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BUENOS AIRES, 17 OCT2014

VISTO el Expediente N° S01:0199655/2010 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

~ CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econdémica en las que intervengan
empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion prevista en el
Articulo 8° de la Ley Ne 25.156, procéde Su presentacion 'y'tramitacién por los obligados
ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo

desconcentrado en la drbita de la SUBSECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de la

SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FlNANZASr

PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la -integracién armonica de los Articulos 6° a
16 y 58 de dicha ley.

Que la operacién de concentracién econﬁmica que se notifica consiste en la
suscripcion de nuevas acciones por parte de Ié firma MOLINOS RIO DE LA PLATA S.A.
que alcanza el TREINTA Y TRES COMA TREINTA Y TRES POR CIENTO (33,33 %) de

las acciones a emitirse a raiz de un aumento de capital de la fifr_na RENOVA S.A

Que la mencionada operacion significard un cambio en el control de la firma’

RENOVA S.A., pasando de un control conjunto ejercido por las firmas OLEAGINOSA
MORENO HERMANOS S.A.C.I FI Y A. y VICENTIN S.A.I.C. a un control conjunto
ejermdo por estas Ultimas y la firma MOLINOS RIO DE LA PLATA S.A.

R

- Que las sociedades involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién
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de concentracién conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.158, habiendo
dado cumplimiento a los requerimientos efectuados por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA.,

Que la operacién notificada constituye una concentracién econémica en los
términos del Articulo 6°, incisos ¢) y d) de la Ley N° 25.156.

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA concluye que Ia operacion de concentracidon econdmica
notificada no i’nfringe 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 distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al
interés econdmico 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 el cambio de control sobre la firma RENOVA S.A. donde se
pasara de un control conjunto sobre la misma ejercido por las firmas OLEAGINOSA
MORENO HERMANOS S.A.C.ILF.l. Y A., VICENTIN SA.LC. y MOLINOS RIO DE LA
PLATA S.A., todo ello en virtud de lo establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N°
25.156.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1074 de fecha 29
de agosto de 2014 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia
autenticada se incluye como Anexo y forma parte integrante de la presente resolucién.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en
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virtud de lo éstablecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
'RESUELVE: |

ARTICULO 1°.- Autorizase la opefacic’m notificada consistente en la suscripcién de
nuevas acciones por parte de la firma MOLINOS RiQ DE LA'PLATA S.A. que alcanza
el TREINTA'Y TRES COMA TREINTA Y TRES POR CIENTO (33,33 %) de las
accioneé é emitirse a raiz de un aumento de cabital de la firma RENOVA S.A; vy el
consecuente cambio de control sobre la firma RENOVA S.A'. donde se pasara de un
control 60‘njunto sobre la misma Iejerc‘ido por las firmas OLEAGINOSA MORENO
HERMANOS S.A.C.LF.LY A, VICENTIN S.A.l.C. y MOLINOS RIO DE LA PLATA S.A,,
todo ello en virtud de lo estableéido én el Articulo 1'3, inciso a) de’la Ley N° 25,158,
ARTiCU:LO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamen N°
1074 de fecha 29 de agosto dé 2014 emitido por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la
SUBSECRETARIA DE COMERCIOL INTERIOR de Ia—SECRETARIA DE COMERCIO
del MINISTERIO DE ECONOMIA Y. FINANZAS PUBLICAS, que en CINCUENTA (50)
hojas autenticadas se agrega como Anexo a la preéente medida.

ARTiCULO 3°- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCIONN® < 1 1
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- SENOR SECRETARIG:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a ia

.Expediente N° 501

'0199655/2010 del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,

caratulado "MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A., OLEAGINOSA MORENO HERMANOS

SACILFIYA YOTRO S/ NOTIFICACION ART 8° LEY 25 156 (Cone. 825)

i. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
t.1. La operacion

1. La operacron de concentracion econdmica notificada en fecha 4 de junio de 2010, tiene

lugar dentro del territorio de ia Republica Argentina Yy consiste en ia suscripcion por

parte de la firma MOLINOS RO DE LA PLATA S A, (en adelante "MOLINOS") del 33%

de las acciones que se emitiran a raiz de un aumento de capital de Ia firma RENOVA

S.A. (en adelante ‘RENOVA™),

La operacién aqui notificada significara un cambio en el control de |a empresa

RENOVA, pasando de un control conjunto ejercido por las firmas OLEAGINOSA

MORENC HERMANOS S A.CLFI. Y A (en adelante "OLEAGINOSA“) y VICENTIN

S.ALC. {en adelante “VICENTIN") a un contro: conjunto eJercado por éstas ultlmas

mencionadas y latXirma

instruments, por un {ado,| melliante

MOLINOS. Es importante sefialar que la opera non se

una oferta de suseripcién de acciones enviada con




s l— J
_ly
Clfincstario de gca)mnwh- ¥ Firncoras Piddicas-

Lo o Kard e X 3
'lform.;chw C?_-'I'zm_murz( P @ffmda ol \('(‘Twz%'e/wwm

{15 L
ES COPIA FIEL
DEL ORIGINAL

SECRETAR
COMISION
DEFENEA D

211

fecha 23 de. abril de 2010 por las firmas RENOVA, OLEAGINOSA y VICENTIN a
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MOLINOS'. En el marco de dicha oferta, y como fue descripto up supra, MOLINOS
suscribira Qn_a cantidad de nuevas acciones necesarias para alcanzar una participacion
del 33,33% del capital social y voto's de RENOVA,

‘(, por otﬂrro'ila_do,_ c_o'm‘o condicién sine qua non para la realizaciéh de la operacion, se
acordd la entrada en vigencia de un acuerdo de accionistas suscripto entre VICENTIN,
OLEAGINOSA y MOLINOS el dia 23 de abril de 2010, destinado a establecer las bases
para la actuacién conjunta de los accionistas de RENOVA, aségurando su control

societario®.

1.2. La actividad de las partes

Por parte de MOLINOS

MOLINOS: &s una Sociedad inscripta ante el Registro Publico de Comercio de la Ciudad
Auténorha de Buenos Aires, a car-go de la Inspeccion General de Justicia. Es una de las
empresas lideres de la industria alimenticia de Sudameérica, con llegada a mas de 50
paises en todo el mundo. Asimismo, es uno de los actores clave en ef procesamiento de
soja y comercializacion de sus derivados, Basa su estrategia- en dos pilares (i) el
desarroilo de sus marcas tanto en el mercado local como en el mercado internacional; y
(i) su creciente participacion en el complejo oleaginoso. Los accionistas principales de
MOLINOS son PCF S.A., que posee una participacion en el capital social del 74,71% y

la Administracién Nacional de Ia Seguridad Social {en adelante “ANSES™) y Fondo de

Garantia de;SustentabiIidjd (en adelante "FGS") Ley N° 26.425 con una participacion

del 19,92 % del capital sodial,
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La oferta fue aceptada por la fiyma MALINOS en la misma fecha que fue remitida.
El cierre de |a transaccién se produjo &l dia 30 de junio de 2010 segun declaracién jurada efectuada por

las partes, previo cumpllmsento de ciertas condtq:lones suspensivas. o . <
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5. PCF S.A.: es una sociedad de inversion, controlada por la FAMILIA PEREZ COMPANG?

(en adelante [a "Familia PC"), que, a su vez, controla a las siguientes empresas que
operan en el pals, '

6. COMPANIA ALIMENTICIA LOS ANDES S.A.: sociedad cuya principal actividad es |a
fabricacion de chocolates, galletas, caramelos y confites, bajo marcas tales como
Bonafide, Billiken, DRF, Nugaton, entre otras. MOLINOS posee, en forma directa, el

‘ 50% de las acciones.

7. GARANTIAS DEL PLATA S.G.R.*: es una sociedad de garantia reciproca que tiene por
objeto principal otorgar garantias a sus socios participes, conforme los tipos permitidos
por el derecho, mediante la celebracién de contratos de garantia reciproca. Asi como en
LOS GROBO S.G.R, la voluntad social de éste tipo de sociedades resuita de las
decisiones adoptadas por dos clases de socios, los socios participes y los socios
protectores, detentando cada una de éstas clases el 50% del capital social de la
sociedad en cuestion. Los requisitos para integrar una y otra clase se hallan definidos
en el cuerpo normativo antes mencionado. Dicha sociedad puede ademas, brindar

asesoramiento técnico, econdmico y financiero en forma directa © a través de terceros

contratados a tal fin. En cuanto a la composicion de su capital social, MOLINOS posee
:“‘—i"-:{.‘)'ﬁf-soi1 el 49,5% de sus acciones. Segun lo informado por las partes, con fecha 30 de julio de
4 g7 3 2010, dicha sociedad aprobé mediante la celebracion de una Asamblea General
—"""_“"‘" Ordinaria y Extraordinaria, la disolucién anticipada de la misma, en- fos terminos del
— articulo 94, incisos 1° y 4° de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550 y su

posterior liquidacion. Asimismo indicaron que, con fecha 11 de noviembre de 2011, se

., .Inicié ante la Inspeccién
LA

A 7

de Justicia el tramite de disoluciéon y posterior

3 De acuerdo a lo informado, \laWamille PC esta integrada por los Sres. Marla Carmen Sundblad de
Perez Companc, Jorge Perez Comparig, Rosarly Parez Companc, Pilar Perez Compancg, Luis Perez ompanc,
Cecilia Perez Companc, Catalina Perez\Compang y Pablo Perez Companc.
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\Mrobjeto es: (i} la gestidn y admirist

liquidacion de la sociedad, cuyo tramite continia hasta la actualidad.

. LOS GROBO S.G.R. (en adelante denominada “LOS GROBO")*: es una sociedad de

garantia reciproca, cuya actividad principal consiste en el otorgamiento de garantias a

sus socios participes, de conformidad con el régimen de la Ley N° 24.487 y sus

 modificatorias y complementarias. La composicién def capital social de LOS GROBO es

la siguiente: (i) socios protectores (50% del capital social de LOS GROBO) compuesta
por MOL_INOS, con una tenencia del 24,79% del capital social y derechos de voto; LOS
GROBO AGROPECUARIA S.A., con una tenéncia del 23,58% del capital social y
derechos de voto; v otros socios proteptores que, en total, detentan el 1,63% del capital

social y derechos de voto, (i) socios participes (50% del capital social de LOS GROBO)

existen 304. personas fisicas y 361 pequefias y medianas empresas. Ségun lo
manifestado por los presentantes, MOLINOS ejerce control conjunto con LOS GROBO
AGROPECUARIA S.A., en virtud de detentar ambos el 48,37% de! capital social y
derechos de voto de LOS GROBO en calidad de socios protectores. Por otro lado, el
consejo de administracion de LOS GROBO estd integrado por consejeros que
representan a ambas clases de socios. Existen reuniones permanentes de éste consejo

de administracién qué tratan y resuelven los temas diarios de LOS GROBO.

'DELVERDE INDUSTRIE ALIMENTARI S.p.A: es uné sociedad italiana cuya principal

actividad es la fabricacion de pastas. MOLINOS posee una participacién accionaria en

forma indirecta del €9,50% a través de MOLINOS DEL PLATA S.L.

