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Ref . Exp-501:0268134/2005 (OP] N° 107) HG/SA-MO

Opinién ConsuitivaN® 219 BAY
BUENOS AIRES 2 7 MAR 2006

Se presenta ante esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, et Dr. Gustavo Juan Porporato en su caracter de apoderado de
MAERSK ARGENTINA S.A. (en adelante “MAERSK"), y actuando también por P&0O
NEDLLOYD BV SUCURSAL ARGENTINA {en adelante "P&0O"} a fin de requerir una
opinidén  consultiva respecto de Ja obligacion de notificar una operacion de
congentracion econdmica en los términos det articulo 8° de 1a Ley N° 25.156.

El consuitante informo que con fecha 11 de agosto de 2005 A P. Moller-
Maersk A/S (en adelante "AP MOLLER"} concreto a través de una oferia piblica para
adquirir acciones, Ja compra del 95,6% del capital social y acciones de Royal P&O
Nedlioyd. N.V. (en adelante "PONL")

Manifestd que como resultado de la operacion, PONL resuftard una
empresa cuya propiedad pertenecera en un 85,6% al grupo AP MOLLER.

Explico q'ue la incorporacion de PONL serfa gradual y progresiva,
previendose que las empresas continuarian operando separadamente hasta febrero
de 2008, {fecha a partir de [a cual se llevaria a cabo el proceso de integracién que
nrobablemente se concrele hacia fines del presente afio.

Surge de la presen{acid_n que, mundiaimente, AP MOLLER es una

- empresa dedicada a las actividades de exploracion y produccién de petroleo, gas,

aviacibn, navegacién y operacion de faciidades portuarias y que controla
indirectamente en el Argentina a las siguientes empresas: (i) MAERSK ARGENTINA
S.A., sociedad que presta servicios de agencia maritima de la linea de navegacion
Maersk Sealand; (i) MAERSK LOGISTICS ARGENTINA S.A., sociedad dedicada a la
prestacion de servicios de logistica y. asesoramiento; (i) SOUTH AMERICA
TRUCKING S A, sociedad dedicada al transporie terrestre de contenedores dentro de
la Republica Argentina; (iv) AGENCIA MARITIMA SAFMARINE 5.A., sociedad que
presta servicios de agencia maritima de la finea de navegacion Sufmarine Container
Lines; (v) MAERSK ARGENTINA HOLDING SA, socledad holding que tiene por
objeto 1a tenencia de acciones de ofras sociedades, cuyo control es ejercido por AP
MOLLER; {vi} TERMINAL EMCYM S.A, socledad que presta servicios de carga y
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descarga de buques fluviales y oceénicos y almacenamiento pre - post carga en zona
aduanera primaria; y (vii) TERMINAL 4 8 A, sociedad que presta servicios de carga y
descarga de buques fluviales y ocednicos y almacenamiento pre - post carga en zona
aduanera primaria.

Por ofra parte, PONL concentra su actividad en el servicio de transporte
maritimo de contenedores, accesoriamente despliega algunos servicios de logistica; y
posee en Argentina una sucursal, P&0 NEDLLOYD BV. SUCURSAL ARGENTINA
(P&0) que presta servicios de agencia maritima y accesoriamente, brinda, aunque de
forma poco significativa, servicios de logistica.

Expreso el consultante que el objeto de la operacién ha side (nicamente

‘\e..« la adquisicién del negocio de transporte maritimo de contenedores y de servicios
accesorios de logistica de PONL. La operacién no incluye la explotacion de terminales
portuarias.

Adujo que si bien el monto totai de las operaciones originadas en el
Republica Argentina por las empresas afectadas supera el umbral establecido por Ia
Ley 25.1586, la operacion no deberia estar sujeta a la notificacion obligatoria de la Ley
por encuadrar en la excepcion dispuests por el Articulo 10 inc. e) de la misma.

Continud diciendo que el valor de los aclivos de P&O en la Argentina no
supera los seis millones de pesos ($6.000.000) de acuerdo con las constancias de los |
correspondientes estados contables.

En cuanto &l monto de la operacion en lo que respecta a la Repiblica
Ar_g_eriiina, el consultante e)ﬁplicé una serie de consideraciones en vitud de las cuales

W dicho monto tampoco superaria los veinte millones de pesos ($20.000.000).

En tal sentido manifestd que dentro del precio de compra del 95,6 % de
las acciones de PONL no se encuentra discriminado el valor atribuible a la Republica
Argentina donde PONL. solo tiene una sucursal funcionando come agencia maritima.

