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VISTO. el Expediente N° $01:0520424/2011 del Registro del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

-

O

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de cohcentracién economica en las que intervengan empresas
cuya envergédurd determine que deban realizar la notificacién prevista en el Articulo 8° de la Ley
N° 25.156; procede su presentacién y tramitacién por los obligados ante la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de
la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS

PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la integracién arménica de los Articulos 6° a 16 y 58

de dicha ley.

Que la operacion de concentracién econémica notificada con fecha 23 de diciembre de

e 1

2011, fue celebrada el dia 16 de diciembre de 2011 y consiste en la adquisicién del CIEN POR
CIENTO (100 %) del capital accionario de la firma SAN ENRIQUE PETROLERA S.A. por parte

de las firmas MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V. y ROCH S.A.

PROY-8011 Que con anterioridad a la celebracién de la mentada operacién, las acciones de la
2 2 g empresa adquirida se encontraban en poder de la sefiora Dofia Marfa Teresa GTUSTINIAN (M.L.
S N° 5.388.766) y de los sefiores Don Fernando-MALENCHlNI (M.I. N° 21.156.342), Don Salvador

MALENCHINT (M.L N° 22.502.167) y Don Roque MALENCHINT (M.1. N° 25.020.976).

Que como consecuencia de la operacion notificada, la firma MERCURJA ENERGY
ASSET MANAGE_MENT B.V. pasara a ser duefia del NOVENTA POR CIENTO (90 %) de las

/ gi //l acciones quedando en poder de la firma ROCH S.A. el restante porcentual accionario.
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Que ‘las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de

concentracion 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,

3

Que'la f)pé:raciénhotiﬁcada (;onséituye una concentracion econdmica en los térm‘inos
del Articulo 6, inciso ¢) de la Ley N° 25.156.

Qu.e la obligacion de efectuar la notificacién obedece a que el volumen .de
negocios de las empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($
200.000.000) establecido en el Articulo 8 de la Ley N° 25.15‘6, y la operacién no se encuentra
alcanzadé por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracién econdmica notificada no
infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de los elementos reunidos en las presentes
actuaciones no se desprende que tenga entidad suficiente para restringir o distorsiénar 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 de
concentracion econdmica notificada consistente en la adquisicién del CIEN POR CIENTO (100
%) del capital accionario de la firma SAN ENRIQUE PETROLERA S.A. por parte de las firmas
MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V.y ROCH S.A,, el que con anterioridad se
encontraba en poder de la sefiora Dofia Marfa Teresa GIUSTINIAN (M.]. N© 5.388.766) y de los
sefiores Don Fernando MALENCHINI (M.I. N° 21.156.342), Don Salvador MALENCHINI (ML
N° 22.502.167) y Don Roque MALENCHINI (M.I. N° 25.020.976). Como consecuencia de la

operacion notificada, la firma MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V. pasaré a ser
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~duefia de] NOVENTA POR CIENTO (90 %).dc las acciones quedando en poder“de la filrma
ROCH S.A el restante pqrcentualiaccionario, tode ello en virtud de lo esgablecidc; en el Articulo
13, inciso a) de la Ley N°25.156.
| Que el sus’cripto' comparte los términos del Dictamen N° 1033 de fecha 13 de enero de”

2014 emitido ];or la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual

| cabe remitirse en honor a la brevedad, Yy Cuya copia autenticada se incluye como Anexo y forma

parte integrante de la presente resolucion.’

Que el infrascripto resulta compctente para ¢l dictado del presente acto en virtud de lo

establemdo en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:
I C ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién de concentracidn econdmica notificada consistente en la

adquisicion del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital accionario de la firma SAN ENRIQUE

PETROLERA S.A. por parté de las firmas MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V.

w

y ROCH S.A., el que con anterioridad se encontraba en poder de la sefiora Dofla Maria Teresa

PROY-S01]  GIUSTINIAN (M.L N° 5.388.766) y de los sefiores Don Fernando MALENCHINI (M. N°
J 229 (CHIN

21.156.342), Don’ Salvador MALENCHINI (M.I. N° 22.502.167) y Don Roque MALENCHINI
7 (M.I. N° 25.020.976). Como consecuencia de la operacién notificada, la firma MERCURIA

P ————— st o et e gt

: ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V. pasaré a ser duefia del NOVENTA POR CIENTO (90

%) de las acciones quedando en poder de la firma ROCH S.A el restante porcentual accionario,

% todo ello en virtud de lo establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N°25.156,

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucién, al Dictamen N° 1033 de
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fecha 13 de enero,de 2014 emitido por la .COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA‘, drganismo descpncéntrado en la érBita de la SECRETA-RiA DE COMERCIO

del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en CUARENTA Y TRES

(43) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.
/z ARTiCU'LO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.
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e -
C t%k
FiA

C

PROY-S01

229




IO
COM =) ENCHA

k! /T‘\'.," . - ES C \
e ' ' MATIAS ROSS!
O flenestsrio oo gca;zrwn’a,y incrreers Pitddlives DIRECCION DE DESPACHO

Gs%c%e&mrfu. e %wce-war.'a .
.. - Kol (z2 .
q?ﬂnrr.}rﬁu C}'l?mmu(z/(ﬂ: Q@ﬁmﬁr{ Hhe f ((‘pom/m/mu_:((f

Expediente N° $01:0520424/2011 (CONC, 976) DP/WB-SA-JH-MA

DICTAMEN CONC. N°  Aw 33 - . .

BUENOS AIRES, — |
- f I ERE 2014 -

SENOR SECRETARIO : L

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econémica que tramita bajo el Expediente N° S01:0520424/2011 del registro
del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS caratulado: “MERCURIA
ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V., ROCH S.A., MARIA TERESA GIUSTINIAN,
FERNANDO MALENCHINI Y OTROS S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC.
976)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACIGN Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

l. A. La operacion.

1. La operacién de concentracion econémica notificada con fecha 23 de diciembre de 2011,

C‘\ fue celebrada el dia 16 de diciembre de 2011 y consiste en la adquisicion de! 100% del
capital accionario de la firma SAN ENRIQUE PETROLERA S.A. {(en adelante “SEPSA")

por parte de las empresas, MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V. (en

PROY-S01 adelante "“MERCURIA") y ROCH S.A. (en adelante "ROCH"). Con anterioridad a la
celebracion de la mentada operacion las acciones de la empresa adquirida se

229 encontraban en poder de la Sra. Maria Teresa Giustinian y de los Sres. Fernando
Malenchini, Salvador Malenchini y Roque Malenchini (en adelante "Vendedores”).

2. Como consecuencia de la operacion notificada, MERCURIA pasaréa a ser duefa del 90%

de las acciones quedando en poder de ROCH el restagite porcentual accionario.
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1.B. Actividad de las partes
Parte com'pradoira; : ‘ - - .

3. ROCH es una sociedad constituida en la Republica Argentina cgyaﬂ actividad principal es -
la exploracién 'y produccion de hidrocérbufos. Los accionistas que- pdseen una
participacion mayor al 5 % son Ricardo Omar Chacra (72,29%) e INTERNATIONAL
FINANCE CORPORATION (16%).

4. MERCURIA es una sociedad holding constituida bajo las leyes del Reino de los Paises
Bajos'. Su Unico accionista es la sociedad MERCURIA ENERGY NETHERLAND B.V.2

5. MERCURIA ENERGY NETHERLAND B.V. es una firma holding controlada en su
totalidad por la empresa MERCURIA CAPITAL PARTNERS LIMITED, una compaiiia
dedicada al negocic petrolero, la cual realiza alianzas que van desde una empresa
disenada para conseguir una mayor produccién a p.artir de pozos maduros para NOCs y
IOCs a una alianza para explotar pozos existentes en California y exploracion en
Canada. Siendo el ultimo controlante de la mencionadé firma, la empresa MERCURIA
ENERGY GROUF LIMITED (en adelante “MERCURIA GROUP).

6. MERCURIA GROUP es una empresa, activa en un amplio espectro de mercados
globales de'energia, que incluyen: petréleo crudo y petrdleo refinado, gas natural

(incIuyend'o LNG), energia, carbon, biodiesel, combustibles vegetales y emisiones de
carbono,

7. MERCURIA GROUP poéee control directo y/o indirecto en las siguientes firmas con
actividad directa o indirecta en la Repubiica Argentina;

8. MERCIN S.A. (Suiza) es una sociedad totalmente controlada por MERCURIA GROUP, la
cual tiene sede en |a ciudad de Ginebra (Suiza), cuyo objeto es la prestacion de servicios

1’

1 MERCURIA poses el 998,958% de las ac iones de a firma UPSTREAM LATINOAIVIERICANA S.L. {na compafila que tiene por
actw;dad ser holding de |a firma GLACGS COMPARIA PETROLERA S.A. -

? (Paises Bajos) Es una sociedad holdinl controlada por la firma MERCURIA CAPITAL PARTNERS LIMITED.

Q0
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10.

11.
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de gestion, en partlcu!ar en las areas de contabmdad estrafegias financieras, Jund[cas y
técnicas. Esta firma posee el 10 % de Ia companla MGM INTERNATIONAL SR L

NIGM INTERNATIONAL S.R.L. es una sociedad constituida bajo las Ieyes de la

Republica Argentma la cual tiene por actividad principal realizar por cuenta propla o de
terceros y/o asociada a terceros: a) servicios de asesoramiento y consultaria: en temas
energéticos, de medio ambiente y de cambio climatico: proyectos, estudios, diagnésticos
energéticos relacionados con la generacion, produccién transporte, distribucién y/o
comercializacion de electricidad, gaé y petroleo, etc b) Inmobiliaria: principalmente
mediante la compraventa, permuta, consignacion, ar'rendamiento ¢) Importacién vy
Exportacic')h:'Mediante la importacién y exportacién de todo tipo dé materiales,
maquinarias, productos y/o insumos relacionados con la actividad de prestacion de
servicios e inmobiliaria; d) Comercia!: mediante la compra, venta permuta,
fraccionamiento,. consignacion y distribucién de todo tipo de materiales, maquinarias,
valore-s, productos, y/o equipos utilizados en las actividades de prestacion de sérvicios,
inmobiliarias y financieras; e) Mandatos: ejercer mandatos y representacionas vinculadas .
asu objetc; social. Ef capital accionario de fa firma se enchentra distribuido de la siguiente
manera: OCICORON TRADE Ltd. posee el 80% y como fuera mencionado ut supra
MERCIN S A es duenia del restante porcentual.

