indirecto y
exclusivo de la firma PINAFORE HOLDINGS B.V., a las firmas PINAFORE COOPERATIEF UA vy
STICHTING ADMINISTRATIEKANTOOR TMKS., de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a)
de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen N° 1272 de fecha 9 de junio de 2016 emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la
SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION, que como Anexo, IF2016-
00589526-APN-DDYME#MP, forma parte integrante de presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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