10. Por su parte, MOLINOS DEL PLATA S.L.: es una sociedad de responsabilidad limitada

constituida el 31 de diciembre de 2008 de acuerdo con las leyes de Espafa y cuyo

cién'de valores representativos de fondos propios de

De acuerdo a la informado en est somed MOLINOS no reviste el caracter de controlante. -
De acuerdo a lo informado en esta ocued I MOLINOS reviste el caracter de socio protector.

i
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sociedades y otras entidades, sean éstas residentes o no en el territorio egpariol y G‘T)ffal
inversién en sociedades y otras entidades, sean éstas residentes o no en el territorio
aspanol,

La Familia PC también controla a las empresas que se nombran a continuacién.
SUDACIA S.A.: es una sociedad de inversion, 100% controlada de forma indirecta por la
Familia PC, |

TSIL 8.A: Es una embresa dedicada a la fabricacién, elaboracién y comercializacién de
cremas heladas, helados de leche y helados de agua, confeccionadas a partir de leche
obtenida en tambos de su propiedad y desarrollo de actividades agropecuarias, en
especial tambos. Dicha comercializacion se realiza en locales propios ubicados en
Capital Federal, Gran Buenos Aires y la Costa Atlantica. Adicionalmente, se dedica a la
elaboracion y comercializacion de una linea de productos destinada a la venta mayorista
a heladerias que comercializan el producto bajo su marca. Asimismo, realiza actividades
de siembra y cosecha (en campos propios en la zona de Escobar, San Antonio de Areca
y Carmen de Areco) de trigo pan, trigo candeal, soja, cebada y maiz, destinados a la
comercializacion en los mercados de Rosario y Buenos Aires. Por otra pa?te, celebra
periddicamente convenios de produccion de semillas destinadas a ser vendidas a
productores con distintas empresas del sector, mediante los cuales siembra semillas de
terceros en campos propios, monitorea el cultivo en forma conjunta con el propietario de
las mismas y recibe como contraprestacion un precio por tonelada producida. También
cultiva maiz no destinado a la venta, sino que se acopia en forma de grano humedo o
silo de maiz (producto elaborado con la planta triturada de dicho cereal), Yy que se

destina a la suplementacién de la hacienda de los tambos propios. Siembra pasturas

varias (rye grass, alfalfa, tréboles)%tcl)\destinadas a ser utilizadas como alimento de la

hacienda de sus tambos, ya sec\( edignte 1a elaboracion de rollos o fardos| o la
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a_!imentébién a campo y es propietaria de |a Cabafla San Isidro Labrador, que tiene
como principal actividad la difusion de las propiedades y beneficios de la raza Jersey.
Dicha actividad es desarrollada a traves de la participacion en exposiciones vy

publicaciones del rubro, obteniendo numerosos y prestigiosos galardones por sus

productos. También refuerza la difusién de dicha raza a través de la comercializacién deé

toros reproductores,' semen (convencional y sekado) y embriones bovinos. Por ultimo,
realiza actividades inmobiliarias, arrendando fracciones de campos en Escobar, Carmen
de Areco y San Antonio de Areco, a productores que se dedican a la actividad agricola o
g'anadera. Asimismo es propietaria de una camara frigorifica ubicada en Escobar, la
cual utiliza para almacenar helado de propia producciéon y alquila a te_rcerosApara
conservar productos congelados. La Familia PC posee una participacién accionaria en
forma indirecta del 100%.

PCFG A‘DV!S'ORY S.A.: es una sociedad cuya actividad principal es la prestacéén de
servicios, méndatos y representaciones. En particular y respecto de tos servicios, 1os

mismos son servicios administrativos, contables, legales y de gestidn. La Familia PC

posee una participacion accionaria en forma indirecta del 100%.

AGUILA DEL SUR S:A.: su principal actividad es el transporte aéreo no régular de
pasajeros, correo y/o carga y la prestacion de servicios de operacion de todo tipo de
aeronaves. La Familia PC posee una participacion accionaria en forma indirecta del
100%. |

GOYAIKE S.?A.A.C.I. y F.. es una sociedad dedicada a la realizacidén de actividades de

siembra y cosecha de trigo pan, trigo candeal, girasol (hasta 2007), cebada, soja, maiz y

su actividad ganadera, la misma se divide

basicamente’ en (i) hacienda bovina:} sgiNedica principalmente a la cria de la,raza

_,Heref'ord de pedeogree y a la invernada y\lii\hacienda ovina: desalrrolla la activigad de
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cria de ovines para la produccion y venta de lana. Asimismo, realizaba actiwdad?ésle ﬁ
faena y comercializacién de carne hasta noviembre de 2008. Por otra parte, de acuerdo
a lo informado, ésta empresa realiza las siguientes actividades: sexado de semen en
ganado bovino y equino; clonacion; fertilizacién in vitro y transplante embrionario. La
Familia PC posee una participacién accioharia en forma indirecta del 100%,

17. SICMA S.A.. es una sociedad de inversion donde la Familia PC posee una participacién

L- accionaria en forma indirecta del 100%.

18. TURISMO PECOM S.A.: es una sociedad cuya principal actividad es la de viajes y
turismo. La Familia PC posee una participacion accionaria en forma indirecta del 100%.

19. INGESEG S.A.: es una sociedad cuya actividad principal es la intermediacién en la
concertacion de contratos de seguros. La Familia PC posee una participacion accionaria
en forma indirecta del 98,57%.

20. CONUAR S.A: es una sociedad cuya actividad principal es la produccién vy
comercializacidn de elementos combustibles nucleares vy ejecucién de las actividades
vinculadas con éstos, como asi también la produccién y comercializacion de toda ciase

de bienes y servicios en el ambito nuclear. También se dedica a la produccién y

A

comercializacién de toda clase de bienes y servicios relacionados con la industria
PROY-501 eléctrica, servicios diversos en instalaciones nucleares y plantas generadoras de
g 87 3 energia eléctrica. La Familia PC posee una participacién accionaria en forma indirecta

del 66,87%.

21.FAE S.A:: es una sociedad cuya actividad principal es la fabricacién de vainas vy

semiterminados de aleaciones de cicornio para la elaboracién de elementos
combustibles para centrales nucleares y produccion y comercializacién de metales

ferrosos y no ferrosos en cualguier

s formas o grados de elaboracién u otros

productos de aita tecnologia. La Fa

&

osee una participaciéon accionaria en forma

\\ | k ,
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indirecta del 66,67%.

22, CONUAR-FAE EQUIP. S.A. es una sociedad cuya actividad principal es la importacion,

exportacion, comercializacién vy locacién de equipos y materiales. La Familia PC posee
una partic{pacidn accionaria en forma indirecta del 100% a través de: (i) CONUAR S.A,
que es titular del 68% de las acciones de dicha sociedad, y (i) FAE S.A. que es titular

del32%,

23. CLOVER ‘S.A.: es una sociedad cuya actividad principal es de turismo aunque,

actualmente, se encuentra en proceso de liquidacion. La Familia PC posee una

participacién accionaria en forma indirecta del 50%.

Por parte de OLEAGINOSA

24,

25.

WYL

T4
PR aA gy

.OLEAGIN@SA: e€s una sociedad inscripta en la Inspeccién Géneral de Justicia,
dedicada a2 la compra de cereales y semillas oleaginosas y venta en el mercado local
y/o extranjero de cereales y de aceites y pelets obtenidos en el proceso de
industrializiacién. Asimismo, se dedica a la comercializacion de biodiese!l producido en
planta- deé terceros y su posterior exportacién. Sus acciolnistas principales son
GLENCORE INTERNATIONAL A.G., quien posee una participacion accionaria del
51,29%; DﬁiESART COMMERC!AL_ S.A., quien posee una participacion accionaria del
1407% y QLENCORE CEREALES S.A., quien posee una pa:jticipacién accionaria def
34,64%. .

GLENCOR:E INTERNATIONAL A.G.: es una sociedad que se encuentra bajo el control
de GL’ENdORE‘INTERNATIONAL PLC y que se dedica a: (i) comerciar "commodities”

de cualquier clase (tales como petrdleo, metales y minerales) y otras mercaderias por

cuenta propia y de terceros; (i) intermediar servicios; (iii) llevar a cabo transacciones

financieras! relacionadas; y (iv) estable¢er subsidiarias, participar en otras empresas o
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acopio propias como arrendadas a tai fin;

asociérse icon ellas.
Por su parte, GLENCORE INTERNATIONAL PLC. es una empresa publica que cotiza
sus acciories en la Bolsa de Londres, Reino Unido. Sus princi.pales accionistas son lvan
Glasenberg (15,7947% de Ias acciones), Daniel Francisco Maté Badenes (6.0304%);

Aristotelis Mistakidis (5,9475%), Tor Peterson (5,2880%) y Alex Beard (4,6262%).

QE:’?ART.QQMMERQL&%.SA: &s una sociedad .dedicada.a actividades. de-inversién. - - - .« - -

controlada en un 100% por GLENCORE INTERNATIONAL AG '
GLENCORE CEREALES S.A.. es una empresa dedicada a la: (i) combra y posterior
exportacion de granos y cereales e (i} inversidn en empre'sa_is del rubro agropecuario,
via panicigacién accionaria en OLEAGINOSA y MOLINOS LIBRES S.A. GLENCCORE
INTERNATIONAL AG posee una participacion accionaria del 78,46%, encontrandose en
manos Qe DESART COMERCIAL S.A. el restante porcentual accionario. '
FERNANDEZ CANDIA S.A. es una empresa dedicada a la adquisicién, acopio,
almacenaje y venta de cereales y oieaginosas, en plantas de acopio propias. Esta
empresa se encuentra bajo el control de OLEAGINOSA, Ia cual posee una participacion
accionaria del 79,60%.

GLENCORE ARGEN'.I'INA S.A.: es una empresa dedicada a la intermediacién de
minerales y metales. Sus accionistas principales son GLENCORE INTERNATIONAL AG
{con una participacion accionaria del 60%) y DESART COMN]ERC!AL S.A. {con una

k
participacidn accionaria de un 40%).

.SUCESION DE ANTONIO MORENO S.A. es una empresa dedicada a la: (i)

adquisicion; acopio, almacenaje y venta de cereales y oleaginosas, tanto en plantas de

(i) siembra y préduccién de granos,

E/|NTERNATIONAL AG poseeuna

participacién accionaria del 80.14%.
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través de la compra o siembra de dicho producto, para su posterior elaboracién (en
plantas propias) y obtencidn de arroz blanco y de menores calidades los que,
posteriormente, son comercializados en el mercado local. Su accionista principal es
GLENCORE INTERNATIONAL AG, quién posee en forma directa una participacién
accionaria del 30%, e indirectamente, a través de GLENCORE CEREALES S.A., el 70%
restante.

ADVANCE ORGANIC MATERIALS S.A. es una sociedad dedicada a transformar los
cultives en alimentos, cosméticos, farmacéuticos y biocombustibles. OLEAGINOSA
posee el 50% del capital ordinario y, el restante 50%, se encuentra en poder de 1a firma
CADIAR HOLDING S A.

XSTORAGE S.A.: es una sociedad dedicada a prestar servicios de recepcion,
almacenaje, despacho y logistica de distribucién de combustibles liquidos. El 90% de su
capitat soclal se encuentra en poder de ia firma GLENCORE INTERNATIONAL AG,
GLENSA S.A: es una sociedad dedicada a la comercializacion de petréleo e
hidrocarburos, y sus derivados. DESART COMMERCIAL S.A. es titular de! 67.5% de su
capital soclai.

CHIMWELL TRADING A.G.: es una sociedad dedicada a actividades de inversion. Ei
100% de su capital pertenece a GLENCORE INTERNATIONAL AG. '

COMPANIA MINERA AGUILAR S.A: es una sociedad minera que se dedica a la
extraccion de zinc, plomo y plata. Es controlada por CHIMWELL TRADING A.G. en un
75%.

AR ZINC S.A.: sociedad dedicada a laboracién de productos basicos industriales en
el mercado del “Zinc Electrolitico” y deft'Aco Sulfurico”. El 52,99% de su capital social

se encuentra en poader de la firma CHIMWELL TRADING A.G. y el 47,01% réstante
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pertenece a COMPANIA MINERA AGUILAR S A, ‘
. - ALRGTLHTRERAS SANTARELL)
. Direecidgn de Despacho

39. VICENTIN: es una sociedad inscripta en el Registro Publico de Comercio de Santa Fe,

40.

—141.

=

L 42

A

dedicada a la (i)

compra de cereales y semillas oleaginosas; (ii) industrializacién de

ACIONAL g

211

semillas oleaginosas; (iii) venta en el mercado local y/o exportacion. de semillas-y de los - -

aceites, harinas/peliets y otros subproductos, como la lecitina, obtenidos en el proceso
de industrializacidon de las semillas oleaginosas;, (iv) refinacién, embotellado y venta en
el mercado local de aceites comestibles; (v) elaboracion y comercializacién de biodiesel
y giicerina a traveés de su produccién en plantas propias y de terceros para su posterior
venta en el mercado local y de exp.ortacién; y {vi) operacién y explotacion de puerto
fluvial para uso propio y/o brindando servicios a terceros. Los accionistas que poseen
una participacion mayor al 5% de dicha empres'a son: Norma S. Vicentin de Boschi,
quien posee una participacion accionaria del 9,74%; Martin Sebastidn Colombo, quien
posee una participacion accionaria del 9.07% y Liliana Torossi de Goldaraz, quien
posee una participacion accionaria del 6,15%. |

OL@AGINOSA SAN LORENZO S.A: es una empresa dedicada a la elaboracidon e
industrializacién de aceites vegetales y subproductos oleaginosos: comestibles Yy no

comestibles. VICENTIN posee una participacién accionaria del 99% en dicha sociedad.