OCIOORON TRADE LTD es una firma constituida bajo las leyes de la Republica de
Chipre, y tiene por objeto ser la compariia holding de MGM INTERNATIONAL S.R.L.

GLACCO COMPANIA PETROLERA S.A. {en adelante “GLACCO") es una sociedad
debidamente constituida en la Republica Argentina. Sus accionistas son; UPSTREAM
LATINOAMERICA S.L {(98%) y ROCH (1,88%). El objeto de esta sociedad es la
prestacion de servicios de ingenieria de produccion, perforacion, terminacion y
reparacion de pozos de petrdleo y/o- gas, y obtencion y transporte de dichos fluidos, yla

explorac&én desarrollg, produccion (extraccion) y venta de hidrocarburos (petréleo crudo
y gas natural).
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13.

.DELTA HY_bROCARBONS B.V (en adelante "“DELTA"), es una sociedad constituida bajo

la ley de los Paises'Bajoé la misma tiene por objeto pﬁncipal la inversién en sociedades.
Esta firma se encuentra controlada por la empresa DELTA HYDROCARBONS S.A.

(LUXEMBURGO) snendo a su vez esta Ultima controfada por UPSTREAM CAPITAL .

PARTNERS VI Ltd., una empresa dedicada a la inversion empresarial la cual se
encuentra en manos de la empresa MERCURIA CAPITAL PARTNERS Ltd.

Es menester sefialar que |a firma DELTA adquirié el 19 de enero de 2011 €l 100% de las
acciones de TREFOIL LIMITED, sociedad creada como vehiculo de inversion, y que es

-~ controlante de PETROLERA EL TREBOL SA. (en adelante "PETSA").?

14.

15.

TREFOIL LIMITED es una sociedad inscripta bajo las leyes de Bermudas, cuya actividad
principal consiste en ser titular de acciones de ofras sociedades con el fin de invertir en
las mismas. Como fuera mencionado ut supra el total del capital accuonarlo de esta firma
se encuentra en poder de DELTA. TREFOIL posee partlmpacuon directa o controlante en
la firma PETSA. '

PETSA es una sociedad constituida en la Republica Argentina, cuya actividad principal
es la de explotacion y exploracion dé hidrocarburos. Los accionistas son TREFOIL
GMBH (20,72%), TREFOQIL LIMITED (79,28%) . Todos ellos controlados en (itima
instancia por MERCURIA ENERGY GROUP, |

18. g@msmo es dable destacar que algunas de las firmas involucradas en la operacion bajo

17.

andlisis forman parte de las siguientes Uniones Transitorias de Empresas (UTEs):

SEPSA: i) Contrato UTE con Alianza Petrolera Argentana S.A. YPF SA (operador) y
ROCH S.A. para la explotacién del area "Llancanelo" en la Provincia de Mendoza fi)
Contrato UTE con DP.G. SA, SINOPEC ARGENTINA EXPLORATION AND
PRODUCTION INC. (Sucursal Argentina) y ROCH (operador) bara la explotacién del
area “Cajén de Ios allos en la Provincia de Mendoza. iii) Contrato UTE con APCO

Q

.,

\..
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OIL AND GAS INTERNATIONAL INC. (Sucursal Argentifa), SECRA S.A. y ROCH .

(operador) para la explotacion del area "Sur Rio Deseado Este”, en la Provincia de Santa
Cruz, iv) Contrato UTE con ANTRIM ARGENTINA S.A,, APCO AUSTRAL S.A., ROCH
(operador), DPG S A y SECRA S A. para ia explotacion de Ia_séreas “Rio Cullen”, "Las

Violetas” y "Angostura”, en la Provincia de Tierra del Fuego.

18. PETSA: i} Contrato UTE coﬁ TECPETROL S.A. (operador) y PETROBRAS S.A. para la
explotacién del area “Atuel Norte®, en la Provincia de Mendoza. i)y Contrato UTE con
TECPETROL S.A. (operador) y PETROBRAS S A. para la exploracion del area ‘Rio

Atuel”, en la Provincia de Mendoza. iii} Contrato de producmon compartida (“Production

Sharing Agreemenf) con CHANARES HERRADOS S.A. (operador) sobre el drea
“‘Chafiares Herrados”, en ia Provincia de Mendoza. iv) Contrato de produccién compartida
("Production Sharing Agreement’) con CHANARES HERRADOS S.A. (operador) sobre el
area Puesto Pozo Cercado”, en la F‘rovmcna de Mendoza.

19. GLACCO: i) Contrato UTE con PETROQUIMICA COMODORO RIVADAVIA SA

(operador) y CHEVRON ARGENTINA S.R.L. para la explotacion del area “La Terraza”,

en la Provincia de Santa Cruz. i) Contrato UTE con PETROQUIMICA COMQDORO

L; RIVADAVIA S.A. (operador) y CHEVRON ARGENTINA S.R.L* para la explotacion del

PROY-501 rea “San Cristobal’, en la Provincia de Santa Cruz. iv) Contrato UTE con CHEVRON
ARGENTINA SR.L.y FORMICRUZ S.E. para la explotacion de las areas ‘La Tehuelche”
229 y "La Carmen’, en la Provincia de Santa Cruz.

Parte Vendedora:

una participacion del 50% en SEPSA.

21. Fernando Malenchini, argentino, DNI N° 21.156.342, CUIT-20- 21156342 8, con una
participacién deal 16 66%.

B S 7

\

20. Maria Teresa Giustinian, argentina, Libreta Civica N°® 5.388.766, CUIT: 27-0538876-6 con

* Operacién notificada Expediente ;{E?‘oo' g40/2011 "DELTA HYDROCARBONS B.V. SMEDVING CAPITAL AS. y
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22. Salvédor Malenchini, argentmo DNl N° 22.502.167, CU!T 20-22602167-2 con una
participacién del 16 66%. '

A

23. Roqué Malenchini argentmo DNl N° 25.020.976, CUIT 20- 250209763 con una

participacion dei 16,66%.
QJ Objeto de 1a operacion:

24, SEPSA es una sociedad constituida en la Republica Argentina que tiene participacién en
- areas petroléras‘ su actividad principal es la exploracién y produccion de hidrocarburos.
Como fuera expresado ut supra a consecuencia de ta operacion bajo analisis MERCURIA
sera titular del 90% de las acciones mientras que ROCH sera titular del restante
porcentual accionario. La mentada firma no posee padicibacic‘m en firmas gue realicen
actividades dentro del territorio de la Republica Argentina.

IIl. ENCUADRAMIENTO JURIDICO.

- 25. Las empresas involucradas notificaroh' en tiempo y forma la operacién de concentracion

L: conforme a fo 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 Ia
Competencia.

PROY-501 . - , L, -
. 26. La operacion notificada constituye una concentracién econémica en los términos del

2 2 g articulo 8° inciso ¢) de la Ley N°.25.156 de Defensa de la Competencia.

27. Por -altimo, la obligacion de efectuar Ia notificacién obedece a que el volumen de

negocios de las firmas involucradas, supera en el ambito de la Argentina, el umbral de

$200.000.000 (doscientos millones de pesos) exigido en el articulo 8° de la Ley N"'

25.156.

AUSTRAL PROPERTY LIMITED I\NOTiF CION ARTICULQ 8% LEY N° 25.156 (CONC. 878 é
apraba O @
102 de fecha 20 dEju|IO de 2011, ‘&jpondle te al Dictamen CNDC N° 891 del dia 11 de julio d; 201p1 por Res. SCIN

\,
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28

29.

30.

31.

32.

33.

34.

Con fecha 23. de dtcaembre de 2011 las empresas IVIERCUR[A y ROCH notificaron la
concentracion economlca que tramlta en las presentes actuacnones acompafando el

correspondiente Formuiano F1 ante esta Comisién Nacional.

Con fecha 30 de diciembre de 2011, esta Comisién Nacional proveyd que las partes
notificantes que deberian adecuar el Formulario F1 presentado a lo dispuesto por la
Resolucion SDCyC N° 40/2001, y que hasta tanto cumplieran dicho requerimiente no
comenzaria a correr Bl plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156,
p’roviéencié que fuera notificadé el dia 3 de enero de 2012.

El dia 5 de enero de 2012 los apoderados de las empresas notificantes efectuaron una
presentacion adjuntando soporte magnético y balances solicitados.

Con fecha 10 de enero de 2012 y en virtud de considerar incompleta 1a informacion
suministrada por las partes en la presentacion realizada, esta Comisién Nacional hizo
saber a las partes notificantes que deberian adecuar el Formulario F1 presentado
conforme lo dispuesto por la Resolucién SDCyC N°® 40/2001. Asimismo, informé que el
plazo dispuesto en el articulo 13 de la Ley N° 25.156 habia comenzado a correr a partir
del dia habil posterior a ia presentacion de fecha § de enero de 2012, y que hasta tanto

no se diera cumplimiento a lo requerido, el mismo quedaria suspendido. Dicho
requerimiento fue fehacientemente natificado el mismo dia. .

El dia 6 de febrero de 2012 las partes efectuaron una presentacién acompariando la
informacion solicitada por esta Comisidn en fecha 10 de enero de 2012.

Con fecha 13 de febrero de 2012 se ordend agregar la presentacién de fecha 6 de
febrero de 2011.

Con fecha 7 de marzo de 2012 esta Comisién Nacional hizo saber a.las partes

notificantes que de rian\ adecuar el Formulario F1 presentado a lo dis /uesto por Ia—
@ /" 7
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Resolucién SDCyC N°"4OI2001, y que hasta tanio cu plieran dicho requerimiento
continuaria suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley 25.156.

35. En virtud de to establecido en el Articulo 16 de la Ley N° 25.156 esta Comision Nacional
de Defensa de la Competencia ordend con fecha 30-de marzo de 2012, solicitar a la
G SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION, la intervencion que le compete en relacion

a la concentracion econémica notificada.

36. El dia 24 de abril de 2012 los apcderados de las empresas notificantes efectuaron una
presentacion, la que se paso a despacho junto con la documental acompafiada. Con

fecha 26 de abril de 2012, se ordend agregar la presentacion realizada.