Agregd que para determinar si el monto de la operacién atribuible a la
Republica Argentina excede o no los veinte millones de pesos ($20.000.000) solo debe
estimarse el monto que corresponderia a la operacion de'agencia maritima de la

ﬁ, sucursal de POML en Ia Argéntina, fanto en cuanto a sus activos yfo utilidades
resultantes de las comisiones que genera.
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Concluyd diciendo al respecto que, ninguno de dichos importes, ain
tomando las formulas mas favorables, posibilitan exceder los veinte millones de pesos
{($20.000.000} como monte de la operacion atribuible a la Argentina.

A fin de recabar informacion Gtil para la resolucion de la presente
consulta, en uso de las faculiades investidas por el Articulo 24 de la Ley N° 25.156,
esta Comision Nacional solicitd con fecha 6 de setiemnbre de 2005 al nofificante los
estados contables de P&O correspondientes a los perfodos cerrados en los afies 2003
y 2004, asi como una descripcion de los activos en Argentina, objeto de la operacién,
requerimiento que fuera cumplimentado el dia 21 de febrero de 2006.

El dia 21 de febrero de 2006 el consultante cumptié con el requerimiento
efectuado por esta Comisidn Nacional acompafiando copia de los estados contables
de P&O correspondiente a los afics 2003 y 2004 y haciendo una descripcidn de los
activos objeto de la operacidn, {fs. 65/112) ,

Habiendo resenado los hechos descriptos por el presentante, y luego
del analisis de los elementos obrantes en las presentes actuaciones, comesponde
expedirse sobre la consulta planteada. | _ '

En tal sentido es dable recordar que el articulo 10 de la Ley N° 25.156
en su inciso e) establece que se encuentran exentas de la noflificacién obligatoria:
“..Las operaciones de concentracion econdmica previstas en el articulo 6° que
requieren de notificacion de acuerdo a lo previsto en el articulo 8°, cuando el monto de
la operacion y el valor de los activos situados en la Republica Argentina que se
ab_sorban,. adquieran, transfieran o se conirolen no superen, cada uno de ellos,
respectivamente, los VEINTE MILLONES DE PESOS ($ 20.000.000)...".

Conforme lo expresado por esta Comisién’ en diversas oporiunidades,
para determinar ta procedencia de la excepcion prevista en el artfculo 10 inciso e) de
ia Ley N° 25.156, es preciso determinar el valor de la operacion y-el valor de los
activos situados en la Argentina que se absorben, adquieren, transfieren o controfen.

Adicionalmente, es necesario para que opere la excepcidn antedicha
que en el plazo de doce meses anteriores a la operacion a nofificar no se hubieren
efectuado otras operaciones que en su conjunto superen los $20000.000, o los

! Ver, entre otias, las Opiniones Consultivas N° 202, 163, 159, 156, 122, 121.
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$60.000.000 en los Gltimos treinta y seis meses, siempre en ambos casos dentro del
mismo mercado en cuestion. '

Para el caso analizado, de acuerdo al estado de situacion patrimonial de
P&O al 31 de diciembre de 2004, el valor de los activos de la compaiiia ascenderia a
la suma de pesos cuatro millones doscientos cincuenta v nueve mil ochocientos
dieciocho {$4.259.818)

Por ofra parte respecto al monto de la operacién si bien éste (itimo no ha
sido establecido para la Republica Argentina, de acuerdo a las estimaciones
realizadas por el consultante en cuanfo a los activos y/o utilidades resuliantes de las

| comisiones gue genera, no exceden los $20.000.000
y En razdn de elio, mas alld de la existencia de una variedad de
metodologias para realizar ia valuacion de una empresa, teniendo en cuenta los datos
que surgen del balance presentado en esias actuaciones y de las demas constancias
acompafadas por el apoderado de las empresas afectadas, no corresponde estimar
que el valor de la operacion en Argentina sea superior a los $20.000.0002.

Por lo expuesto, esia Coﬁ‘ﬁsién Nacional entiende que la operacion traida a
consulta se encuenira exenta de la obligacion de nolificacion establecida en el articuio
8 de la Ley N°® 25,156, en virlud de que tanto el valor de los activos como el monio de
fa operacion se encuentran alcanzados por la excepcidn dispuesta en el articulo 10,
inciso €) de la citada norma. _ _

No obstante ello, esta Comision hace saber a los presentantes que esta
op__i_niéh 'cc'ah'éult_iva ha sido emitida valorando comeo sustento factico la descripcion

w realizada en los escritos obrantes en el Expediente de referencia, por lo que sl los
dos fugran falsos o incompletos, ello tornaria inaplicables lgs conceptos
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