ALGODONERA AVELLANEDA S.A.: es una empresa dedicada a la (i) industrializacion,

. comercializaciéon y/o compraventa de productos y subproductos provenientes del

desmote del algoddn: (i) molienda de semilla de algodon, hilanderia y tejeduria; y (iii)

elaboracion de 'algodén hidréfilo y productos de higiene y proteccidn elaborados con el

mismo. VICENTIN posee una parficifacigh accionaria del 99,91% en dicha sociedéd‘

BUYANOR S.A.: es una empresa dicada a'la comercializacién de produgstos de
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algodén hidréfilo y cosmética infantil, VICENTIN posee una participacion acci®naria %I :Q ‘&
98,80% en dicha sociedad. |
43. RIO DEL NORTE SA.- €5 una empresa dedicada a Ia explotacilén de la concesién del
puerto de Reconquista, Provincia de Santa Fe en la cual VICENTIN tiene una
participacién accionaria del 50%.
44 DIFEROL S A es una Jsocig_d;ad holding, egc_tgglme_r_jt_e.s,i_n_,ac_:,tivj__d_a_d._\/_r_c_EN.T[N tiene upa -
- _m"[:;a.rti-c.:i;;acién accionaria del 90,91% en dicha sociedad. |
L; 45. FRIGORIFICO REGIONAL INDUSTRIAS ALIMENTARIAS RECONQU!STA S.A. (en
adelante "F.R.LA.R."): es una sociedad dedicada a las s:gmentes actividades: (j) faena y
comercializacion (en el mercado interno y para exportacion ~ cuota Hilton) de carne
vacuna y sus derivados y (i) elaboracion, entre otros productos, de cortes vacunos de
alta-cafidad, enfriados, o congelados, envasados y medallones de carne vacdna, en la
cual VICENTIN tiene una participacion accionaria def 50,38%.
46. ENAV S A.: es una sociedad dedicada a la produccién de mosto de uva y productgs
derivados. VICENTIN tiene ung participacion accionaria del 55% en aicha sociedad.
47. VICENTIN PARAGUAY SA.: es una sociedad dedicada a la compraventa de cereales y
oleaginosas. Realiza exportaciones de semillas de girasol a la Republica Argentina, gue
c, ingresan en el reglmen de importaciones temporarias para su procesamiento en las

plantas de molienda de VICENTIN. VICENTIN tiene una participacién accionaria del

97% en dicha sociedad.

PROY-S01|
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48.GIN COTTON SA. es una sociedad desmotadora de afgodén controlada

indirectamente por VICENTIN, a través de ALGODONERA AVELLANEDA SA. con el

97 %. A su vez, VICENT'IN posee directamente el 3% de.su capital social,

49. SIR COTTON S.A.:'es und|socisdad desmotadora de algodén. Tal como sucedg.-con

-. GIN COTTON S.A., VICENTIN détenta el 3% de su capital social. El 97% rdstante

A
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pertenece; a la sociedad ALGODONERA AVELLANEDA S.A., sociedad que es

controiada_;i por VICENTIN, quien posee el 99, 91% de su capital social. - '
50. SUDESTIé TEXTILE'S S.A. es una sociedad dedicada al tratamiento de fibras de

algodén. VICENTIN controla de forma indirecta a dicha. empresa a través de GIN

COTTON S A.y de ALGODONERA AVELLANEDA S.A, las cuaies detentan el 3% y el

_.97%, respectivamente. L R

51, EMULGRAIN S.A. es una sociedad dedicada al filtrado de lecitina de girasol y también

U ala comercrahzacuﬁn de lecitina de girasol y/o soja, pnnmpalmente filtrada, aunque
también comermalrza lecitina de soja cruda en volumenes poco relevantes. VICENTIN

posee un ,control conjunto, a través de BUYANOR S.A., la cual detenta el 50% de Ia

participacién accionaria.

La empresa objeto de la operacién en cuestién

52. RENOVA:';:es una sociedad que, a partir de la compra de aceite de soja, se dedica a la
elaboraciéﬁ y comercializacion de biodiesel y glicerina cruda, productos que son vendidos
tanto en el mercado local como también destinados a la exportacnén En el caso de Ia
ghcerma sobre ciertos volimenes se efectia un proceso lndustrral adicional para

( transformaria en giicerina refinada, la que posteriormente es vendida en los mismos

mercados antes descriptos.

PROY-S01| L. ENCUADRAMIENTO JURIDICO
8 tj 73 53. Las empresas mvolucradas notificaron en tlempo y forma la operacién de concentracién
____’_F‘ conforme a lo previsto en el articulo 8° de la Ley N° 25158, habiendo dado
R mm— cumphmlento a los requerimientos efectuados por la Comisién Nacional de Defensa de
T la Compete}nma. ' - s

!
54. La operacién notificada conbtit Y (na concentracién econdémica en los términds del

s

-OEERY
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articulo 6°, incisos c) y d} de la Ley N° 25,156,

95. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el Volumen de negacios de las

il. PROCEDIMIENTO ~ °
56.

57.

58.

C 59
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60.

empresas afectadas supera el umbral establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.158,

Yy no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Con fecha 4 de junio de 2010, los apoderados de MdLINOS. OLEAGINOSA vy
VICENTIN notificaron la operacién de concentracién econémica mediante |a
presentacion del respectivo Formulario F1 de notificacion.

Tras analizar la informacién presentada, el dia 16 de junio de 2010 esta Comisién
Nacional hizo saber a las partes notificantes que previo a todo proveer, debian édecuar
la présehtécién a lo dispuesto en la Resolucidn SDCyC N° 4072001 (B.O._ 22/02/01), y
que hasta tanto dieran cumplimiento a ello, no cbmenzaria a correr el plazo pfevisto en
e‘I Articulo-13 de la Ley N° 25.156'.

Asimismo, en la misma fecha é&sta Comisién Nécional ordens librar oficic a Ia
SECRETARI|A DE ENERGIA en virtud de lo dispuesto en el Articulo 16 de la Ley N°
25.156. | .

Con fecha 22 de junio de 2010, las empresas noftificantes efectuaron una presentacion a
fin de-dar cumplimiento a lo solicitado, suministréndo fa informacién requerida por esta
Comisién Nacional. |

El dia 23 de junio de 2010, esta Comisién Nacional consideré que el Formulario F1

presentado se hallaba incompleto, por lo que se efectuaron las correspondientes

observaciones, haciéndose sabey a las partes que el plazo previsto en el Articulo 13 de

la Ley N° 25.156 habia comepzado aYorrer desde el primer dia habil posterior al dia 22
de junio de 2010 y que el nfismo‘se epcontraria suspendido hasta tanto todas las partes

!

14 -
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no dieran total cumplimiento a lo requerido. Dicho proveldo se notificé con fecha 24 de
junio de 2010,

Con fecha 2 de julio de 2010, las partes efectuaron una presentacion mediante la cual
informaron que el cierre de la transaccion se produjo efectivamente el dia 30 de junio de
2010, y asimismo que, en esa misma fecha, VICENTIN envic a OLEAGINOSA,
MOLINOS y RENOVA una oferta complementaria, la cual fue aceptada por los
mencionados destinatarios, a fin de modificar ciertos términos y condicicnes de las
ofertas de acuerdo de suscripcién y acuerdo de accionistas de RENOVA de fecha 23 de
abril de 2010.

Con fecha 14 de julio de 2010, esta Comisién Nacional tuvo por recibida dicha
presentacion, pasando fas actuaciones a despacho. Sin perjuicio de ello, se hizo saber a
fas partes que se encontraba pendiente de respuesta el requerimiento efectuado a fs.
550/551 y, por ende, hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a lo
requerido, continuaria suspendido el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N°
25.156.

Con fecha 21 de julio de 2010, mediante Nota S.E. N° 4511, el Ing. Daniel Cameron, en
su caracter de Secretario de Energia, efectué una presentacién a fin de dar respuesta al
oficio librado por esta Comisién Nacional. A tal fin manifesté que dada que la sumatoria
de los voldmenes asignados a las empresas en cuestién, en el marco del Acuerdo de
Abastecimiento de Biocombustible para su Mezcla con Combustibles Fésiles en el
Territorio Nacional, no alcanza el 10% dei total asignado para todas ias empresas
competidoras en él, a criterio de dicha Autoridad de Aplicacidn la asociacidn de las
empresas en cuestion no comprometen fa situacidn del mercado de los biocombustibles.
El dia 6 de agosto de 2010, laspartes efectuaron una nueva presentacién a fin de dar

respuesta al requerimiento efectugtio por esta Comision Nacional.

15
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Con fecha 27 de agosto de 2010, esta Comision Nacional considerd que el Formulario -

1 presentado por las partes continuaba incompleto, por lo que se efectuaron las
correspond_iente’s‘observaciones, haciéndose saber a las partes que hasta tanto no
dieran cumplimiento en forma completa a elio, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Artlculo 13 de la Ley N°® 25.156, | -

Eldia 12 de octubre de 2010, las partes efectuaron _uha nueva presentacién a fin de dar
respuesta al'requerimiento efectuado p‘or esta Comisién Nacional,

Con fecha § de noviembre de 201:0, esta Comisién Nacional conéideré que el
Formu‘lario. F1 presentado por las partes continuaba incompleto por lo que se
efectuaron. las correspond:entes observac:lones haCIéndose saber a las partes gue
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el
plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 21 de diciembre de 2010, las partes efectuaron una nueva presentacién a fin de
dar resbuesta al requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional.

Et dia 22 de diciembre de 2010, las partes efectuaron una nueva presentacion a fin de
dar res.pue_sta al requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional.

El dia 28 de diciembre de 2010, esta Comision Nacional intimé a las partes a adjuﬁtar el
soporte magneético de la presentacion en despacho. |
El dfa 3 de enero de 2011, las panes‘ efectuarpn una nueva presentacién a fin de dar
respuesta al reguerimiento efectuado por esta Comisién Nacional.

El dia 2l5 de enero de 2011, esta Comisién Nacional considerd que _eI Formulario F1
presenta'do por las paries continuaba incompleto, por lo i:;ue se | efectuaron las
correspondientes observaciones, hacjérjdoge saber a las ﬁartes gque hasta tanto no
dieran cumplimiento en-forma completaf #eflo, continuaria suspendido el plazo préVEsto

en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

16
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El dla 10 de marzo de 2011, las partes efectuaron una nueva presentacion a fin de dar
respuesta al requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional.

Con fecha 11 de abril de 2011, esta Comision Nacional consideré gue el Formulario F1
presentado por las partes continuaba incompleto, por lo que se efectuaron las
correspondientes observaciones, haciéndose saber a las partes dque hasta tanto no
dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

Con fecha 24 de mayo de 2011, las partes efectuaron una presentacién en relacién a o
requerido por esta Comisidn Nacional,

El dia 30 de junio de 2011, esta Comisién Nacional considero que el Formulario F1
presentado por las partes continuaba incompleto, por lo que se efectuaron ias
correspondientes observaciones, haciéndose saber a las partes que hasta tanto no
dieran cumplimiento en forma completa a ello, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.1586.

Con fecha 9 de agosto de 2011, las partes efectuaron una presentacion solicitando una
prérroga para dar cumplimiento a lo oportunamente solicitado, lo que motivd que esta
Comision Nacional, con fecha 11 de agosto de 2011, la haya concedido por el término
de ley; |

Con fecha 18 de agosto de 2011, esta Comisién Nacional ordend la reaiizacion de una
inspeccion ocular a efectuarse en la planta industrial de RENOVA el dia 24 de agosto de
2011,

Con fecha 24 de agosto de 2011, las parteé realizaron una presentacién por medio det
cual solicitaron la reprogramacion de la inspeccién ocular debido a posible existencia de

planteos de Indole sindical en las zoplas al¢dafias a la planta industrial de RENO A

.Con fecha 5 de septiembre de 201, n atencién a lo informado por las parfes, esta

211
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Comisién Nacional ordend reprogramar la inspeccién ocular uf supra mencionada para
el dia 19 de septiembre de 2011.