37. Con fecha 8 de junio de 2012, esta Comisién Nacional considerd que la presentacién
menciocnada ‘se encontraba incompiéta, por lo que se procedid a efectuar las
observaciones del caso, haciendo saber que el plazo establecido en el Articulo 13 de la
Ley N° 25.156 continuaria suspendido.

38. Con fecha 24 de julio de 2012 los apoderados de las partes notificantes efectuaron una

C : nueva presentacion adjuntando la informacién que se encontraba pendiente.
VAT 39. Con fecha 13 de agosto de 2012 habiendo analizado la informacion acompafiada por las
partes el dia 24 de julic de 2012, se procedid a realizar las observaciones pertinentes,
2 2 g haciendo saber que el plazo de Articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

40. E! dla 13 de septiembre de 2012 las partes notificantes efectuaron una presentacion
adjuntando documental.

41.En fecha 12 de octubre de 2012, esta Comision Nacional considerd que la informacién
del expediente se encontraba incompleta, por lo que se procedid a efectuar nuevas

observaciones, haciendo saber que el plazo establecido en el Articulo 13 de !a Ley N°
25.156 continuaria sus%dido.

/
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42. Con fecha 12 de noviembre de 201'2 las partes realizaron/una presentacion adjuntando

documental,

43. El dia 18 de diciembre de 2012 habiendo analizado la informacion acompaiada, esta
Comision -Nacional procedié a realizar nuevas observaciones, haciendo saber gue el

—, plazo de articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

44. Con fecha'9 de enero de 2013, la apoderada de las firmas notificantes, se presentod ante
esta Comision Nacional a fin de entregar una cédula gue habria sido notificada de
manera errénea. En virtud de esto, con fecha 23 de enero de 2013, esta Comisidn
Nacional informé qué ni del cuerpo ni del informe del oficial notificador surgic un error en
cuanto al piso de !a direccion a la cual fue dirigida la cédula. En razén de ello, se
considerd notificada a la Sra. Maria Teresa Giustinian, al Sr. Fernando Malenchini, al Sr.
Salvador Malenchini y al Sr. Roque Malenchini.

45. Con fecha 18 de enero de 2013 los apoderados de las partes se presentaron ante esta
Comision Nacional a fin de realizar una nueva presentacion, adjuntando soporte
magnéticof

Cr - 46.El dia 12 de marzo de 2013 habiendo analizado la informacion adjunta al expediente,

. éstg‘Comisién'Nacional procedié a realizar nuevas observaciones, haciendo saber que el
plazo de articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

PROY-SO1| .
: « 147. Con fecha 4 de“abril de 2013 los apoderados de las partes se presentaron ante esta

22 9 ';Comlsmn ‘Nacional a fin de realizar una nueva presentacion adjuntando soporte

'mag‘qettco
e

48 E| dia 13 de mayo de 2013 habiendo analizado la informacion adjunta al expediente, esta

Comision Nacional procedié a realizar nuevas observaciones, haciendo saber que el
plazo de artzculo 13 dea Ley N*® 25.156 continuaba suspendido.

49. En fecha 13 de mayo e y en virtud de lo estlpuiado por el artlculo 16 de la Ley Ne°

(H 25.156, se ordend ofi COMISION DE_PLANIFICACION Y COQRDINACION

—
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56.

efec’tuaron ulna nueva pre ente?c n acompafiando la informacion solicitac a por esta
Comision Namonal en fecha 2 osto de 2013.
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ESTRATEGICA DEL PLAN NACIONAL DE INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS en

pos de gue tome fa intervencion en relacion a la operaciéon de poncentrac&on economica

analizada. -

Con feché 17 de mayo de 2013 los apoderados de las partes se presentéron ante esta
Comisién Nacional a fin de realizar una nueva presentacién adjuntando soporte

magnetico.

En fecha 4 de julic de 2013 habiendo analizado la informacion adjunta al expediente, esta
Comision Nacional procedié a realizar nuevas observaciones, haciendo saber que el

plazo de artfculo 13 de la Ley N° 25,156 continuaba suspendido.

El dia 16 de julic de 2013 los apoderados de las firmas notificantes efectuaron una nueva
presentacion acompafiando la informacion solicitada por esta Comisién Nacional en
fecha 4 de julio de 2013..

Con fecha 1 de agosto de 2013 esta Comisién Nacional ordeno se reitere oficio a la
COMISION NACIONAL DE PLANIFICACION Y COORDINACION ESTRATEG!CA DEL

- PLAN NACIONAL DE IN\/ERSIONES HIDROCARBURIFERAS.

El dia 1 de agosto esta Comisién Nacional ordené agregar el Expediente N°
S01: 0115499/2012 conteniendo la Nota S.E. N° 3599/12 firmada por el Ing. Daniel
Cameron, Secretario de Energia de la Nacion, dando respuesta al oficio remitido. En ia

mentada nota el organismo de energia no efectud objecion alguna respecto de la
operacion bajo analisis.

En fecha 29 de agosto de 2013 hablendo analizado la informacién adjunta al expediente,
esta Comision Nacional procedié a realizar nuevas observaciones, haciendo saber que el
plazo de articulo 13 de |a Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

Con fecha 13 de septiembre de 2013 los apoderados de Ias firmas notlflcanteb

i)
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57. El dia 7 de noviembre de 2013 habiendo analizado la infofmacion adjunta ai expediente,
esta Comisién Nacional procedid a realizar nuevas observaciones, haciendo saber que el
plazo de articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaba suspendido.

58. Mediante preséntécién formalizada con fecha 27 de noviembre de- 2013 las partes

. . notificantes completaron satisfactoriamente el Formulario F1 de Notificacién, teniéndose
(-é en esa fecha por aprobado el Formulario F1 y reanudando desde el primer dia habil
posterior al mencionado el plazo establecido por el articulot3 de la ley N° 25.156 vy

pasando las actuaciones para resolver.

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

V.1 Naturaleza de la operacion

59. De acuerdo a lo previamente expuesto, al igual que lo informado por las partes
7 . notificantes, la-presente operacion consiste en la transfaerencia del 90% y 10% del capital
{7 . de la sociedad SEPSA a MERCURIA y ROCH respectivamente.

=il

80. Dicha transferencia se instrumenté mediante la celebracién, con fecha 16 de Diciembre
de 2011, del contrato de compraventa de acciones a través del cual SEPSA transfirié la
224 totalidad de su capital a favor de MERCURIA y ROCH.

PROY-S01

61. Como ya se dijo, el grupo MERCURIA, es a su vez, controlante del cien por ciento
(100%) del capital de la sociedad PETSA y del 88,12% de GLACCO.

. . N
62. PETSA es una sociedad dostituida en la Republica Argentina, que tiene participacién en

areas petroleras y cuya adtivida principal es la exploracion y Dproduccion de

hidrocarburos y
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63. Asimismo, GLACCO es una sociedad debidamente- onstituida en Republica Argentina
que tiene por objeto el desarrollo de la exploracién y produccion de hidrocarburos.

64. ROCH es una saciedad constituida en la Republica Argentina cuya actividad principal es
la exploracién y- produccion de hidrocarburos. Asimismo ROCH es controlante del 1,88%
de la empresa GLACCO. ' ‘

65. SEPSA es una sociedad constituida en la Republica Argentina que tiene participacion en
areas pefroleras y cuya actividad principal es la exploracion y produccion de
hidrocarburos.

66. Como consecuencia de |a operacion en marras, tanto la empresa ROCH como el grupo
MERCURIA, como Ultima controlante de las empresas PETSA y GLACCO, lograra un
fortalecimiento de suy integracion horizontal en las actividades de exploracion y
explotacién de hidrocarburos.

IV.2 SINTESIS SOBRE MARCO REGULATORIO DE LOS SECTORES ALCANZADOS POR
LA OPERACION.

[IV.2.1. Exploracion y Expiotacion de Hidrocarburos.,

67. La industria de los hidrocarbures en |a Argentina se encuentra regulada por fa Ley N°
17.319 (la “Ley de Hidrocarburos™) de 1967, que fue modificada por la Ley N° 26,197 en

2007, la cgal complementd la estructura fegal para Ia exploracion y produccién de
hidrocarburos y por a ley N° 26.741 '

¢ e hidrocarburos se encontraba regulado y-las
empresas estatales Gas del Eét\ado

Yacimientos Petroliferos Fischles (YPF)

12
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71.

72.
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monopolizaban la mayor parte de la actividad relacionada con el sector. A partir del afio
1991, se produjo la desreguiacion integral del mismo que culmind con la privatizacion de
ambas empresas. En este -sentido, en el afic 1992, la Ley N°® 24.145 privgtizé

Yacimientos Petroliferos Fiscales Sociedad del Estado.

. El transporte y distribucién del gas natural, por su parte, no se encuentran incluidos en

dicha ley, y su regulacién como servicio publico corresponde a la Ley N° 24.076 de
Regulacidn del Transporte y Distribucion de Gas Natural.

Astmismo, como fue mencionado up supra, la ley N° 26,197, promulgada de hecho el 3
de enero de 2007, introdujo nuevds cambios al marco regulatorio sectorial. En este
sentido, se 'sustituyé el articulo 1° de la ley N° 17.319, modificado por el articulo 1° de la
ley N° 24.197, estableciendo que "los yacimientos de hidrocarburos liguidos y gaseosos
situados en el territorio de la Republica Argentina y en su plataforma continental
pertenecen al patrimonio inalienable e imprescriptible del Estado nacional o de los

Estados provinciales segun et &mbito territorial en que se encuentren...”

Asimismo, en su Articulo 2° dicha ley establece que a partir de su promulgacién, “...las
provincias asumiran en forma plena el ejercicio del dominio originario v ia administfa’cién
sobre los yacimientos de hidrocarburos que se encontraren en sus respectivos territorios
y en el lecho y subsuelo del mar territorial del que fueren riberefias, quedando
transferidos de plenc derecho todos los permisos de exploracion y concesiones de
explotacion de hidrocarburos, asi como cualquier otro tipo de contrato de exploracion y/o
explotacién de hidrocarburos otorgado o aprobado por el Estado nacional en uso de sus

facultades, sin que ello afecte los derechos y las obllgacsones contraidas por sus.
titulares.”®

Con la créacion de este régimen, el titular de un permiso de exploracién tiene ef derecho

exclusivo de realizar las operaciones necesarias ¢ adecuadas para la exploracién de

hidrocarburos dentro de\’re determinada por el permiso. Cada permiso de eﬁgloracién

4 Articuls 1°, conforfme Ley N° 26.197.

W
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puede cubrir solo areas no probadas que no excedan ios 10.000 km? (15.000 km?

offshore), y puede tener un plazo de hasta 14 afos (17 afios para la exploracién

offshare).

