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En las presenter actuaciones el Dr. Alejandro Fiuza, en su caractcr dc apodcrado 

y en rep resent aci on de BP p.l.c. (en adelante "BP") y E. ON AG (en adelantc "E.ON") 

solicita la opinibn de esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA 

COMPETENCIA respeeto de si la operation que describe debe ser notificada en los 

terminos del articulo 8° de la Ley de Defensa de la Competcncia. 

Segun describe el picsentantc, bajo los idrniinos de los tonlratos pi eliminates 

firmados por las partes el 15 de julio de2001 ("Contrato de Participation VEBA OEL") 

y cl 29 de cncro dc 2002 ("Segundo Contrato VEBA OEL"), respectivamente, se preve 

que el 7 de febrero de 2002 BP adquirira (por medio de un aumento de capital y a traves 

de su subsidiaria DEUTSCHE BP), el 51% de las acciones en VEBA OEL AG. E.ON 

rctendra el restante 49% dc las acciones, respeeto de las cuales tiene una option de 

venta que, en caso de ser ejercida, le otorgara a E.ON cl dcrecho de rcquerir a BP que 

compre las acciones restantes con postcrioridad al 31 de marzo de 2002 

El presentante informa que BP es una sociedad registrada en Inglalerra y en 

Gales, cuyas acciones cotizan en la Bolsa de Comcrcio de Londres y (a traves de ADRs) 

en la Bolsa de Comcrcio dc Nueva York. BP es la sociedad holding dc un grupo 

multinacional dedicado a la exploracion, petroleo y pelroquimicos, comprendiendo las 

siguientes 4 ramas principales: (1) exploracion y production de petroleo crudo y gas 

; (2) refinamiento, comercializacion, provision y transporte de petroleo; (3) 

cion y comerctalizaci6n de petroquhnicos y productos relacionados; y (4) energia 



E. ON es una sociedad alemana cuyas acciones cotizan en todas las Bolsas de 

Comercio dc Alemania, en la Bolsa dc Comercio de Suiza y en la Bolsa de Comercio de 

Nueva York. Sus actividades principales son la production y/o provision de 

electricidad, gas, agua, producios quimicos y petroleo, asi como tambien la provision de 

servicios de lelecomunicaciones y administration inmobiliaria. 

El presenlantc manifiesta que BP posee en la Republic.! Argentina una 

participation controlante en PAN AMERICAN ENERGY LLC {en adelantc "PAE"), 

cuyas actividades principales son la exploration y production de petroleo y gas y que E. 

ON, a traves de su subsidiaria VEBA OEL, controla VEBA OIL SUPPLY & 

TRADING S.A., BUENOS AIRES (en adelanlc "VOST"). Esta ultima compafiia 

comercializa producios refinados lales como gasoil, gasolina regular y Kero super. 

El presentanle requiere que esta Comision Nacional le indique el lipo de cambio 

aplicabie a fin de poder determinar: (i) el volumen de riegocios de las paries, toda vcz 

que se encontraria cxpresado en moneda extranjera y (ii) los limites establecidos en el 

inciso e) del articulo 10 de la Ley 25.156 y asimismo solicita que se confirme que la 

opcracidn esta exceptuada de la obligacion dc notificar ya que se encucntra alcanzada 

por la exception establecida en el inciso c) del articulo 10 de la Ley 25.156. 

En primer lugar cabe senalar que a fin de determinar el volumen de negocios de 

las sociedades cxtranjeras con sucursal en la Republica Argentina esta Comision 

Nacional debe tener en cuenta el valor que surge dc los balances y estados de resultados 

presentados ante la Inspection General de Justicia. 

En lo que respecta a Jos limites establecidos en el inciso e) del articulo 10 dc la 

25.156, los mismos son los que surgtn de la norma, cs decir $ 20.000.000 y S 

00. 
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Asimismo, en cl prcsente caso el prescntantc informs y acredita mcdiante el 

balance general del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2000 que el activo de VOST 

en Argentina resullo scr dc $ 7.616.372 (fs. 46), cl palrimonio nclo era negative, en la 

suma $ 6.743.701 (fs.47), mientras que el monto de las venlas file de $ 20.919.601 (fs. 

53) y el dc las perdidas de $ 7.077.084. 

Por otra parte, el consullanie manifiesta que los estados contables defmitivos 

para el ano 2001 aun no eslan lerminados. No obstante, del balance prelintinar. 

prcsentado en copia certificada, surge que el valor de los activos de VOST en Argentina 

al 31 de diciembre de 2001, fue de $ 466.540, cl patrimonio neto fue negativo en $ 

686.808,62. 
• 
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2001, la operacion quedaria execptuada de la obligation de notificar. En consecueneia. 

rcsta analizar si el monto de la operacion de la Iransferencia de control sobre VOST 

supers cl valor indicado por la norma. 

Respecto del monto dc la operacion. el presentatitc manifiesta que en el monto 

de la operacion global no se encuentra discriminado cl valor atribuido a la Iransferencia 

de control sobre VOST, por lo cual han realizado una estimation de dicho valor con el 

EBITDA correspondiente a dicha empresa para el ano 2000 calculandolo en un valor 

negaiivo dc S 5.682.000, suma que mantendrta un valor negativo si sc tomaran los datos 

correspondiculcs al ano 2001. 

Mas alia de que existc una variedad de metodologias para realizar la valuation 

de una empresa, teniendo en cucnta los resultados de la empresa involucrada y los datos 

/ qvft surgen de los balances presentados en estas actuacioncs, esta Comision Nacional 

coi siderJi que no corresponde estimar un valor de la operacion en Argentina superior a 

20.( D0.000 indicados en el articulo 10° inciso c) de la Ley 25.156. 
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Por to expuesto, esta Comision National entiende que la opmcion Iralda a 

cynsulta se encuentra cxenta de la obligacioti dc notification establecida en el articuto 8 

dc la Ley N° 25.156, en virtud de que tanto el valor de los activos como el morto de la 

operation se encuentran alcaiizados por la excepcioti dispuesta en el articuto 10, inciso 

e) dc la citada norma. 

No obstante ello, se hacc saber a los presentanles que )a presente opinion 

consultiva ha sido emitida valorando como sustento factico la description realizada en 

ia documentation que obra en el Expedience de referenda, por lo que si los hechos 

relatados fucraii falsos o Jncompletos, ello lomaria inaplicables los conceplos aqui 

veitidos 

•^. 