81.Con fecha 19 de septiembre de 2011, los agentes publicos designados por este.
Organismo llevaron a cabo la inspeccion ocular en la planta induéfriai de titularidad de
RENOVA, .conforme io ordenado oportunamente,

82. Los dias _;2‘3 de- septiembre.y 5 de octubre -de 2011, las .rparte's e;fectuaron -ina - -
presentacion a fin de dar cumplimiento a lo requerido por este Organismo en fecha 30

de junio de 2011.

O

83.Con fecha 10 de noviembre de 2011, esta Comisién Nacional considerd que el
Formuiaric F1 presentado se hallaba incompleto, por lo que se efectuaron nuevas
observaciones, haciéndoles saber a las partes que el plazo establecido en el Arﬁculo 13
de la Ley N° 25.156 continuarfa suspendido.

84. El dia 23 de diciembre de 2011, las partes efectuaron una nueva presentacién dando
Cumpl-imiento a lo solicitado por esta Comisién Nacional,

85. Con fecl.'narzs de enerc de 2012, esta Comisioh Nacionai consideré que ei f;“ormulario F1
prese'ntardo se hallgba incompleto, por lo que se efectuaron nuevas cbservaciones,

L/ haciéndoles saber a las partes que el plazo e.stablecido en el Articulo 13 de la Ley N°

25.156 continuaria suspendido.

86. El dia 13 de marzo de 2012, las partes efectuaron una nueva presentacion a fin de dar

PROY-SO01}
8673 |

cumplimiento a lo solicitado.

. El dia'28 de marzo de 2012, las partes realizaron una nueva presentacién ampliando el

escrito presentado el dia 13 de marzo de 2012,

| 88. Con fecha:3 de mayo de 2012, esta Comisién Nacional considerd que el Formulario F1

presentade se hallaba incompletb, bor lo gue se efectuaron nuevas observacjones,

haciendoles saber a las partes/que Bl iplazo establecido en el Articulo 13 de la ey N°

18
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25.156 continuarfa suspendido.
El dia 15 de junio de 2012, las partes realizaron una presentacién dando respuesta a lo
solicitado. |

Con fecha 20 de j“tllio de 2012, este Organismo cénsideré que el Formulario F1

presentado se hallaba incompleto, por lo que se efectuaron nuevas observacionas,

haciéndoles. saber. a las partes que.el plazo establecide en. el Articulo. 13 de la Ley Ne

25.156 continuaria suspendido.

. Con fecha 26 de julio de 2012 y en mérito a las facultades emergentes del Art. 24 de la

Ley N° 25.156, esta Comisién Nacional ordend citar a prestar declaracion testimonial a
personal idoneo de las firmas LDC ARGENTINA S.A. y BUN'GE ARGENTINA S A.

Con fecha 8 de agosto de 2012, se celebré audiencia testimonial con los Sres. Alejandro
Luis iacarusso y Jacinto Peralta Ramos en su caracter de director industrial-y empleado
del &rea comercial, respectivamente, de Ia firma LDC ARGENT|NA S.A.

Con fecha 9 de agosto de 2012, se celebré audiencia testimonial con el Sr. Javier
Arancedo, en su caracter de empleado del 4rea comercial, de la firma BUNGE
ARGENTINA S.A: | |

El dia 3 de sept:embre de 2012, las partes efectuaron una nueva presentacion dando
cumphmlento alo requerldo por esta Comisién Nacional.

Con fecha 10 de octubre de 2012, esta Comision Nacional considerd que el Formulario
F1 presen_tado. por las partes continuaba incompleto, por 1o que se efectuaron las
correspondientes observaciones, haciéndose saber a las partes que hasta tanto no

dieran:cumplimiento en forma completa a

0, continuari_a suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156. '

Con fecha 22 de octubre de 2012 y a |4s facultades emergentes del Art. 24 de

la Ley N° 25.156, esta Comisién Naciona! drdg¢né citar a prestar declaracion testimonial

Horia mAz l
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a personal idoneo de la firma TERMINAL 6 S.A.

97. Con fecha 8 de noviembre de 2012, se celebré audiencia testimonial con ia Sra. Patricia
Laura Bolis, en su caracter de gerente del 4rea de oleoquimica de la firma T6
INDUSTRIAL S.A.

98, Con fecha 22 de noviembre de 2012, las partes efectuaron una nueva presentacion
dando cumplimiento a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 10 de octubre
de 2012.

99. Asimismo, con fecha 22 de noviembre, la firma 76 INDUSTRIAL S.A. realizé una
presentacion a fin de dar respuesta a los requerimientos efectuados en !a audiencia
testimonial celebrada el dia 8 de noviembre de 2012,

100. Con fecha 20 de diciembre de 2012, esta Comisién Nacional ordend agregar al
presente expediente, informacion necesaria para el analisis de la presente operacion
obrante en el portal de internet de la pagina de la Camara de la Industria Aceitera de la
Republica Argentina.

101. Con fecha 20 de diciembre de 2012, al considerar que el Formulario F1 se hallaha
incompleto, esta Comisidon Nacional efectud nuevas abservaciones e hizo saber a las

partes que el plazo previsto en et Articulo 13 de la ley de marras continuaria suspendido

- hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa del mismo.

102. El dia 7 de febrero de 2013, las partes realizaron una presentacion dando

PROY-501 cumplimiento a los requerimientos efectuados por esta Comisién Nacional.

8 g / 3 103. Con fecha 4 de abril de 2013, al considerar que el Formulario F1 se hallaba

incompleto, esta Comisién Nacional efectué nuevas observaciones e hizo saber a las

partes que el plazo previsto en el Articulo 13 de fa ley de marras continuarfa suspendido

hasta tanto no dieran cumplimiento en fory/co leta del mismo.

- 104. Con fecha 7 de mayo de 2013, esta/‘bo isio] Nacional solicitd a la COMISION DE

i
\
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SARIELL

PLANIFICACION Y COORDINACION‘ESTRATE‘GICA DEL PLAN NACIONAL DE
INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS de la SECRETARIA DE POLITICA
ECONOMICA Y Pl__ANIFICAClON DEL DESARROLLO DEL MINISTERIO DE
ECONbMIA Y FINANZAS PUBLICAS, la intervencidn que le compete de acuerdo a lo

dispuesto en el Articulo 16 de la Ley N° 25.156.

1085, Con fecha 20 de mayo de 2013, las partes reallzaron una presentaclén dando

cumphm:ento al requenmuento efectuado paor esta Comisuﬁn Nacaonal en fecha 4 de abnl
de 2013.

106. Con fecha 14 de junio de 2013, esta Comisién Nacional ordené reiterar la solicitud
realizada a la COMISION DE PLANIFICACION Y COORDINAGION ESTRATEGiCA
DEL PLAN NACIONAL DE INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS, a los mismos fines
y efectos que la anterior.

107. El dia 2 de julio de 2013, al considerar que el Formulario F1 se hallaba incompleto,
esta Comisién Nacional efectud nuevas observaciones e hizo saber a las partes que el
plazb previsto en el Articulo 13 de la ley de marras continuaria suspendido hasta tanto
no dieran cumplimiento en forma completa del mismo.

108. El dla 16 de julio de 2013, esta Comision Nacionallordeno reiterar [a solicitud
realizada  a la COMISION DE PLANIFICACION Y COORDINACION ESTRATEGICA
DEL PLAN NACIONAL- DE INVERSIONES HIDROCARBUR[FERQS. a los mismos fines
y efectos ‘que la anterior.

109. Con fecha 12 de agosto de 2013, las partes realizaron una nueva presentacion

dando cumplimiento a fo requerido en fecha 2 de julio de 2013. Asimismo, solicitaron la -

confidencialidad de la informacion suministrada ya que la misma pertenece a la firma

ADVANCED ORGANIC MATERIALSYE.A. sumihistraron un informe no confidencial.

110. Con fecha 22 de agosto de 2013, esta Comision ordend reservar la infprmacion

-
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sunﬁinistrada provisoriamente en Secretarfa Letrada hasta tanto fuera [gqsuelta la 2 E 1

mencionad.a solicitud.

111. Con fecha 25 de septiembre .de 2013, esta Comision Nacional intimé a las partes a
gue aclaren que informacion debia ser tomada caome confidencial, indicandoles que
hasta tanto no dieran cumplimiento a elio, el plazo previsto en el Art. 13 de la Ley N°

25.156 continuaria suspendido.

112. El dfa 16 de octubre de 2013, las partes realizaron una nueva presentacién dando

cum;ﬁlirﬁiento a lo solicitado con fecha 25 de septiembre de 2013.

113. Asimismo y con fecha 16 de octubre de 2013, las partes realizaron una nueva

presentacién a fin de rectificar informacion presentada en fécﬁas 22 de noviembre de
2012 y 7 de febrero de 2013,

114. Cbn fecha 20 de noviembre de 2013, y atento a las presentaciones realizadas por las
partes, esta Comisién Naéional tuvo por presentado el resumen no confidencial, ordend
la formacion del ANEXO CONFIDENCIAL {CONC 825) y efectud nuevas observaciones
al Formularto F1 por considerarlo incompleto. Asimismo, les hizo saber a las partes que
el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido hasta
tanto dieran total cumplimiento a lo solicitado.

115. En-a misma fecha, 20 de noviembre de 2013; esta Comision Nacional ordend reiterar
la solicitud de intervencion a la COMISION DE PLANIFICACION Y COORDINACION
ESTRATEGICA DEL PLAN NACIONAL DE INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS, a
los mismos fines y efectos que la anterior. _ |

116. Con fecha 8 de enerc 2014, las partes realizaron una presentacién dando

cumplimiento a los requerimient

efectuados por esta Comision Nacional,

117, El dia 27 de enero de

0 4, 7 considerar que el Formularioc F1 se hallaba

incompleto, esta Comisién Nacipna) efectud nuevas observaciones e hizo shber a las

22



e

¢

Q/fﬂnwfwco o %’rmmrma, Y Cg;?mmm Disbdicas

%mluh’n =% Vacional db @qﬁnﬂa dola %mﬁn&mcm

8873

PROY-S01|

‘ES COPIA FIEL
Fooretirtcs do Gomorcio DEL ORIGINAL

partes que el piazo p%evisto en el Articulo 13 de la ley de marras dontinuaria.suspend'
hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa del mismo.

118. Con fecha12 de febrero de 2014, las partes notificantes cumplfment_aron lo requerido
- por esta Cémisién Nacional, paséndosé las actuaciones a despacho.

119. EiI dia 25 de marzo de 2014, al considerar que el Formulario F1 se hallaba

- incomplete; esta Comisién Nacional_ efectué nuevas observacuones e hizo saber a las

Haggreriaje gi-Almirante Guillerno Brown, en el Bicentenario del Combate Naval de Mamevide .

partes que el plazo previsto en el Articulo 13 de la ley de marras contmuaria suspendudo o

hasta tanto no daeran cumplimiento en forma completa del mismo.

120. Con fecha 12 de mayo de 2014, MOLINOS RiO DE LA PLATA ¥ VICENTIN
efectuaron una presentacion haciendo saber que informacion requerida correspondia en
su totalidad a OLEAGINOSA, motivo por el cual seria provista por ésta Gltima en forma
individual.

121. | Con fecha 2 de junio_de 2014, esta COMISION NACIONAL agreg¢ la presentacion
efectuada. _ _ |

122. Con fecha 14 de mayo de 2014, OLEAG1NOSA cumplimento parciaimente lo
requerido por esta Comisién Nacional y solicité una prérroga a fin de dar cumplimiento
total a lo solicitado.

423. Con fecha 2 de junio de 2014, esta Comision Nacional otorgd la prorroga solicitada
por el plazo de ley.

124. Con fecha 16 de mayo de 2014, OLEAGINOSA efectuéd una presentacion dando

cumplimiento a lo requerido por ésta Comision Nacional, pasandose jas actuaciones a '

.. despacho con fecha 2 de junio de 2014,
125. Con fecha 1 de julio de 2014, /4l considerar gue el Formulario F1 se haliaba
incompieto, esta Comisién Naciong! gfec 4 nuevas observacmnes e hIZO saber a las

. partes que el plazo previsto en el Arti ul¢ 1B de la ley de marras continuaria s épendldo
= : .
!
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hasta tanto no dieran cumplimiento en forma completa del mismo.

a 14 de agosto de 2014 las partes

n Nacional, pasando |as actuamones a

dieron cumphmlento al requenmtento

efectuado pbr esta Comisio despacho en fecha

25 de agosto de 2014.
ELA QF_{EB&C_,ION SOBRE LA COMPETENCIA

1. Naturalezadela Operacion.

ud de las actividades de las empresas involucradas, esta Comisién Nagional

peracion, mediante la cual MOLINOS hace su ingreso @

identifica en la presente O

RENOVA, relaciones de caracter horizontal y vertical.