"

Si el titular de un permiso de exploracidn descubre cantidades com‘ercialmente

- explotables de petréleo o de gas, tiene el derecho de oblener una concesién exclusiva

75.

76.

77.

78.

para la producciér‘i y explotacion de esos hidrocarburos, La Ley de Hidrocarburos
establece que las concesiones de explotacion de hidrocarburos tendran vigencia durante
25 anos desde la fecha del otorgamiento de la concesién de explotacion, més el lapso no

transcurrido del permiso de exploracién.

La concesidn de explotacion otorga asimismo a su titular prioridad en la obtencion de la
concesion de transporte para la evacuacion del petroleo y/o gas natural extraido.

El concesionario de transporte esta obligado a transportar hidrocarburos sobre una base
no discriminatoria en nombre de terceros a titulo oneroso, tal obligacion resulta de
aplicacion sélo en la medida en que registre excedente de capacidad disponible, y una
vez satisfechos sus propios requerimientos de fransporte.

Los titulares de permisos de exploracién y concesiones de explotacion estan obligados a
llevar a cabo todas las obras necesarias para hallar o extraer hidrocarburos, observando
las técnicas mas modernas, racionales 'y eficientes, y a realizar las inversiones
especificadas en sus respectivos permisos o concesiones.

Asimismo, tales titulares deben adoptar todas las medidas necesarias para evitar dafios a
los yacimientos, con motivo de la perforacion, operacion, conservacién o abandono de
pozos; evitar cualquier desperdicio de hidrocarburos; adoptar las medidas de seguridad
aconsejadas por las practicas aceptadas en la materia, a fin de evitar siniestros de todo
tipo, dando cuenta a la autoridad de aplicacién de lo que ocurriere; adoptar las medidas
necesarias para evitar o reducnr los perjuicios a las actividades agropecuarias, a la pesca

y alas comumcamones co Q\SI ta?blen a los mantos de agua que se hallaren durante

5 Articulo 2°, conforme Ley N° 28,197 \ \
'
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la perforacion; y, en general, cumplir las normas legales y reglamentarias nacionales,

provinciales y municipales que les sean aplicables,

Los permisos de exploracién vy las ‘concesiones c;le explotacion o transporte son
suscéptibles de caducidad en caso de infraccion ¢ incumplimiento de las leyes o
reglamentaciones aplicables, falta de pago de regalias o en caso de quiebra del
permisionério y/o concesionario. Operado el vencimiento o producida ia caducidad de
una concesion de explotacion, los pozos e instalaciones de éxtraccién, equipos de
operacién y mantenimiento y las instélaciones auxiliares revierten automaticamente al

concedente, sin que medie pago algunc al concesionario.

Asimismo, cabe mencionar que el Poder Ejecutivo Nacional a partir del afio 2004, ha
fjado a través de distintas Resoluciones y Decretos que afectan al sector
hidrocarburifero, diversas medidas a los efectos de “asegurar la competitividad de la

economia nacional®®

. siendo una de las mas relevantes en relacion a la operacién de
concentracion economica aqui notificada, la implementacion de derechos de exportacién

moviles a los hidrocarburos, modificando los derechos de exportacion apiicables.

Espécificament_e a través de la Resojucion N° 394/2007, que deroga la Resolucion N°
532/2004, establecio valores de referenciay de corte para los hidrocarburos con el objeto
de ‘proteger al consumidor de los posibles perjuicios que pudieran acontecer como
asimismo atenuar su impacto sobre le nivel de actividad, empleo y precios internos”,
procurando “captar las rentas extraordinarias que se genaran en diferentes sectores de

actividad, especialmente cuando se trata de recursos naturales no renovables".

Por otro lado y haciendo uso de sus facultades, durante los primeros meses de 2012 los

Gobiernos’ Provinciales decretaran la caducidad de algunas concesiones otorgadas, en

funcién de la falta de fipversion de las firmas titulares de los permisos de exploracion y

explotacién.

-~
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\
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& Resolucién N°397/2007- Mlnisterl eiEconomla ¥ Rroduccidn.
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83. Dichas practicas condujeroh a que finalmente, en mayo de 2012, a través gie la Ley N°
26.741, el Poder Ejecutivo Nacional declarara de Interés Publico Nacional el logre del
autoabastecit;nien;to de hidrocarburos. Creandose el Consejo Federal de Hidrqcarburos y
declarandose ‘de Utilidad Publica y sujeto a expropiacion el 51% del patrimonio de YPF
S.A.y Repsol YPF Gas S.A. ’ ‘

U B4. El Art.1°.- de la citada norma establece: "Declarese de interes pub_lico nacional y como
objeto prioritario de la REPUBLICA ARGENTINA el logro del autoabastecimiento de

hidrocarburos, asi como ‘la exploracion, explotacion, industrializacion, transporte y

comercializacién de hidrocarburos, a fin de garantizar el desarrollo econdmico con

equidad social, la creacién de empleo, el incrementoe de la competitividad de los diversos
sectores econdmicos y el crecimiento equitativo y sustentable de las provincias vy

regiones”.

85. Asimismo, en el Articulo 3° se fijan Ios principios rectores de la politica hidrocarburiferas,
a saber:

a) La promocién del empleo de los hidrocarburos y sus derivados como factor

‘ﬁf de desarrollo e incremento de la competitividad de los diversos sectores econémicos y de las

provincias y regiones,

PROY-S01 -b) La conversién de los recursos hidrocarburiféros en reservas comprobadas y
su expiotacion y la restitucion de reservas.

¢) La integracién del capitall publico y privado, nacional e internacional, en

alianzas estratégicas dirigidas a |Ia exploracién y explotacién de hidrocarburos

convencionales y no convencionales.

—"—-I—_“_._
d) La maximizacion de las inversiones y de los recursos empleados para el
logro dei autoabastelcimiento de hidrocarburos en el corto, mediano y largo plazo
e) La incorporacitn e’\nlevas tecnologias y modalidadés
~ contribuyan al ‘mejoramiento e, l3s
i -

de gestion que

ctividades de exploracior y explptacion de
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hidrocarburds y Ié prf;mocién del desarrollo tecnoldgico en la REPUBLICA ARGENTINA con

ese objeto.

f) .La promocién de la industrializacién y la comercializacién«de _1os

hidrocarburos ¢on alto valor agregado.

g} La proteccién de los intereses de los consumidores relacionados con el

precio, calidad y disponibilidad de los derivados de hidrocarburos,

h} La obtencion de saidos de hidrocarburos exportables para el mejoramiento
de la balanza de pagos, garantizando la explotacion racional de los recursos y la
sustentabilidad de su explotacién para el aprovechamiento de las generaciones futuras.

86. Con posterioridad a la sancion de la normativa explicitada en los parrafos precedentes,
se dicté en fecha 25 de Julio de 2012 el Decreto N° 1277/2012, con Ia finalidad de
reglamentarta.

87. El mismo crea ta COMISION DE PLANIFICACION Y COORDINACION ESTRATEGICA
DEL PLAN NACIONAL DE INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS (en adelante, LA

COMISION DE PLANIFICACION). Esta tendra, segln consta el Art 3, los siguientes
objetivos:

‘a) asegurar y promover las inversiones necesarias para ef mantenimiento, el aumento ¥ la

recuperacion de reservas que garanticen la sustentabilidad de cbrto, mediano y largo plazo
de la actividad hidrocarburiferas; '

b) asegurar y promover las inversiones necesarias para garantizar ef autoabastecimiento en
materia da hidrocarbyros;

c) asegurar y promover inversiones dirigidas a /a exploracién

| ¥ explotacion de recursos
tonvencionales y no convencional

s
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local, fa calidad y Ié ségurfdad de los précesos, de acuerdo a fos requerimientos de la

economia lacal;

e) asegurar el abastecimiento de combustibles a precios razonables compatrb!es con el

sostenimiento de fa compet:trwdad de la economia local, la rentabfirdad de todas las ramas

de la produccion y los derechos de usuarios y consumidores;

f} asegurar y promover una leal competencia en el sector;

g) colaborar con la optimizacion de la fiscalizacién y el control de las obligaciones tributarias

Y previsionales,
h) promover un desarrollo sustentable del sector, y
i) controlar el cumplimiento de la normativa vigente.”

88. Asimismo, LA COMISION DE PLANIFICACION tendra entre sus funciones la de elaborar
anualmente en el marco de la politica hidrocarburiferas nacional, el PLAN NACIONAL DE
INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS. Segun el articulo 8: “Este Plan sera disefiado a
partir de una evaluacion completa e integral del Sector Hidrocarburifero de la Republica
Argentina y establecera los criterios y tas metas deseables en materia de inversiones en
exploraciéh, exp{otacfén, refinacion, transporte y comercializacion de hidrocarburos, a los
fines de garantizar la maximizacién de las inversiones y de fos recursos empleados para
el logro del autoabastecimiento de hidrocarburos en el corto, mediano y Iargé plazo,

asegurando el cumplfmfento de los principios y objetivos perseguidos por la Ley Ne
26.741.”

80. Por ofra 'parte, el Decreto crea el ‘REGISTRO NACIONAL DE iINVERSIONES
HIDROCARBURIFERAS", en el cual deberan inscribirse los sujetos que realicen
actividades de exploracion, explotacion, refinacion, transporte vy comermahzacson de

hidrocarburos y combyistibles, como requisito indispensable para el desarr iIo de su
actividad en todo el tefriforio nacional.

18
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90. La normativa faculta a fa COMISION DE PLANIFICACION a exigir la presentacion
obligatoria de un Plan Anual de Inversiones a los sujetos mencionados: en el parrafo
anterior, que partidipen'en_cualquiera de los eslabones de la cadena producti'\}a. Este
plan debera describir ta evolucién de ‘las principales variables relevantes de cada
segmento del sector, que sera posteriorments evaluado por el mencionado organismao.

Q} 91. En caso de incumplimiento de lo establecido en el Decreto, éste otorga a la COMISION
DE PLANIFICACION las siguientes facultades sancionatofias:

a) Muita.
b) Apercibimiento.

¢) Nulidad o caducidad de las concesiones o permisos.