128. Respecto de las pnmeras se registran en la produccion . de biodiesel dado que
combustible en una planta de su propiedad con

MOLINOS venia produciendo este

anterioridad a la presente operacién. Por su parte VICENTIN, ademas de su
ambién tenfa una planta d& elaboracién de biodiesel. Porsu

participacion en RENOVA, t
n una plarita propia para la produccion de

lado OLEAGINOSA, si bien no contaba co
GANIC MATERIALS S A,

biodiesel, tenia el 50% de' capital ordinario de ADVANCE OR
n una planta de su propiedad. El mismo efecto

empresa que elaboraba biodiesel e

a cual se produce en forma

genera ia operacion en Ia produccion de glicerina cruda, 1

conjunta con €l biodiese! en las mismas plantas y en proporciones fijas.

129. Desde este punto de vista se considera necesario indagar en Comao tal circunstancia
genera efectos tanto horizontales, en las condiciones de competencia de la propia

s habida cuenta que la produccién de éste

produccibn de biodiesel, asi como vertjcale
_combustible se obtiene a partir dey pro esamiento de aceite de soja y todas las

empresas asociadas en RENOVA P d éste insumo.

evideo"
)
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| C 130. En reladibn a éste ultimo aspecto, ¥ si bien la operacion no presenta efectos en ig 1 1
produccion de aceite de soja, s€ estima pertinente evaluar, a partir de la concentracion

horizontal en biodiesel y glicerina cruda, si la misma le otorga a las notificantes 'a

pamdad de actuar en forma coordinada (aguas arriba) @ como una dnica entidad
econémlca (aguas abajo) de forma tal de producur el cierre de alguna de éétas etabas
ertucalmente relacionadas.a terceros compehdores potencnales o efectivos.
(,) 131. _También corresponde evaluar la posible existencia de re|ac1ones verticales entre la

B produccion de glicerina cruday la elaboracién de glicerina refinada.

132. Conforme al testimonio del representante de LDC ARGENTINA S A. la glicerina
cruda efectivamente se comercializa como insumo para producir glicerina refinada, no
obstante dicha comercializacion en el caso de Argentina consiste én colocaciones en
mercados externos.

133. La glicerina refinada de origen vegetal que se elabora en el péis asta a cargo de solo

. dos empresas que son RENOVA y T6 INDUSTRIAL S.A,, las cuales estan totaimente
integradas con la produccién de glicerina cruda como subproducto de la elaboracién de
biodiesel; _ -

L,' 134, En funcion de elloy enun sentido estricto, no existe en el pais una demanda intern'a

de glicerina cruda para la elaboracién del producto refinado. |
m 135. De aqui que no se considere necesario indagar con mayor profundldad sobre este
8 8 73 _ tipo de efectos de la operacién bajo analisis por ausencia de hipbtesis de cierre de

mercado.

136. Sin perjuicio de ello, una vez realizado el analisis de los demas efectos horizontales y

verticales se haran unas breves consideraciones sobre 1a elaboracién de ambos tipos |

de glicerina con el objeto de agotar

las posibles aproximaciones al impactg’en 1a

W competenma dela presente conce
3
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137. En sIntesis,'se verifican relaciones de naturaleza horizontal en los me cados defw

as que se verifican relaciones de naturaleza vertical

biod|esel y de glicerina cruda mientr
sel y de glicerina cruda.

- entre el mercado de aceite de so;a y los mercados de biodie

2 Definicion de Mercado Relevante,

138. Conforme lo establecen los Llneamientos para el Controt de- [as TCondentraciones

Econdmicas, aprobados por Resolucion  164/2001 de la ex Secretarla de la

Competencia, la Desregulacion y 1a Defensa del Consumidor, @ fin de establecer si una
concéntracién limita 0 no la competenéia. es preciso delimitar los mercados que sSe
veran afectados por 1a operacion, esto €s, los mercados relevantes en sSus dimensiones
etencia que la misma

de producto ¥y geogréfica a fin de evaluar los efectos en la comp

genera.
139. El marco conceptual de referencia para la definicien del mercado relevante, tanto en
4 dimension del producto como geografica, es lo gque $& conoce como test SSNIP

nd Non transitory increase in Prsce”) Respecto a la dimension

(“Small but Significant a
cado relevante al menor grupe de

roducto, el test SSNIP define coma mer

a un hipotético monopolista de todos ellos, le

del p
resultaria

productos respecto del cual,
porner un aumento de precios pequefio, pero significativo y no transitorio. EN

lo que atafie al mercado geogréfico, el test se define de la misma forma que para el

rentable im

mercado de producto, pero teniendo como objetivo 1a identificacion de la menor region

dentro de la cual el hipotético monopolista encontraria beneficiosa 1a accion descripta.

: introduccién.
~140. La informacién suministrada po 1as\ embresas notificantes sobre la cagdena de
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comercializacion del piodiese! y de aceite de soja ofrece una primera aproximag

la definicién de los mercados relevantes.

141, MOLINOS mforma que efectua ventas de biodiesel directamente a empresas

petroleras y Sus principales clientes en el mercado interno son las empresas a las

cuales la Secretaria de Energla de Ia Nacion les asignd un cupo mensual minimo que

las firmas" elaboradoras de biodiese! les deben suministrar —en forma proporcnonal asu -

“correlativa capacidad instalada-. Es decir, no existen eslabones lntermedlos entre

MOLINQS y dichos clientes.

142. El precio de venta a ser abonado mensuaimente pof las mezcladoras es calculado en

pesos por la Secretarfa de Energfa de la Nacidén de conformidad con la formula
establecida en la clausula undécima del Acuerdo de Abastecimiento y s publicado en &l
sitio web de dicha secretar(a (www.energia.gov.ar).- Por su, parte, la capacidad
productiva no desﬁnada a satisfacer los cupos internos, se comercializa en el mercado

exierno.

143. VICENTIN es productor de biodiesel en plantas propias y de terceros utilizando como

. materia prima aceite erudo de soja producido en sus propias plantas de extraccién. Esta

empresa vende parte del hiodiesel en el mercado local de acuerdo con los CUpos
establecidos por la Secretaria de Energia de la Nacion. Las ventas en el mercado

interno las reaiiza directamente a las refinadoras de petréleofempresas petroleras sin 1a

intervencién de mayoristas ni distribuidores. El resto del biodiese! ‘es exportado en -

genéral a destinos de Eﬁropa o EE.UU.

144, OLEAGINOSA comercializa biodiesel producido €n plantas de tercéros utitizando

como materia prima aceite crudo de soja producido en plantas propias 0 de terceros (en

este caso bajo el esquema de facén) 0 bien dqu1r|éndo|o en el mercado doméstico. El

piodiesel es exportado en genergal tinos de Europa 0O EE.UU. su vez,

Brown, en el Bicentenario del Combate Naval de Monrevideo”
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OLEAGINOSA tiene participacion en ADVANCE ORGANIC MATERIALY S A, quien

elabora biodiesel en una planta de su propiedad, utilizando como materia prima aceite

crudo de soja adquirido en el mercado local. ADVANCE ORGANIC MATERIALS S.A. '

comercializa en el mercado interno su produccion de biodiesel de acuerdo con los cupos
fijados por la Secretaria de ‘Energfa de ia Nacion, vendiendo directamente a las

refinadoras de petrdlec/empresas petroleras.

145. RENOVA produce biodiesel en planta propia utiliiandé “c.on%c; mhateria'prima aceite

crudo de soja que es adquirido en el mercado interno. La produccion de biodiesel es en
parte comercializada en el mercado local de acuerdo con los cupos fijados por la
Secretarla de Energia de la Nacidén. Las ventas en el mercado local las realiza
directamente a las refinadoras de petréleo/empresas petroleras sin la intervencidn de
mayoristas ni distribuidores. El resto del biodiesel es exportado, en general,-a destiﬁos
de Europa o EE.UU. Por otra parte, también produce biodiesel para sus accionistas bajo

el esquema de facon,

Mercado de Acelte de s0ja,

146. El aceite de soja se obtiene del prensado de la soja y se caracteriza por tener un alto

contenido de acidos grasos poliinsaturados muy recomendados en la nutricién humana.
Esta variedad de aceite es la de mayor produccién a nivel mundial, superando inclusc a

los aceites de maiz, palma y girasol.

147, El aceite de soja se utiliza en la alimentacién humana como aceite comestible y en la

elaboracién de otros productos de consumo. También es utilizado para la fabricacion de
alimentos balanceados para anirrales. Asimismo, este tipo de aceite es muy usado a

nivel industrial permitiendo la fabri ag’lo de plasticos,. pinturas, jabones, lubrigantes y
. ; )

28




i ..

"2014 enajeal Almirante Guillermo Brown, en ¢l Bicentenario del Combate Neval de Montevideo”

o llindstoxto A %cmomm ¥ Financas DRibbicas

%ﬂsfmfa A %mmo
Gomaidn alacional de @efmm s b Compratencie

combustibles, entre otros.

148. En cuanto a su gtilizacién como msumo para la produccion de piodiese! no tiene
sustitutos relevantes, por un lado debido a que no- -existe produccuf:n de insumos
(cultivos oleaginosos) de escala equivalente como podria ser el caso del girasol. Otras
oleaginosas coOmMo la colza o la canola, qué son utilizadas para la produccion de
biodiesel en otras regiones del mundo, son de produccion marginal en &l pais.

149. Al respecto los representantes de la empresa productora de aceite de soja y biodiesel

T LDC ARGENTINA S.A. ante la pregunta sobre si es posible producir biodiese! a partir de
otro insumo, ademas del aceite de soja, indicaron. “posible serla cua!quferl otro aceite
vegetaf; de girasol, palma, colza, canola, cualquier semilla de oleaginosa pero en
Argentina s6l0 S factible con soja. La razon s8 debe por la disponibilidad de materia
prima, palma no hay, aceite de girasol hay poco ¥ de canola casi nada”.

150, Ante la misma pregunta, el representante de la empresa BUNGE ARGENTINA S.A.
manifestd “De otros aceites ¢omo ol aceite de girasol, canola en Europa, de paima pero
estos dos Oitimos no se producen en Argentina, digamos dae otros aceites crudos de
oleaginosa”.

151. Los representantes de LDC ARGENTINA S.A. indicaron, en relacién a la posibilidad

Tommr
de producir biodiese! a partir de aceite de girasol en la mismas instalaciones que se o
PROY-S01
hace para su elaboracion a partir de aceite de soja que "Las fineas de produccion como
B Y
/ 3 estan no podrian ser utilizadas para girasol. Son lineas muy grandes enfocadas a la

semilla de soja de [0 contrario deberias modificar la preparacién de la semilla”,

agregando que “Asi como esta disefiada /a planta no sirve para producir biodiesel a

partir de la semilla de girasol, no 6s posible adaptaria, convendria mas hacer una nueva
planta, nuevo canal de produccién/ Tamppco servirla la planta de produccion de aceite

_de soja para producir aceite de girasol pero serfa mas fcil convertirla que ¢n ef caso

)
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186, Ental sentido el representante de LBC

Imir re- Guillermo Brown, en el Bicentenario del Combate

anterior pero igual habrfa que invertir para adaptarfa”.

152. Sobre ta misma cuestion, el representante de BUNGE ARGENTINA S.A. sefiald que

colza, practicamente no hay y que €l aceite de girasol ha sido histéricamente mas caro
que el de soja, nunca se utilizd para biodiesel, y en el caso de que se pudiera hacer, hay

que tener en cuenta que el girasol tiene la parnc:ulandad de que tiene ceras, por'eso ia

~preparacion: .de! aceite para.ingresar al proceso €s dlferente y eso tamblén lo encarece.

La preparacion para ingresarlo seria mas costosa, agregando que Argentma esta més'
preparada para procesar soja, en Canada, por gjemplo estan preparadas para cancla y

en Malasia producen palma, agregando que depende mucho del lugar.

153. De lo hasta aqui indicado se desprende que no existen para el caso de Argentina

desde el punto de vista de la demanda ni desde la oferta la posibilidad de sustitutos
cercanos al aceite de soja como insumo para las produccién' de biodiesel, por ello para
el analisis de los efectos verticales de la presente operacion se considerara el mercado

de aceite de soja como un mercado en si mismo.

154, En cuanto a la dimensién geografica del mismo, el hecho de que el aceite de soja

~sea un commodity con alta transabilidad internacional y donde Argentina es exportador
neto, podria dar sustento a una definicion que exceda el émbito-nacional no obstante, la
existencia de derechos de exportacion determina que el premo percibido por los
productores que operan en &l pais sea distinto del de paridad de exportacién por lo que

. se adoptara una definicién de alcance nacional.

155. También vale mencionar que la reciente integracién de Argentina, a partir del afio

2010, a la produccion de biodiesel ha determinado que en forma crecienie se procese
en el pals aceite de soja con destino a la elaboracién de dicho biocombustible y

correlativamente disminuyan jos voldmgne: \exportad'os de aceite de soja.

NTINA S.A. indico que a nivel nacional

Naval de purugyiuey
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e producen 7 miliones de toneladas de aceite de soja aproximadamentee las cuales

3 millones de toneladas se procesan pard producir biodiesel ¥ agregb que Ja produccion

de biodiese! ha ido creciendo a lo largo de los afios. Asimismo |a existencia de

diferentes proyectos de ampliacién de capacldad por parte’ de los actuales productores

del biocombustibles, de los que se dara cuenta mas adelante, hacen prever un mayor

“procesamiento de-aceite de.soja.con este destino a corto plazo.

rcado dé Biodiesel.

Me

157. Ef biodiese! es un combustible que se puede obtener a partir de recursos renovables

como grasas animales o vegetales, fundamentaimente a partir de oleaginosas como

soja y colza. El {&rmino bio hace referencia a su naturaleza renovable Yy biolbgica en

contraste con el combustible diesel tradicional derivado del petréleo; mientras que diesel

se refiere a su uso €n motores de este tipo. Es decir, se lo puede emplear directamente

en los motores diesel (aungue €n la précfcica elio no ocurre dado por resultar

antiecondémico en virtud del alto costo del biodiesel frente a 10s combustibles

tradicionales}), © utilizarlo como aditivo, mezclado en cualquier proporcion con el diesel.

158, Con relacién al mercado mundial de biodiesel, conforme a datos del afio 2009

Europa es el principal productor, con una participacion del 50% de la oferta mundial,

seguido por el continente americano con el 33% y Asia Pacifico con el 4,4%. A su vez,

los mayores paises productores somn: Alemania, EE.UU. (17 7% en 2009), Franma Brasil

y Argentina quienes elaboran, €N su conjunto, el £8,4% de la produccion total de

b1odlese!

159. En el mundo, gl biodiesel se obtlene prir lpa1menterde colza, mientras que &n

6 Conforme informagion brindada en la presentacit /re lizadd por ta AMCHAM — Argentina (Qomité de

éﬁ:;

! Bigenrenaric del Coinbate Naval de Mamevtuevf'w"
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Argentina, Brasil y Estados Unidos el 100% del biodiesel s obtenido a partir de la soja. |
Ello obedece a qué nuestro pals (i) es el tercer produétor y primef exportador mundial
de aceite de soja; (i) posee una enorme capacidad de produccion de materia prima de
biodiesel para un mercado interno que es reducido; y (il dada la alta disponibilidad de
tierras aptas vy capacidad agricola, ofrece la posibilidad de abastecerse en el mediano
plazo de aceites-alternativos.”

160. El biodiesel (i) no puede considerarse sustituto de los combustibles tradicionales a
base de petréleo principalmente por su elevado costo frente a los deméas; y (i) por su
utilizacién generalizada como aditivo del combustible tradicional tendiente @ mejorar el
impacto medioambiental. Estas dos caracteristicas lo posicionan como un producto sin
sustitutos proximos. Esto es, biodiesel Y diesel (u otros combustibles gue podrian
considerarse sustitutos en virtud de su destino) no pueden ser catalogados como
productos sustitutos desde un punto de vista econdmico hi técnico.

161. Localmente, la produccion  de biodiesel se encuentra regulada -entre otras
disposiciones- por la Ley Nacional N° 26.093 que puso en marcha el “Régimen de
Regulacion y Promocion para la Produccion y Uso Sustentable de Biocombustibles en el

“— territorio de la Republica Argentina” en virtud de! cual ée establecié que los combustibles
" fosiles debian ser mezclados con biocombustibies a partir del 1° de enero de 2010 en

m una proporcion del 5%. La misma fue elevada al 7% con posterioridada.

8 3 7 3 162. Elarticulo 7° de la norma establece que todo combustibie liquido caracterizado como

gasoil 0 diesel oil que se comercialice dentro del territorio nacional debera ser mezclado

- con la especie de biocombustibles denominado “biodiesel” en un porcentaje de! cinco

por ciento como minimo de éste ultimo, medido sobre 12 cantidad total de producto final.

A

gasy Energla Eléctrica), gl 28 de mayo de 2010 er(la canfaralArgentina de Biocombustibles.
7 idem 5. k
. — J 32
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La ley faculta 2 |a autoridad de aplicacion a aumentar 0 disminuir tal

porcentaje en ;
funcion de la gvolucion de las variables del mercado interno.
163. En el marco de dicho régimen, y a fin de lograr la insercion de los biocombustibies al

esguema energético del pais, la Secretarfa de Energla de la Nacién (en adelante “SE"

et e e 4 e

suscribi6 con ciertas empresas elaboradoras de piodiesel el “Acuerdo de apastecimiento
de biodiesel para su mezcla con combustibles fésiles en el territorio nacional” de fecha

20 de enero de 2010 (en adelante "acuerdo de Abastecimiento”), ratificado por la SE

mediante la Resolucion N° 7/2010 (en adelante “Resolucion 7/2010").
164. De conformidad con la Resolucion 7/2010, las empresas elaboradoras de biodiesel
se comprometen 2 suministrar al mercado interno (esto es, a las empresas
-mezcladoras) las cantidades mensuales minimas de biodiesel asignadas por la SE a
cada una de ellas en forma proporcional a su correlativa capacidad instalada. El precio a
ser abonado mensualmente por 1as mezcladoras sera calculado en pesos por la SE de
conformidad con la formula establecida en la clausula Undécima del Acuerdo de
Abastecimiento Y publicado en el sitio web de la SE (www.energia.gov.ar).'
- Cuadro 1. Cupo interno de biodiesel, segtin Res. Sec. de Energia N° 7/2010y 554/2010
{Tnfaio)
[TROY-501 Asignado | Incremento barticinad
: . oor oor Total z_r icipaciones
y ESA . ) .
gu/ 3 EMPRES Resolucion Resolucion asignado © rrzf/r)cado
| 7/2010 554/2010 ¢
! Era S.R.L. 0 9.600 9,600 0.8
New Fuel S.A, 0 10.000 10.000 09
Ecopor S.A. 10.200 0 10,200 10
Héctor A. Bolzan y Cla. S.R.L. 0 10.800 10.800 1,0
Soy Energy S.A. 18.000 0 18.000 1.7
Pitey S.A. 18.000 0 18.000 17
Diferoil S.A. 30.000 / 30.000 28
f /

X\'- 8 Segun Resolucién de fa Secretarla de Eﬁla "’,554/ b310 del 06/07/2010. {
o \\ - .'
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Rosario Bio Energy S.A 36.000 Q0 36.000 34
5 Maikop S-A. 40.000 ' 40.000 37
: AOM S.A. 48.000 .0 48.000 . 45
: Aripar Cereales S.A. 50.000 0 50.000 47
E Oil Fox S.A. -0 50.000 50,000 47
Vicentin S.A1.C. 23.928 24.013 48.841 45
| Biomadero S.A. 44.152 1125 45.277 42
| Diaser S.A! 79.459 3744 - 83.203 7.8
: | Molinos Rio de ta Plata SA. 27.810 13.407 41.217 38
ExploraSA T T T r8emet 4784 93875 8,8
. _ Viluco S.A. : 108.594 8.488 {17082 ] 77 1087 - .
' (v. Unitec 8io S.A. 113.007 9.440 122.537 11,4
Ecofuel SA. 29,108 16.320 45.428. 42
patagonia Bicenergia S.A. 33.130 16.114 49.241 46
LDC Argentina S.A. 27.500 16.898 44,398 4.1 i
Renova S.A. 33.750 17.266 51.016 48 |
| ToTAL ' | 859.819 | 212,806 | 1.072.715 l 1000 | ;
\

Fuente: informacion presentada por las partes.

165. En funcién de o indicado se definiré al piodiesel como mercado de producto para
evaluar los efectos de la presente operacion.
166. El biodiese! es un commodity gue 105 productores radicados en el.pais ofrecen a nivel
internacional; no obstante las particularidades del mercado interno determinan que sé
o adopte una definicion de alcance nacional dado que el mismo. opera con un esquema de

regulacion pablica, donde se fijan precios ¥ cupos de comercializacion, que hace que

fnd

PROY-S01

este mercado opere en condiciones de oferta y demanda distintas de las vigentes a

8 g / 3 " nivel internacional y con respecto a la porcién de la oferta que se comercializa en

mercados externocs se encuentra alcanzada por derechos de expc:;rtacicfmg .

Mercado de Glicerina cruda veqetal./‘
cﬁ& = / ;

9 g1 Decreto N° 1719 del 01/1 0/2012 establecid u 4 torthula ppra el céleulo de derechos de exportacion moviles
para el biodiesel en forma quincenal. Los referid,gs célq,uloa/ ablan arrojade para el 01/10/2012 un derecho de
exportacién del hiodiesel del 23,63% y una alicyota efe ptivd del 19,11% {Resolucion de |a Secretaria de Energla
N°® 1725/2012). / ;
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167. La glicering, el propanotriol © alicero! (C3H8O3) (del griego Glykos, dulce) son
términos empleados indistintamente para denominar a la combinacién de alcohol con
tres Qrupos hidroxilos (-OH}, que S€ presenta en forma de liquido viscoso, incoloro,
inodoro, higroscopico {(absorbe agua del aire) y dulce. Esta presente €N todos los
aceites y grasas animales vy vegetales de forma combinada; es decir, vinculada a los
4cidos grasos como el acido estedrico, oleico, palmitico ¥ acido laurico para formar una
molécula de triglicéridos. Se trata de un compuesto que no es téxico ni irritante, es
biodegradable ¥ reciclable. Se genera en grandes cantidades como subproducto del
proceso de fabricacion de biodiesel.

168. La glicerina tiene una amplia variedad de aplicaciones, tales como (i) elaboracion de
cosmeticos, por gjemplo, jabones de tocador, lociones corpt:"rales y enjuagues bucales,;
(i) medicinales, se utiliza en la elaboracion de medicamentos en forma de jarabes
{como excipiente; antiséptico para prevenir infecciones en heridas; inhibidor de cambios
enzimaticos durante la fermentacion de unglentos, pastas o cremas, disolvente de iodo,
bromo, fenol, timol, taninos, alcaloides y cloruro de mercurio; (i) industriales, como
bafio calefactor para temperaturas superiores a los 250° G lubricacion de maguinarias
especificas, por ejemplo, aquellas destinadas a 1a produccion de alimentos Yy
medicamentos (por no Ser 1oxica), de petroleo, etc.; (iv) militares, tales como la
fabricacion de explosivos (Ej. la nitroglicerina) ast como para enfriar l0s cafiones de las

armas de fuego; (V) anticongetante Y medio protector para congelamiento de glébulos

rojos, esperma, corneas y otros tejidos; {vi) elaboracion de productos de consumo,

principalmente para preparar extractos de &, café, jengibre y otros vegetales ¥

fabricacion de refrescos; ya que mejora |

R

alidad del producto; (vii) elaboracion de

resinas alquidicas que € utilizan comd aisfantes; {vifi) industria de lacas, pinturas y

35
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gs que s€ utiiizaa para'acaba a, debido a la
a de la glicerina, ya que permi
nte del humo del tabaco, ¥ (x

|

|

|

| barnic
capacidad higroscopic

el sabor desagradabie e jrrita

y suavidad a las telas y enlain

) textiles, a fin de

eliminar
dustna del cuero para preservar

| proporcionar'eiasticidad
i las pieles: También se afiade a emulsion
s st oyeg La glicerina cruda, que 8. el principal subproducto obte

eso de reflnaclén para alcan

esiduos. de acidos grasos,

es de cera para curtirlas. _
nido a partir de 1a glaboracion ) \
|
1
i

puede someterse a un proc zar mayores - B
. . \

o el contenido de agua y de f \

o el contenido de estos €

de piodiesel,

C

niveles de pureza reduciend
lementos

residuos ©rganicos, siend

|
‘ esteres y Otros
da y refinada. |

s importante entre la glicerina cru
s |

precisamente \a diferencia ma
ratificod, “en términos generales estas

ntante de T6 TERMINAL S.A.