IV.3. Estado de situacién y evolucidn de! sector hidrocarburifero-en Argentina.

92. El siguiente apartado tiene como finalidad realizar un analisis de la evolucion del seclor
de hidrocarburos en la Republica Argentina en la Ultima década, considerando la

produccion de peiréleo (etapa Upstream) y la produccién de derivados (Downstream).
Asimismo, se presentara un analisis de la evolucion de la produccién ¥ las reservas de
PROY-501 gas natural en el mismo periodo. '

2 2 9 93. Refiriéndonos a fa etapa upstream, observamos que la produccion de petréleo crudo en
_ b , .

- Argentina ha experimentado una reduccién significativa en tos Ultimos afios, con

volimenes actuales inferiores a los producidos en el afio 1993.

l

94. Como se puede observar_en el siguiente grafico, el volumen producido ha caido un 25%
desde el afio 2001 a lasmgtualidad, pasando de una produccién de casi 45 millones de

-y

_metros cubicos a alredefor {i los 3Amillones en el 2011,
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Grafico N° 1._Pr0'dl'1cci6n Nacional de Petréleo Crudo en Mi3. Afios 2001 a 2012.

_ Produccion de Petroleo en m3
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Fuente: elaboracidn propia en basa a datos de la Secretana de Energla

95. Cabe destacar que para la extraccidn de petrdleo existen diferentes tipos de
recuperacion asociadas con los mecanismos necesarios para su obtencidn,

diferenciandose tres modalidades diferentes segun su complejidad:

» Extraccion primaria: el petroleo surge raturalmente, impulsado por la presién del

\ " . -
Lg; gas o el agua de la formacién, o bien por ia succién de una bomba.

PROY -S501 o Exiraccion Secundaria; Cuando se inyecta gas y/o agua para restablecer ias
condiciones originales del reservorio o para aumentar la presion de un reservorio
2 2 9 ' poco activo.

o Extraccion terciaria o por recuperacién: se utilizan otros métodos como por ejemplo,

inyeccion de vapor, combustion inicial, inyeccién de jabones, didxido de carbono,
entre otros..

95.  Sin embargo el tipo de extraccién no es indiferente con respecto a los costos de -
produccion y al nivel de agotamientg de los pozos, ya que cuando vamos av;a}nzando de

unproceso extractivo a otro| los\costos se incrementan y las reservas dismin yen,

\
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96. "En Argentina, 'tal como se observa'en el siguiente gréfico, la extraccion primaria
representaba.84% por ciento en el afio 2001 contra el 56 % en la actualidad. Si a esto |e
sumamos que en el afio 1996, el 74%’ de la produccion era realizada por métodos : , ;

primarios, con niveles de produccion superiores a los actuales, podemos afirmar que la
coyuntura actual prese_nta costos de extraccion y niveles de agotamiento de los pozos

{/ superiores derivados de la falta de inversion en la busqueda de fuentes alternativas de
' aprovisionamiento.

e i,

Grafico N° 2. Recuperacion primaria y secundaria en porcentaje del total extraido

a nivel nacional. Afios 2001 a 2012.
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Fuente: etaboracidn propia en basa a datos de la Secretaria de Energia.

/

. /

R ‘ F\\ﬁ ——, . / |
7 Dato que surge de la infermadgn  publicdda por la  Secretaria  de Energia en U pagina® web.
~ hitpi/fenergia3. mecon.gov.ar/contenidosjverpa 'na%,php?idp ina=3299 ’ :
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97. Al analizar el hi’vel de reservas vemos que éstas har/disminuido en el periodo 2001 —
2012 en un 14%.

Grafico N° 3. Nivel de Reservas Comprobadas de petréleo crudo en Miles de M3.

Aflos 2001 a 2011.

» Nivel de Reservas Comprobadas en miles de m3
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"‘& Fuente: elaboracién propia en basa a datos de fa Secretaria de Energia.

98. Al considerar la produccion de gas, vemos que existe una situacion similar a la de la

produccion de petréleo, observando una disminucién significativa en el periodo de
analisis.

—_— Gréfico N° 4. Producci Naci/o al de Gas en imiles de M3 Afios 2001 a 2012.

i
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Fuente: elaboracidn propia en basa a datos de la Secretaria de Energia

99. Si consideramos el pico de produccion gque se observa en el afio 2004, contra la
preduccion actual vemos que ha experimentado una disminucion del 18%

100. La misma tendencia se verifica en el nivel de reservas de gas con una
marcada disminucion en el periodo 2004 — 2010 de mas del 42% tal como se coteja
en el grafico precedente.

Irbav-sm

2 2 g Grafico N° 56, Reservas Comprobadas de Gas en miles de M3.

Ajfas 2004 a 2011. -
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- 101, Refiriéndonos ahora a la etapa Downstream, podemos observar en el grafico
U siguiente, qﬂe la produccion permanecid estable en la dltima década en torno a los 36

millones de .metros clbicos, pese a que la demanda producida por el sector

automotof en particular y el crecimiento de la economia en general se vio

PROY-501/! ) : i
incrementado-sustancialmente.

229 102.

: T-al situacion- se refleja en la produccion de los principales derivados de

petroleo en.donde su produccion permanecid practlcamente inalterada.

~g-‘

Grafico N° 6, Evolucion de la pfoduccion de los principales derivados del Ff,etrbieo.
.‘ \ ( Andg 2001 a 2012.

24




T gy
%1;27?’\‘,‘;\}'
Qsncatonce cle %:cwzom[ah & @%mwxm '.a/jr('J/t-'md

Cﬁoﬁe&’m&’«- de %me oL
%1:{:3!3# @ eecranced cde :@nﬁma oo et %;rruym(ew«r'ﬂ

ES PIA

MATIAS ROSS! .
DIRECCION DE DLUPACHD T

1 _ Evolucién de la produccidn de derivados

! 30.000.000 1
25.000.000 T
20.000.000 - = 5
By !
15.000.000 | 1
4 - 10.606.000 1‘
R 5.000.000 1
iyl
1] o = v = ¥ - + T o ;
001 - 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 7011 2012 ‘
!
i - B2 Gas oil (1) B Naftas {2} . DFueloll Ellet } ‘
' ) !
L]
Fuente: elaboracion propia en basa a datos de la Secretania de Energia.
103. Este comportamiento de estabilidad en la produccién se registro en los

principales productos refinados. Al considerar el gasoil y tomando en cuenta su
importancia en la economia, vemos que su produccién se mantuvo en torno a los 12

millones de metros cubicos sin experimentar incrementos en el periodo 2001-2012.

; PROY-S01]. 104. Esto trajo aparejado la importacion creciente de este refinado, que alcanzd
' mas de 1,35 millones de metros clbicos en el afio 2012.

105. Al analizar la-evolucion de las exportaciones e importaciones del gasoil para

H

et'periodo '2002:.2012 vemos que Argentina pasé de ser exportador neto a

L

importador neto con un marcado incremento de los volumenes.

-

-

Grafico N°7, "Importaciones, eXportaciones y saldo comercial neto de Gasoil. Afios
002 a 2012,

25




1

ES COPIA FIEL, '

&Y
g

D eneatorcn de %}o’)mmm, ¥ &?zme“m %{J{LC{(}

@90 oredipier e %mem«;
'{f)aﬁuhz'a'w (=7 [/(;crhwa/ e @tﬁr”{o ot %w%e{owc{n

ES

MATIAS RO5S|

1A

LOTENCGH DI DESPACHO

ne LA OMPE NCIA-

© 2.500.000

2.000.000

1.500.000 -f

1.000.000 -

500.000

4]

-500.000
-1.000.000

Exp
B Img
0 saldo

~
-1.500.000 -

2000 |

s

-2.000.000

-2.500.000

106.

Tal como se visualiza en el cuadro precedente, en el afio 2002 el saldo de la

Fuente: elaboracidn propia en basa a datos de la Secretaria de Energia.

balanza comercial del gas oil era superavitario en alrededor de 1.200.000 metros

cubicos, mientras que una década después el déficit ronda los 1,3 millones de metros

cubicos.

PROY-S01
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107.

Tal co

mo

IV 4. Definicién de mercados relevantes

lo establecen

los Lineamientos para el
Concentraciones Econdmicas (en adelante "los Lineamientos"),

Control de

Resolucion 164/2001 de la Secretaria de la Competencia, la Desregulacién

las

aprobados por

y la

Defensa del Consumidor, a los efectos de establecer si una concentracién limita o no

la competencia, es preciso delimitar el mercado que se verd afectado por la

operacién. Este mercado, que se denomina mercado relevante, comprende dos

dimensiones: el mercado de producto y el mercado geografico.

108.

L.a metodologia de analisis utilizada para la definicién del mercado.relevante,

tanto en su dimension d producto como geografica; se conoce como/test SSNIP

A

l

("Small but Significant and Norransitory Increase in Price"). Referido al mercado del

26
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producto, este test define como mercado relevante 4l menor grupo de productos

respecto del cual, a un hipotético monopolista de todos ellos, le resultaria rentable
imponer un aumento de premos pequefio, pero significativo y no transitorio .

o

109. Referido al mercado geografico, el test define como mercado relevante a la

C‘ menor region dentro de la cual resultaria beneficioso para un unico proveedor del
s

_producto en cuestion imponer un incremento pequefio, aungue significativo y no
transitorio, en el precio del producto.

IV.4.1. Exploracién y Produccion de Petrdleo Y Gas.

Mercado de producto.

110. Dadas las actividades de las partes intervinientes en la presente operacion y
las relaciones de naturaleza horizontal identificadas es necesario definir los mercados
para el analisis de efectos de la operacion.

“3 111, La exploracién y produccion de hidrocarburos es una industria capital
\/L" intensiva, que demanda grandes inversiones y conlleva riesgos importantes {las
acumulaciones comerciales de hidrocarburos se encuentran luego de numerosos

intentos fallidos y cada cuenca explorada demanda inversiones millonarias).

PROY - 501 |
112, La instancia de exploracién, la cual suele tener una duracién maxima de entre
'2 2 g seis y.ocho afios, consiste en realizar trabajos de geologia, geoquimica y sismica a
los fines de determinar ta existencia de petrdleo. Una vez determinada %G“é‘ﬁistencia
st teer] es menester evaluar la rentabilidad del yacimiento a. explotar, para Io cual se
e desarrollan las siguientes tareas:

» Recopilacién de toda informacién geologlca y de ingenieria de reservorlos

destinada_ a calcular las reskrvis y recursos de hidrocarburos, pre arada de
%S‘ acuerdo a normas habitualmente adepladas para este fin: kg
. - . r)

ol }
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Desc.ripcién geolégilca del yacimiento.
Célculo de reservas volumétrico.
Balances de materialt_es de cada formacidn productiva.
ldentificacién de pozos tipo.