170. La represe
e “fundamentafmente ja

o tipo de glicerina al indicar du

caracterls’ucas de uno y ofr
s de 99,7% de glicerol, por lo cual es un

' glicerina cruda es 80% de glicerol y la refinada 6

ico, de J

! tema de pureza’”.
uido espeso, inodoro, higroscopic

' icefi uda se caracteriza por ser un lig

171. La glicennacr
una gran cantidad de metancl, agua, jabones Yy sales. ‘ |
. 1

color marrén claro, que contiene
% y 88% de glicerol en peso. ‘ _ J

ntiene entre un 40
solvente y lubricante en

mo emoliente, humectanie,

e, disolvente, medio de dispersion,

C Por lo general, CO
172. La glicerina ;:ruda se utiliza co
ne, comMo p'lasilflcante espesant

[PROY-S01
productos de higie

88 |
/ 3 _ lubricante, edulcorante v anticongelant

—=1l  prima para la produccion de glicerina refinada.

e. Por Gitimo; fambién se utlhza como materia

@ origeq vegetal proveniente de la produccion de

su parte, la glicerina refinada d

‘ . | 173. Por
{quido incoloro de olor caracteristico que se obtiene a partir del

biodiese!l es un liquid
de/Lin gran nivel de pureza que contiene ‘

to de la glicerina en estado/crud

refinamien
de la glicerina refinada la

cerca de un g8% de glicerol en peso. La car cleristicas

&
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para ytilizaria en productos de onsumo 2 -_ﬁ }

convierien en una materla prima adecuada

tales como alimentos, articulos  de cuidado personal, perfumena cosméticos y !

- productos farmacéuticos. Asimismo, este tipo de glicerina es muy utilizado @ nivel \

industrial en 1a produccion de resinas, plastmcantes y otras aplicaciones especiales.

174, También vale destacar que la dlferencua de precios por tonelada entre el insumo '

|

- (glicerina’ cruda) ¥ el -producto refinado son agmﬂcatwas Asi, el representante de ‘ \
|

|

BUNGE ARGENTINA S A. indico que el precio por tonelada de la ghcenna ‘crudaesde’

ada es de 600 délares FOB. Por su parte, 'l08

c

' 250 ddlares FOB y €l de la refin

representantes de LDC ARGENTINA S.A. se pronunciaron en similares términos al

indicar que el precio de la glicerina refinada ‘tiene qué ser de 270 délares, tiene

retenciones del 5% Yy remtegro de aprox. 2, 5% y en cuanto al diferencial de precios

entre una y otra indicaron que, aunque no lo tenia del todo claro, ha rondado entre los
. 300y los 700 dolares.

175, Parael analisis de l0os efectos de la concentracion se adoptara una definicién de este

mercado restringida a la produccion de glicerina cruda de origen vegetal siendo este

enfoque el mas estricto desde el punto de vista de 1a competencia por el hecho de que

N
. L la glicerina puede obtenerse a partir tanto de grasas vegetales como animales y ninguna

de las empresas notificantes obtiene glicerina mediante & procesamiento de grasas

PROY-S011 animales.
8 8 7 3 176. Encuanto al alcance geografico de este

ruda proveniente del aceite de soja se exporta, o cual podria

mercado cabe indicar que a mayor parte de

la produccion de glicerina ¢

o a una definicién de caracter mas amplic que nacional, no abstante se

" ¢ »“ dar sustent
ot narén consideraciones desde el ounte/d visth de la oferta que € nacional @ fin 4@
[- ?

captar el impacto de & concentracior en gl pas

A
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Efectos horizontales en el merca

4 al identificar las relaciones hori

presente operacbn VICENTIN pro

también lo hacia en ‘RENOVA asociado con oL

tenfa participacion en ADVAN

en una planta propia.

178. Asimismo, MOLINOS es productor hiodiesel con lo d

RENOVA, se conformara un blogue de

la produccian de éste biocombustible. Por gllo corres

'de la oferta que ésta operac

vista de la competencia.

179. Dadas las particularidades del mercado de’ biodie

norizontal se realizard teniendo €

firma. que incluyen tanto lo preducido con instala

s0ja) propias COMO lo enc
brocesamiento (servicio productivo @ facon) ¥y

empresa que contrata el servicio productivo.

Cuadro 2. Participacion

ECONOMICOS DE LA OPERA

CION.

ducia biodiesel en una planta de

CE ORGANIC MATERIALS S.A., qu

n, en el Bicentenaria del Combate Navas ug s

izontales, con anterioridad a la

su propiedad Y

EAGINOSA A su vez, OLEAGINOS/—\

e elaboraba b|od1esel

ue a partir de su ingreso a

empresas directa o indirectamente vi

ion genera puede resultar preocupan

n cuenta 108 volumenes comercializ

omendado a erceros entregando mat

posterior comercializacion por pa

es en la produccién de hiodiesel de
Iantas de terceros). %

inculadas en

ponde evaluar si la concentracion

te desde el punto de

iesel en Argentina, el analisis

izados por cada

ciones y materias primas (aceite de

eria prima propia para s

re de la

las empresas

f involucradas (propiayenp
EMPRESA ‘ 2008 \ 290/9’ \ 10 . \ 2011
MOLINOS 43 11,9 14,4 12,2
VICENTIN 8,0 28, 16,0 17,9
lOLEAGlNOSA 0.5 4, .2 5,6
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| Aom ()
RENOVA
TOTAL

Produccion de las
involucradas (ton.
Produccion Pals

' (ton.).
Nota {*). Se computa &l 50% de la produccion de biodiesel de ACM, en virtud de fa participacion que
: OLEAGINOSA detenta en dicha empresa. :
armacion presentada por [_as partes. ‘
L

'1.149.663(2.223.326 2.765.806

724.792

.Fuente: elaboracibn propia, sobre ta base de inf

QJ n escenario de maxima que incluya para el periodo'ZOOQIZOH el total

180. Considerando u
e advierte que

| .
comercializado de biodigsel por parte de todas las empresas vinculadas s
que oscilo entre casi el 56% en

las mismas han alcanzado una participacion relevante

2009 y 37% en 2011.
clones significativas en las participaciones se explican en primer término

181. Estas varia
el cual entre 2009 Y

eciente conformacion en Argentina,

por tratase de un mercado de T
s la

2011 experimentd una fuerte expansién. En efecto, si en el p'r'lmero de estos afio

t
. produccibn.tota! del pais efa de 1,15 millones-de toneladas

en el segundo alcanza

aproximadamente ios 2,7 millones.

sel en la Argentina

\ Cuadro 3. Capacidad instalada de las plantas de biodie
e ———
PROY-s0
1]
' Volumen (en Participacion
gu7 3 EMPRESA toneladas) (en porcentaje)
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ECOFUEL (AGD- + BUNGE)-
TUNITEC BIO

PATAGONIA

|caroiL

: VILUCO AG ENERGY

| ExPLORA

£S5/
BLAN ML b LTRSS
Chirecc:on 6L Cespd ~ho

480.000
| 480.000
240.000
260000
200.000

120.000

BIO MADERO 72.000
ARIPAR 50.000
AOM (4) 48.000
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|
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@ DIFEROIL | 30.000 08 37 1
Otros 25.000 . 07
' PITEY 18.000 05
~ SOY ENERGY 1 Tqe000 ) T o T
@ | |
ECOPOR 10.200 03
1 ()+2)+(3)+4) \ 704.000 \ . 201
TOTAL ' \ 3.503.200 \ 100,0

Nota (*): Se computa el 50% de la produccion de piodiessl de AOM, en virtud de ta participacion que
OLEAGINOSA detenta en dicha empresa.

Fuente: informacion provista por 1as partes.

C

PROY-S01 de aproximadamente de 3,2 millones d& tn a enero de 2012, y para fin de afio se prevé

482. En tal sentido la representante de T6 INDUSTRIAL S.A. indicé que “a capacidad era

8 8 7 3 ' que se puede arribar a los 4 mitlones @ partir de la entrada- de nuevas plantas (nuevo

moédulo de DREYFUS de 300.000 tn aproximadamente que creo que-ya esta operativo

desde mediados de ario, PATAGONIA, otro médulo de 250.00 y uno més de NOBLE,

también de 250.000 tn)".

183. Portanto, 2 calda dela participacién conjunta ¢g 1as empresas bajo analisis se da en

un contexto'de expansion de la oferta de bi

A

\Y constituye un indicio de la

41
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tificantes informan un conjunto de proyecto‘s en marcha para

184. Asimismo las partes no
s de produccion de biodiesel por lo que

la instalacion o ampliacion de nuevas unidade

mas alla de los montos involucrados en fa instalacién o amphamon de este tipo de

unidades. productivas, io cierto es gue durante fos ultimos afos se han producido

e capacidad Yy esta tendenma tiene perspectivas de

|

ingresos 7Y - ampliaciones ¢

por lo que. puede consxderarse que

extenderse en el tiempo, al menos en el corto plazo,

se frata de un mercado efectivamente desafiable.

as notificantes citan diversas fuentes periodisticas que informan sobre

485. En tal sentido |
para la expansion de capacidad productiva de

proyectos ya concretadbs 0 en curso

biodiesel, a saber:

UELY: la sociedad completd en marzo de 2011 la

186. T6 lNDUSTRlAL S.A. (ex ECOF

pacldad productiva @ 480.000 toneiadas anuales de biodieset 10.

ampﬁaoién de su ca

11, dicha empresa informé que en 108 proximos

187. CARGILL g A.C.l; en julio de 20
planta productora de bicdiesel

Provincia de Santa Fe, cuya capacidad instalada sera de 250.000 toneladas. Luega, en

meses:inauguraré una en Villa Gobernador Galvez,

septiembre de 2011, la sociedad inform6 que ampliaria su capacidad de produccion de

biodiesel mediante 1a construcmén de oftras {res nuevas fabricas.

resa duplicara su producc:lén de biodiesel actual de 305.000

PROY-S01 188. DREYFUS: esta emp

8873 toneladas

anuales y pasara a tener 610.000 toneladas anualesi.

189. NOBLE: de conformidad con anuncios realizados por la Sra. Presidenta Cristina

Fernandez de Kirchner €n junio de 2011, NOBLE invertira US$ 50 millones en 1a

ario, Provincia de Santa

e biodiese! en las cercanlas de Ros

t construccion de una planta d

X -
kS
10 Dato que fue confirmado por- el testlmomo de la Ggrenta d | Arka de Oleoguimica de T6 Industrial
$.A.obtenido &l 08/11/2012.
LDC Asgentina S.A. del 08/08/2012. [-"

1i . Dato confirmado por los testimonies de oS represe antes
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190 UNITEC BlO: la socaedad anuncié la puesta en marcha de la construccion de su
segunda planta de produccion de biodiesel que, en su etapa final, ‘contara con una
produccion anual superior a las 240.000 toneladas, lo que levara a la sociedad a
producif 480 000 toneladas anuales de biodiesel para mediados de 2012, fecha

- estipulada paraia inauguracién de esta nueva planta

191. Todo lo indicado diluye en gran medtda cualqwer motwo de preocupacsén desde el
punto de vista de la competencia respecto de los efectos horizontales bajo andlisis.

192. Por ultimo, respecto de la demanda del producio &n Argentina, debe tenerse en
cuenta querla regulacion estatal alcanza tanto a los precios fijiados por ta Sk coma a las .
cantidades, ya que la normativa vigeﬁte también otorga a dicha éutoridad publica 1a
fijacion de los cupos de produccion a ser vendidos por cada oferente de biodiesel a las

mpresas reﬂnadoras de hidrocarburos que operan en el pafs. Por lo tanto, el marco

regu!atorio en vigencia torna inviable llevar adelante cualquier intento de gjercicio de

poderde mercado.