Flujo de caja del yacimiento: Establece las inversiones a ser realizadas

(perforaciones).

113, Una vez- determinada la viabilidad técnica y econdomica de! proyecto se

procede a construir la infraestructura necesaria para llevar a cabo la perforacion.

114, La etapa de produccién se refiere a la extraccion del petrélea de los

yacimientos o reservas. La fase de produccién de un campo productor de
hidrocarburos comienza después de que se ha comprobado la presencia det recurso
en cantidades econdmicamente viables para la inversion.

115, Debido a la naturaleza propia de la actividad (grandes inversiones con alta

exposicion al riesgo), es una practica habitual del mercado, que la exploracion vy
produccion de petrdleo, tanto en la Argentina como a nivel internacional, se lleve a
cabo a través de joint ventures. Por lo general estos consorcios se perfeccionan bajo
la forma contractual denominada Unién Transitoria de Empresas (UTE).

1186. Este tipo de acuerdos generalmente se rigen por un contrato de operacion que

estipula que los costos, derechos sobre ia produccion y obligaciones deben ser
compartidos de acuerdo con el porcentaje de participacion de cada una de las partes
en el jd%ht venture. Una de estas partes es designada conjuntamente como operador
para llevar a cabo las actividades bajo la supervision y control global de un comité
operativo formado por representantes de cada uno de los integrantes del joint
venture. Si bien los eont}e{os de operacion generalmente estipulan que Ios:,ﬁ;iémbros

son responsabies conforlﬂ\e;,- a\sus respectivos porcentajes de participacién, las
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licencias btbrgadas por las autoridades gubernamentales pertinentes estipulan que
los participantes de joint ventures son responsables solidarios respecto de sus
obligaciones frente a dicha autoridad gubernamentdl en virtud de la licencia aplicable.

117. Tanto el petréleo crudo como el gas son recursos naturales no renovables que
requieren una serie de transformaciones y acondicionamientos para su postertor
utilizacion. Sus demandas se derivan de la demanda de otros bienes y servicios

debido a su caracter de insumo basico en la produccion.

118. Ef Petrdleo es una mezcla compleja no -homogénea de hidrocarburos
(compuestos formados pfincipalmente por hidrogeno y carbono). Puede presentar
gran va}r.iécic')n en diversos parametros como color, densidad, gravedad, viscosidad,
capacidad caldrica, etc.; estas variaciones se deben a las diversas proporciones
presentes de diferentes hidrocarburos,. |

119 Como fue explicado el Petrdleo es un recurso natural no renovable, y se utiliza
como un insumo basico de la produccién. Podemos dividir su utilidad en dos grandes
funciones: Fuente de energia (95% de la Produccién) y Materia Prima Petroqwmtca
(5% de la Produccion).

120. Los derivados del petréleo (motonaftas, gas oil, fuel oil, etc.}) son guemados
para generar energia.

121. De la petroquimica surgen los siguientes productos: polietileno, nylon,
poliéster, acrilicos, colorantes, adhesivos, pinturas, farmacos y cosméticos. La
agrlcultura se beneficia de los fertilizantes nitrogenados y herbicidas e insecticidas,

122, El proceso productivo por el que atraviesa el petréleo puede descomponerse
en cinco etapas bien definidas: i) |a exploracion y posterior extraccion; ii) el transporte

hasta las refinerias; i) la refinacion del mismo para la obtencién de derivados, iv) la

dlstrlbuclon mayonsta d Ios productos obtenidos en la refinacion; Y. vy |
comercializacién minorigta de\os mismos. Estas cinco etapas pueden ser gj cutadas

REANZNT,
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por empresas integradas que operan en distintos
agentes. Inclusive, puede ocurrir, como de hecho sucede, que empresas totalmente
integradas vendan sus productos a varios clientes. Asimismo, las tareas de
almacenamiento y transporte por ductos, barcos, camiones u otros medios pueden
ser llevadas a cabo por las propias empresas o por terceros dedicados

exclusivamente a las mismas.

Por su parte, la industria del gas natural también puede analizarse a partir de
las diferentes etapas de su proceso productivo: i) produccién (que abarca la
exploracién y extraccion); 1i) transporte por gasoductos troncales de alta presion
desde I._as areas de produccidén -boca de pozo- hasta los centros de consumo —city
gate-; vy iii) su distribucion a través de redes de media y baja presiéon hasta los
usuarios finales. En cuanto a la comercializacion del gas, puede ser efectuada en el
mercado mayorista, por los productores en forma directa o por los comercializadores,
estando la- demanda constituida por las distribuidoras y los grandes usuarics
(industrias y usinas eléctricas). La comercializacién a los usuarios de menor consumo

{(comercios y clientes residenciales, entre otros) es actualmente realizado por tas
distribuidoras.

124. El gas natural tiene diversos usos y mlitiples demandantes. Se puede

mencionar en primer tugar un uso “intermedio” del mismo, el cual viene dado por los
propios productores (quienes lo pueden reinyectar al yacimiento) y por los operadores
de los gasoduictos (quienes lo utilizan como combustible para hacer funcionar las
baterias de los compresores o para mantener el inventario operativo en los ductos y
loops como gas natural retenido). Por otra parte, el uso principal del gas natural es
como c_:ombustibfe, ya sea para la generacién de electricidad, calor y vapor en |a
industria, péra la refrigeracion y calefaccion en el comercio y los servicios y para uso

domiciliario en las 'residencias urbanas. El gas natural comprimido (GNC) es

empieado para el transport \io aytomotor.

gmentos o por diferentes
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125. En funcidn de lo indicado y siguiendo criterios adoptados por esta Comisidn

£S CEPIA

Nacional en otras oportunidadesg‘ se definen como mercados de producte para la

evaluacion de esta concentracion econdmica, los mercado tanto de petréleo crudo

como de gas natural.

Mercado geogréfico.

1286. Respecto a su dimensién geogréfica, el test SSNIP, considera como mercado
geografico relevante a la menor regién dentro de la cual resultaria beneficioso para
un unico proveedor del producto en cuestion imponer un incremento pequefo,
aunqué significativo y no transitorio, en el precio del producto.,

127. En este sentido, los hidrocarburos extraidos no estan delimitados para ser
consumidos en una zona especifica, sino que al ser inyectados a los oleoductos y

poliductos pasan a formar la materia prima que puede ser procesada por cualquier
refineria.

128. A continuacién se describe el transporte y comercializacién en Argentina del
petréleo crudo producido localmente. El Petréleo Crudo es producido en distintas

PROY-S01
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.

regiones del pais pudiendo dividir el mismo en 5 principales cuencas:

Gréafico N° 8: Cuencas Productivas en ta Republica Argentina.

L]

N® 82 del 30.’08/201 \

8 Por ejemplo el dlcl‘a}aen 24e\del 29/08/2012 correspondiente al ax

pediente S01:0100141/2011 (Cone. 887)f Resolucion SCI
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Fuente; Informacidn presentada paor las partes en 8! marce del presente expediente.

» Cuenca Noroeste: este crudo es procesado localmente por Refinor cuya refineria
se encuentra en Salta.

PROY -501
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o Cuenca Cuyana: crudo procesado en la Refineria de Lujan de Cuyo de YPF.

» Cuenca Neuquina: crudo conocido con el nombre de Medanito o Rincon de los

Sauces. Este crudo es uno de los principales producidos en la Argentina. Una parte

de fa produccion del mismo es procesado por las refinerias de Lujan de Cuyo y

Plaza Huincul (ambas de YPF). El resto de la produccién es transportada por J

oleod'ucto a la terminal de Oiltanking Ebytem S.A. en Puerto Rosales (Bahia Blanca,
Provincia de Buenos Aires) donde es almacenado para su posterior transporte & las

refinerias de la\zona cé- tral del pais también por oleoducto y esporadicamente por

Ay

32 3
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o Cuenca Golfo San Jorge: los crudos aqui producidos son el Escalante .y &l
Cafiadén Seco. Ambos crudos son procesados, v la carga se realiza directamente-
desde los puertos ubicados en Caleta Cérdova y Caleta Olivia, Lu'egb, estos crudos
son t'ransportados- por bugues tangues que Iuego de cargar en los puertos
mencionados. descargan la produccién en Puerto Rosales (en su mayona) 0

directamente en .alguna refineria.

¢ Cuenca Austral: crudos livianos que se comercializan por bugue con destino a

FPuerto Rosales o bien directamente a las refinerias.

129, El petréleo crudo es un bien basico, cuya produccion local, no solo abastece al
mercado interno sino que produce excedentes exportables. Por su propia naturaleza
de commodity, el petrdleo puede ser colocado en cualquier parte del mundo a precios

internacionales,

130. En fa determinacién del precio influyen multiples factores, como la seguridad
del suministro, las limitaciones logisticas, los requerimientos de calidad de las
refinerias, los riesgos medicambientales de las operaciones de transporte maritimo y

fluvial asi como, en el caso argentino, la existencia de derechos de exportacion.

131. La variacién de precios es el resultado de complejas fuerzas de oferta y
demanda en el ambito internacional, destacandose entre ellas, por el lado de la
demanda, a su principal consumidor; Estados Unidos de América, y por el lado de Ia

oferta, a los acuerdos establecidos por los principales paises productores de petrdieo.

132 - Sin péﬁ'uicio de que el petréleo es un bien transable internacionalmente y con
cotizaciones de referencia internacional como el West Texas Intermediate (WTI) se
describiran a continuacion un conjunto de factores econédmicos de indole nacional
que contribuiran a delimitar la imensién geografica de este mercado, gue se utilizara
para evaluar los efectos\de ia c ncentracmn :

/

~ ‘\
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133, A continuacion se presenta un grafico con la evolucién de los precios

promedio mensual del p'etréleo crudo por cuenca {u$s/bbl) y la evolucion del WTV, -

considerade comoe uno de los precios de referencia internacional en dicho mercado,
para el periodo 2006/2011. "

: Grafico N° 9: Evolucidn del precio del Petréleo WTI y promedio mensual

por cuenca. Afos 2006 a 2011.
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Fuente: Infermacion piblica de la Secretaria de Energia,
134, La evolucién de precios presentada muestra una clara disociacién, en el

periodo analizado, entre la evolucion del WTI y la evolucién del precio promedio

9 West Texas Intermediate es un promedio, eh cuanto a calidad, del petrdles preducido en los campos occident !/es de! estado

de Texas (Estados Unides). Se emplea como recié de referefcla para fijar &l"precly de otros petrdleos crudod producidos en
medio oriente ¢ el mar del Norte (Petrdleo Brent). \ ’
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mensual en las diferentes cuencas productivas existentes en el territorio nacional
considerando, en ambos casos, el precio promedio mensual en dolares

norteamericanos por barril de petrdleo crudo. Asimismo, la tasa de variacién de

precio bromedio mensual del crudo proveniente de las distintas cuencas nacionales .

muestra una escasa correlacion con la tasa de variacion mensual del WTI.

135. En este sentido, cabe mencionar que el fuerte incremento en el precio del WTI
desde prir;cipios del 2007 hasta mediados de 2008, no tuvo su correlato en la

evolucion de los precios internos. A su vez, la importante caida experimentada por los

precios internacionales comoe consecuencia de la crisis Sub-Prime desde mediados

del 2008 hasta principiés del 2009 no implicd un deterioro de los precios internos los
cuales se mantuvieron relativamente constantes. Este comportamiento de los precios

internos es atribuible a los derechos de exportacion moviles que rigen en el mercado.

136. Por otro lado, analizando la evolucién de los precios promedio mensuat del

crudo proveniente de las distintas cuencas se observa una clara correlacion entre
dichas variables, en donde las diferencias de precios entre las distintas cuencas no
supera un 10%. '

137. Desde el punto de vista de la oferta se verifica que las diferentes comparias
petroleras operan en las diferentes cuencas del pais. Asimismo, desde el punto de
vista de la demanda, en lo que respecta al petrdleo crudo, esta Comisién ha
verificado que las distintas refinerias que operan en el pais se abastecen de las
diferentes cuencas productivas.

138. El cuadro que se presenta a continuacién permite observar la “Dieta’ de las
distintas refinerias, es decir, la proporcidn que implica en su capacidad de refinacion
los distintos tipos d&petréleo crudo provenientes de las distintas cuencas del pais.

Cuadro N° 1, Dieta de Retr8lec Grudo en porcentaje de produccion de las distintas

\(efi erias del pais. Afo 2010.
~J . .
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23% 5% 8% 0% 0% .
9% 15% 65% 11% 3 4%
32% 40% 73% 1% 4%
56% a7 6% - T8% 57%.
0% 0% 0% 5% 33%
@ 58% 47% 26% 87% 90%
' 0% 0% 0% 0% 0%
0% 4% 0% 1% 3%
0% 9% 1% 1% 3%
0% 13% 1% 2% 6%
10% . 0% 0% 0% 0%
0% 0% 0% 0% 0%
100% 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elahoracion propia en base a informacién presentada ante esta comision nacional.

139. Como puede observarse las empresas petroleras que operan en las distintas
cuencas abastecen indistintamente a refinerias emplazadas en distintos puntos del
pais. A modo de ejemplo puede citarse la “dieta” de la refineria de Shell ubicada en
Dock Sud la cual, en el afio 2010, adquirio un 40% del crudo a refinar de la cuenca

‘ del Golfo San Jorge, un 47% fue adquirido a la cuenca Neuquina, mientras que el
b 13% restanté provino de la cuenca Austral.

PROY-S01 140. Considerando que los precios promedic mensual entre las distintas cuencas

229

no se diferencian en mas de un 10% vy que las refinerias poseen una “dieta® de

petroleo crudo a refinar variada entre las diversas cuencas, cabria esperar que ia

imposicién, por parte de un supuesto monopolista, de un incremento pegueno,

aunque significativo y no transitorio (10%), en el precio del petréie‘o crudo al interior

de una cuenca productiva no resulte sustentable, dado que las refinarias podrian
abastecerse de las restantes cuencas productivas.

141. En base a lo expu‘égto, esta Comision considera que el mercado de petrdleo
crude presenta una dimen ié&geo vafica de caracter nacional.

36
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142. " En lo que respecta al gas natural, su manipulacién no cuenta con sistemas
logisticos que lo conviertan en un bien transable internacionalmente, por lo que su

precio no se forma a nivel internacional.

143. El transporte, la distribucion y el almacenamiento involucran grandes
inversiones que ameritan en todo proyecto la certificacién de reservas comprobadas
de largo plazo y la seguridad de una demanda minima con un horizonte de

crecimiento.

144, La existencia de una restriccidn estructural constituida por el alto costo de
transporte del gas natural, debide a la necesidad de transporte por gasoducto,

determina que el gas se comporte como un bien de baja “transabilidad*'®,

145, No obstante, la existencia de un sistema nacional de transporte que alcanza a
las distintas cuencas productoras, parmite que en los principales centros de consumo
pueda optarse por el gas de diferentes productores. En el caso de la zona del Gran
Buenos Aires, donde se concentra la mayor parte del consumo nacional, es posible

adquirir gas proveniente de cualquiera de las cuencas productoras.

146. El gas natural producido en los yacimientos utiliza los siguientes sistemas de
gasoductos gue existen en Argentina:

» Gasoducto "Norte™: une las cuencas productoras del Noroeste Argentino con la
" zona‘central del pais.

o Gasoducto “Centro Oeste™ une la region Cuyana con la zona central y Litorai del
pais. .

10 Sin que se haya modificado en forma sustancial esta situacién vale mengcionar que durante los Gltimos afios se han instalado
en el pais plantas de regasificacion (en la Provindiy de Buanos Aires existen dos plantas una en Bahia Blapca y otra en
Escobar) que permiten importar gas natural licuado\ply barcoVlevandslo a estado gaseosc en dichas unidade;’, por lo gue se
hz incrementado su nivel de transabitidad. Otro tafto“cabria \ndicar respecto de ta posibilidad de importar gas de Bolivia
utilizande el sistema de gasoductos de!l Norte argentinY\{j mayq, de 2011 se inicio |a recepcion de gas naturd| de ese origen a

través del Gasoducto de Integracion Juana Azurduy, GIJA, Wwivw.e arsa.com.ar),

N\

i
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o Gasoductos "Neuba I" y “Neuba 1" une la cuenca Neuquina con la Provincia de

A

Buenos Aires.

e Gasoducto “San Martin™ une el extremo sur del pais (Tierra del Fuego) con fa
provincia de Buenos Aires, '

(’-\ 147, El sistema descripto se encuentra en manos de dos compafias
concesionarias:

* TGN (Transpoertadora de Gas del Norte S.A.), que opera los gasoductos Norte v
Centro QOeste; v '

¢ TGS (Transportadora de Gas del Sur S.A), que opera los gasoductos Neuba | vy
Neuba Il y San Martin.

148, Se presenta a continuacién mapas del tendido de Gasoductos en Argentina:

Grafico N° 10. Sistema Nacional de Transporte de Gas Natural:

[pmov so1]
(W
228

Sistema de Transporte TGN

Sistema de Transporte TGS

Fuente: ENARGAS \
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148,

son los mercados nacionales de petréleo crudo y de gas natural.

V.5 LOS EFEC'i'OS DE LA CONCENTRACION SOBRE EL MERCADO

150.
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posee participacion en las dreas que se listan a continuacién:

AL DE Q-

ié inci Explotacio
Cajon de fos 38% Provincia de Neuquina xplo .I‘OI". Roch S.A.
Caballos Mendoza Concesidn
Provincia d . Explotacion
Llancanelo 10% vincia de Neuguina plo c YPF S.A.
Mendcza Concesidn
Sur Rio
Provincia d Golfo de Explotacidn
Deseado 24,92% vincia de oo plotac Roch S.A.
Este Santa Cruz San Jorge Concesidn
e [ ~
Rio Cullen 12,62% Provincade o | Exe otacion Roch S.A.
Tierra del Fuego Concesidn
’ Provincia de : Explotacidn
Las Violetas 12,62% . 3 Austral Xplotacio Roch S.A.
P Tierra del Fuego Concesidn
—%“' - Provincia de Explotacidn
- Angostura 12,62% . Austral ) Roch S.A.
PROY - $01 gostur 0 Tierra del Fuego wstra Concesién °

Fuente: Elaboracidn propiaen base a 1a in

151,

A er—————
— YPF.

152.

ormacién presentada por las partes.

Sin embarga, ninguna de las 4reas es operada directamente SEPSA sino que

lo hace mayoritariamente a través de Ia empresa ROCH y en un area operada por

Por lo tanto, cuando se analicen las participaciones de mercado por operador,

la produccién de la empresa SEPSA, ya estarad incluida en la produccion de la

. R I
Scupaﬂlon sera agregada para calcular los efectos de |a

empresa ROCH, cuya
i - Presente operacién en fo

=t 2

irca 0s bajo andlisis.

W

/

Prav

‘\ggju‘i&.ii.)_ﬂ ,'“

Por lo tanto, los mercados relevantes para la evaluacién de, esta operacion

Tal como fuera informado por las partes, la empresa objeto de la operacion
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153. Similar criterio se adoptara respecto de! area Llancanelo donde participa
SEPSA (10%) y es operada por YPF, pero en este caso se desgiosara esta
participacion del total nacional operado por YPF para incluifio como parte de los

efectos horizontales de la presente operacion.

154. La misma situacion se replica con la empresa GLACCQO, que posee

participacion en las areas que se listan a continuacion:

O

i ; TR i
' i6 : Explotacidn -
Cajende los 37,50% " Mendoza Neuguina P o, Roch §.A,
Caballos Concesion
' ' Golifo d lotacién
Suc Rio Deseado t ) a0 [ santacruzf 00 de [Explotaci Roch §.A.
Este . San Jorge Concesidn
Tierra del Explotacidn
Rio Cullen 12,62% ¢ Austral P - : Roch S.A.
Fuego Concesidn
Ti del Explotacién
Las Violetas 12,62% errs de Austral plotaci Roch S.A.
Fuege Concesidn
Angostura 12,62% Tierra del Austral Explotaclloon Roch S.A.
, Fuego Concesidn
< o : San Cristdbal {CA- » Petroquimica Comodoro
4 35,00% Santa Cruz Austral Concesidén )
MOY—SM 8) - us ' Rivadavia S.A. (PCR}
' La Terraza (CA- P imi mo
( 35,00% SantaCruz Austral Concesion etr.oqmm.lca co doro
22 g 4M) Rivadavia S.A. {PCR)

Fuente: Elaboracion propia en base a la informacidn presentada por las partes.