Efectos horizontales en el mercado de glicerina cruda veqetal.

. -193. Como se indicara. las plantas de produccion de biodiesel realizan ia produccion

PROY - 501
8873

conjunta y en proporciones fijas de éste combustible asi como del subproducto glicerina
cruda (12% por tonelada de biodiesel elaborada), por lo tanto respecto de éste altimo

pien son validas, en términos generales las mismas consideraciones realizadas

respecto a la produccion de biodiese! en materia de participgciones de mercado,

expansion de la oferta, nuevos ingr.esantes al mercado, odj, I¢ cual da sustento a

- conclusion de que no s€ registren motivos de preocpacio

43
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104. Mas alla de ello cabe realizar unas breves observaciones fin de ofrecCer unaﬁ 1 :

descripcion mas ajustada a la realidad competitiva de este mercado. La primera es que,
a dlferencta del mercado del b|ocombust1bles ne se encuentra regulado ni en precios ni
enla cupmc_ac:lén de la produccion.

' 495. " Tales condiciones de desenvolv1m1ento no modlflcan las conclusiones indicadas,

aunque sl cabe sepalar respecto a este mercado que s1endo Ia ghcenna un producto ©

o)

| que se puede obtener a partir de- materias primas grasas, sean estas vegetales ©
animales, €l conjunto de empresas notificantes solo producen glicerina cruda de soja
con lo que si se sumara la broduccién obtenida a partir de grasas animales las

participacioﬁes serian menores que las registradas para biodiesel.
106. Por uitimo, el hecho de que sea un producto transable a nivel internacional, que
_ virtuaimente no se comercializa en el pais 12 Y S& expaorta en su mayor parte torna

inviable cualquier posibilidad de ejercicio de poder de mercado.

Evaluacion de los Efectos verticales.

O

[PROY-S01
g§873

Produccion de aceite de so0ja (mercado 3guas arribal ¥ Qroduccién de biodiesel ¥

glicerina cruda vegetal gmercados aguas abajo}.

197. Lo produccion de biodiese! en su mayor parte resulta explicada por empresas que

también produceh aceite de soja por lo que se trata de una actividad que desde sus

inicios se desarrolld con elevados niveles de integracion vertical.
4198, De las presentaciones realizadas por 1as notificantes ast cono de log testimonios
/

obtenidos de otros productores de primer orden compo LPC AR ENTINA SA., BUNGE

.;\.‘_\? _ / / /

12 Téngase en guenta que las gnicas empresas gue de¢mandan gli7érin cruda vegetal son | dos
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ARGENTINA S.A. Y 16 INDUSTRIAL S A. surge gque, €n estos casos, a3
produccion de biodiesel s6lo procesan el aceile de soja de elaboracién propia 0, en el
caso de RENOVA, de sus socios propietarios. '

199. En este contexto, la comercializacion del aceite de soja como insumo para la
produccion de biodiesel tiene mucha menos significacion que lo procesado COMO
materia prima propia.

200. Hecha esta salvedad y a modo de primer aproximacion cabe indicar que si se suma
la produccion de aceite de soja de las notificantes en el perfodo 2008-2011 alcanzaron
un valor equivalente entre el 27% vy el 30% sin haber superado nunca éste dltimo

porcentaje.

Cuadro 5. Produccién teorica estimada de aceite de soja por empresa, en

participaciones porcentuales.

EMPRESA 2008 20089 2010 2011
Cargill 21,0 22.4 19,0 18,2
Bunge 15,1 14,8 15,7
Dreyfus 14,9 143 13,0
MoliresRiodeta. .+ 4 o
Plata(1 i
iGentini2) b

AGD
Noble
Nidera____ L.
Oleag. Moreno.(3): . ity Ai2els
Entre Rios Crushing

Kruger
Resto 26
(1) + (2) + (3) \ 29,7 [ 299 . 281 T 271

hasta el prespnte la mayor parte de la

productoras de glicerina refinada, que s€ autoabastecen.
N

et ————— T a

e i S T
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produccion de aceite de soja ha sido su colocacion en mercados externos segun se

observa en el siguiente cuadro.

Cuadro 8. Produccién total y exportaciones de aceite de soja (en toneladas).

ANO \ 2005 \ 2006 \ 2007 \ 2008
Produccion \5.395,694 6.161.214 6.962.675\6.024.101 5772.026

2010 2011

7.000.075|7.113.681

Exportaciones 4.964.180 |6.086.290 6.637.770\4.9_14-.430 4.434.7154.896.220 4.196.403

98,8 95,3

ExpolProduccién \ 92,0

81,6 \ 76,8 \ 69,9 ( 59,0

Fuente: CIARA, sobre la base de datos de S.AGPYA

202. Aun cuando esta situacion pudiera madificarse cuando estién operativos |0s Nuevos
proyectos de ampliacion de capacidad productiva de biodiese! ya mencionados, sigue
existiendo la posibilidad de colocar aceite de soja en mercados de exportacion.

203. Por su parte la evolucion del mercado de biodiesel ha hecho que las participaciones
de VICENTIN, MOLINOS y RENOVA luego de alcanzar un pico de 56% en 2009, fueran
descendiéndo a raiz de la sefialada expansién de 1a oferta y las nuevas inversiones que
ello supuso hasta situarse en 2011 en un 37%,

204. Teniendo €n cuenta estos datos no Se€ observa que las notificantes téngan la
capacidad para producir un cierre en ninguno de los dos mercados bajo consideracion
por lo que tampoco resulta posible que lleven adelante cualquier maniobra en este

sentido a eventuales competidores en la produccion de biodiese! ni de aceite de soja

como consecuencia de la presente operacion.

205. Un eventual entrante a la produccion de biodiesel no integrado con 1a produccién de
aceite de sqja no dependeria de la produgcpn de OLEAGINOSA, MOLINOS o
VICENTIN, ya gque tendria como potenciales/proyee es a empresas no afectadas por

i
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la presente operacicSn que representan no menos del 70% de ja produccid
insuma.

206. A su vez, mas alia de los niveles de integracion vertical de los productores de aceile
de soja Y biodiesel, lo cierto és que los volumenes de aceite exportados no €
encuentran afectados a la produccién de biodiesel en el pais constituyendo una posible
fuente de abastecimiento.

207. En el cuadro N° 4 se observa qué la participacion de las notificantes en dichas
exportacionas fue baja durante los gitimos afios (nunca alcanzo el 20% y en 2011 se

ubicé cerca del 11%).

Cuadro 4. Exportaciones de aceite de soja (en toneladas). Participaciones por

empresa.

EMPRESA ‘ 2008 \ 2009 \ 2010 l 2011
Cargill 235 229 15,2 15,3
Bunge Argentina 13,8 147 12,4 10,1
Aceitera Gral. Deheza 11.8 12,0 9.8 6.7
Dreyfus 12,9 9.8 6,1
Noble Arg. 0,0

T ok [

MolaR g de sl

Nidera Arg.

Cia, Argentina de
Granos
(Olead;:
ACA.
AF.A
Gravetal
Mol. Cafluelas
Rolester 1,2

() +(2) + (3) [ 138 | 122 /}/ ]fIB,O | 69

TOTAL \
EXPORTAGIONES \ 5.125.479 | 4671
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| PRODUGCION | 6.024.101 | 5.772.026 | 7.000.075 | 7.173.681 |

Fuente: CIARA, sobre la base de datos de S A.GP.YA

208. Debe destacarse, ademas, que alin cuando estén operativos todos los proyectos de
ampliacién de capacidad de produccién de biodiesel quedara una parte 1a demanda de
aceite de soja para usos distintos de la produccién de biodiesel. Asl, de las 7 millones
de toneladas de aceitg de soja estimados por las partes como produccuﬁn en Argentina,
podria alcanzar cerca de los 4 millones, el resto es oferta exportable de aceite de soja
que, eventualmente puede canalizarse hacia hipotéticos demandantes internos que
ingresaran a la produccion de biodiese!.

209. Por otro lado, un eventual entrante a la produccion de aceite de soja no dependeria
de la demanda de los productores de biodiese! en particular para colocar su produccion,
menos aun de la eventual demanda que dentro de este mercado representarian
VICENTIN, RENOVA ¥y MOLINOS, la cual, de existir, serla muy limitada ya que todas
gstas firmas o sus grupas controlantes cuentan con produccion propia de aceite de soja
preexistente al desarrollo del mercado de! biocombustible en el pais.

210. Similar razonamiento puede hacerse respecto de una posible manicbra de cierre de
alguno de los mercados bajo andlisis pudiera sef llevada adelante por las notificantes
como consecuencia de la presente operacion en perjuicio de competidores actuales
como por ejemplo una negativa de abastecimiento de aceite de soja a un productor de
biodiesel no integrado o una negativa de compra a un productor de aceite de soja no
integrado.

211, Respecto de la relacién verticat entre 1a produccion @e aceite de soja y la produccion

de glicerina cruda no cabe desarroliar mayores considera i0 al no haber hipbtesis de

cierre de mercado distintas de las ya planteadas.

e e s g = A n
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212. Ello debido a que éste Ultimo es un subproducto de la elaboracioh del biodiesel, de
menor valor y que se produce en proporciones fijas respecto del bien principal (segun se

indicé equivale aproximadamente al 12% del volumen elaborado de biodiesel).

Otras consideraciones sobre la concentraclon: Produccién de glicerina cruday

Qroducclén de glicerina refinada.

e 213. Se ha seRalado que, en un sentido estricto, no existe en el pals un mercado de
glicerina cruda en el cual se demande éste producto para ser procesado y vendido
como glicerina refinada ya que los dos Gnicos oferentes de éste uitimo producto en el
pais, RENOVA y T6 INDUSTRIAL S.A., trabajan con glicerina cruda propia.

214, Por lo indicado, un razonafniento desde el punto de vista vertical lleva a concluir que
tanto antes como después Eie la presente operacion todo productor actual o potencia! de
biodiesel y glicerina cruda puede y podra seguir colocando |a totalidad de éste
subproducto en mercados externos,

215. Nétese asimismo que los Unicos dos productores de glicerina refinada mencionados

son firmas integradas verticalmente que ademas elaboran aceite de soja, el

=~ biocombustible y gficerina ¢ruda, y los que més posibilidades tienen iniciarse en la
produccién de glicerina refinada son las firmas que ya producen éstos tres productos.

W 216. De verificarse la improbable hipotesis de ingreso de un nuevo productor de glicerina

8 4 7 3 | refinada no integrado con la produccion de biodiesel podrian acceder a la oferta

3 exportable de glicerina cruda para abastecerse de éste insumo y ésta potencial fuente

e r—t—r - mar)
. -

de aprovisionamiento no s& verla afectada por la presente operacion.

A 217. Como consecuencia de todo io hasta aqul expdegto pyede afirmarse que la presente

operacion no despierta motivos de preocypaciy de el punto de vista de ia

¥ . 3
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competencia.

VI. CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS
218. Habiendo analizado la documentacién aportada en la presente operacion, esta

Comisién Nacional no advierte la prasencia de clausulas restrictivas de |g competencia.

VIl. CONCLUSIONES

- 219. De acuerdo a Ilo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracién
economica notificada no infringe el Articulo 7° de Ia 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 distorsionar la tompetencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econédmico general.

220. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS autorizar [a operacion de concentracién econémica consistente

en el cambio de contro! sobre Ia empresa RENOVA S A. donde se pasara de un control

L -
'“"'—“PROV—“"F S01 conjunto sobre la misma ejercido por OLEAGINOSA MORENO HERMANOS S.AC.IF.L
3 8 7 3 Y Ay VICENTIN SAIC. a un control conjunto ejercido por OLEAGINOSA MORENO

HERMANOS S.A.C.LF.I. Y A., VICENTIN S.AILC.y MOLINOS RIO DE LA PLATAS A,

. todo eilo en virtud de lo establecido en el Articulo 13 inciso a) de Ia Ley N° 25.1586,

VI EPROSLENTE 1

£ v
\ COMISIEN NAC"ON@L)PE.RE?.
IE LA CONF, TEnCH

y "gﬁﬁhmw. LETRADA
’ , o T Roouluin NACIONAL UE
LR PRE SIDENTE N\ RIcARE onou-mN:'. o BLECARLIRe O PeEIeEnts chr:r La CORPEY 7y
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