155, En este caso nuevamente, al analizar las participaciones por operador, la

empresa GLACCO tendra imputada su incidencia en la produccion de ROCH, no asi
sobre [a empresa Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A., ya gue segun lo informado -
por las partes, mas alla de figurar como operador lo cierto es que no esta ejerciendo
efectivamente esa fungion ya que no se encuentra produciendo petréleo ni gas en la
cuenca Austral, siend sté\ Unica cuenca en donde participa junto con GLACCO.
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156. La empresa PETSA es una empresa que opera ciertas areas concesionadas
tal-como se visualiza a continuacién. Asimismo, participa en areas en las que la

.operacién es realizada por otra empresa.

( Atamisgui 100,00% Mendoza Cuyana Concesidn PETSA
Cecco Mokiar. 100,00% Mendoza Neuquins Concesidn PETSA
Qeste ’
Puesto Rejas 100,00% Mendoza Neuquina Cancesidn PETSA
Refugio 100,00% Mendoza Cuyana Concesion PETSA
Tupungato ,
AtuelNorte 33,33% Mendoza Neugquina Concesidn Tecpetsol
Rio Atuel 33,33% Mendoza Neuquina Permiso de Exploracién Tecpetrol
= . p ”
Chafiares 78,00% Mendoza Cuyana Contr.ato e produccién Chafizres Herrados 5.A.
Herrados con titularde concesidn
Puesto Pozo 78,00% | Mendoza | Cuyana F§ COMUratodeproduccion | Lo o adoss.a
Cercado con titular de concesidn

Fuente: Elaboracidn propia en base a la informacidn presentada por las partes.

157. ldentico criterio se sigue en el caso de PETSA que opera areas donde tiene el

100%. A ello se suma, como en los casos precedentes, las participaciones de

~

b Tecpetrol y Charfiares Herrados S.A. que se imputan a PETSA para el calculo de los
PROY - S0+ efectos horizontales de la presente operacién.
2 2 9 -158. Como se desprende de todo lo expuesto, el criterio de agregacion de

participaciones, que en definitiva se expone en el siguiente cuadro, sobre estima los

efectos horizontales bajo analisis ya quegse imputan a las empresas notificantes el

100% de la produccidn en areas donde la misma es inferior.

159. No obstante, aun adoptando este criterioc de maxima, se advierte que las
empresas involucradas, en Ia concentracién tiene participaciones marginales del
1,46% en la produccio petroleo a nivel nacional y 1,46% en la produccion de gas
en el mismo mercado g og@ﬂc . /
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160. Estas bajas participaciones, aun cuando se encuentran sobrevaluadas, nos
permiten afirmar que la siguiente operacion no reviste una preocupacion desde el

punto de vista de la competencia.

e ARG 2000 . i
L - Produccion Anual -~ - NG
EIERE . T i 5 P e [ Poldleo (M) Frv % o] Gasi{Mmay S
YPF S.A, 11,250,081} 33.8475% T0.604.428] _ ¢3,294%

) PAN AMERICAN ENERGY (SUCURGAL ARGENTINA) LLC 5.517.501] 19.608% 5.686.04BF  12.490%
PETROBRAS ARGENTINA S.A, 2.056.048] B,7B0% 2187.8946]  5.199%
CHEVRON ARGENTINA &.R.L. 2.071.165] 6,281% 261.661] 0,575%
SINOPEC ARGENTINA EXPLORATION AND PROBUGTION, NG, 1.645.152| 4,649% 400.4a1]  1,077%
FLUSPETROL S.A. ) 1.483.055| 4.456% T.a50.004] 3,167 %
TECPETROL G.A. 1.431.6683| 4,308% 1513.674| _ 3,325%
TOTAL AUSTRAL 5.4 1,119,625 3,369% T3.674.151]  50.057%
PETROLERA ENTRE LOMAS 5 A, B45.013]  2.554% 976.154]  0.941%
PETRO ANDINA RESOURCES LTD. BoG 732 2,487 % 36.6885)  0,0815%
COMPANIAS ASOLIADAS PETROLERAS GA, 847.708] 1,040% 23.040]0.053%
PETRUCUIMCA COMODORD RIVADAVIA A, 4368521 1.314% 753,653 0575
[ENAP SIFETROL ARGENTINA S.A. "d31.166] 1.207% 14.725] D01
APACHE ENERGIA ARGENTINA S R.L, 353.317] 1,063% 1.637.708] . 3.584%
OCCIDENTAL ARGENTINA EXPLORATION AND PRODUCTION, TRGC, 3456.918] 1,044% T7.653] B 255%
F-E'rROLERATF"C'OMPA“NY"S R.L 289.404] 0,571% T555.610]  B.A170
ROCH §.A. - 235 340| 0,708% 355.648]  AETT
Produccion de CHANARES HERRADOS imputada & PETSA 150.220] 0.452% §.018]_ 0,013% |
PETROLIFERA PETROLEUM (AMERICAS) LTD. (BUCURBAL ARGENTIVA T06.005] 0.319% 1 61.605] —0.136%
PLUSFETROL ENERGY 5.A. $9.624] 0,300% T537.975 ;

) ; 537, 3,077%

PETROLERA EL TREBOL S A, K S8.653] 0,207% - 3.291]  0,007%
PETROLEOS SUDAMERIGANDS 5.5, 5T.463] 02750 T0.455] " 0.053% ]

MEDANITO 5 .A. - 5 T.667] 0.216% T7a.821] " C.304%
CENTRAL INTERNATIONAL CORPORATION (SUCURSAL ARGENTING 71.304| 0,215% 7407 TTE% ]
CAPEX S A, SRVAIA] 54°/c X Ferr—

| L - . 7
GRAN TIERRA ENERGY ARGENTINA A, r} - - SIS L T

3.352] 0.130% 6.e13]  0,015%

CHANARES HERRADOS 5.4 42,372 0,127 % 1.69 %

APACHE PETROLERA ARGENTINA 5 A 38 153 D 1 5% o L]
OILSTONE ENERGIA S A R R L o] NCRIL SN

ENARGA ENERGIA ARGENTINA S.A. S T35 Soaa 225201 0.08C%

UL ; 05475 1.301] . 0.003%

E PETROLEUM 5.4, 30.6061 505307

COLAUE HUABI S A, TR B Snoeel 0.000%
— INGENIERIA ALPA 5 A VW 3 8'891:" L] O'D—-——-|13%
L Jy- S0 1 |[BAFETROCSA 23'5;3 0‘0;?:?:& SELE) WY

| PETROLERA SAN JOSE §.R.L. 55588 0'0703 e MrCI
PETROLERA CERRO NEGRO & A e BT L] ML L

CEIRELR A 0,048% T0.231]  0.022%

COMPANTA GENERAL DE COMBUSTIBLEE G A, 7'233 3‘3333’ ) IR
PETROLERA PATAGONIA G.R.L, - - - ALEE] BNCTELL .

CRI HOLDING, ING e BRAL T Sen0.000%

i . [

GRECOIL y CIA B.R.L. <2901 9.010% 2], 0000% |

ENERGIAL 5.4, 227 0.018% 325 0.001%

GOLDEN OIL CORPORATION Sus Are r i M e

—— GEOPARK ARGENTINE. LT0. (3 UCUR SAL ARGENTING) 5,526 6.010% o
JHP INTERNATIONAL PETROLEUM ENGINEERING LTS W WA 908l __0.002%

| {GAS Y PETROLEQ DEL NEUQUEN S.A. 2'3:0 T o0 1B D.O0Z%

" NTERENERGY ARGENTINA S.A. =3 T L BT EL N
NGENIERIA SIMA 5. A, '3? IR ] 9.000%
Froduccion de’YPF imputada a SEPGA )} NS : - :'05:: gggsr 3 g 5 O'OODL
UNTTEC ENERGY S.A, T LT — D.000%
MISAHAR ARGENTINA 5.4, - = D'Dﬂza/" 212l 0.000%
Ll 471] D.001% 708| _C.002%

= ch |
Produccion 96 TECPE T ROL Impilads PETEA T ; §§§ e 2L.0.000%
ARPETROL ARGENTINA G A D:00T% i ... 0.000% _ |
PETROLCERA PIEDRA DEL AGUILA S.A, 28 _s.eoT 15.234] . 2.043%
Y Otal gONeral sk 0ot iypem <o £m7 dcne g @k X - e " - T 35357 3239 o.i%?}?;/a 1175 0.004%
Fronies E1ab toe SR A e RIT 2 oe100% - 45,623,866 5. 1.00% an
aboracién Rropia en baae a informacidn de la Secrelarla de Energia e informacidn presentada per las partes, =

161, Por lo expued

eniendo en cuenta el analisis precedente.. no se
encontraron elementos g g |
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restringir o distorsionar la competencia en los mercados involucrados, de modo que

pueda resultar perjudicial para el interés econémico general.

V. CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS. .

: O 162. Habiendo analizado la documentacién aportada en la presente operacion,
esta Comisién Nacional no advierte la presencia de clausulas restrictivas de la

competancia.

V1. CONCLUSIONES.

163, De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracién
economica not—ificada no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de
los ele‘mentos reunidos en las presentes actuaciones no se desprende que tenga
entidaci suficiente para restiingir o distorsionar la competencia de modo que pueda

&—' resultar en perjuicio al interés econémico general.
PROY - S01 :
164. Por eflo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
2 2 g _ aconseja al Sefior SECRETARIO DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA

Y FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacion de concentracion economica,

consistente en la adquisicion del 100% del capital accionario de SEPSA, por parte de

las firmas MERCURIA ENERGY ASSET MANAGEMENT B.V. Y ROCH S A ¢ qﬁ
con anterioridad se encontraba en poder de la Sra. Maria Teresa Giustinian y de los

Sres. Fernando Malenchini, Salvador Malenchini y Roquel\ Malenchini. Como

consecuencia de la Operacion Notificada, MERCURIA NERGY ASSET
MANAGEMENT BN. pasara a ser duefia del 90 % de las acci
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