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BUENOS AIRES, 3 ~ MAR 2009 

VISTO el Expediente N° SOI:0540062/2008 del R~gistro del MINISTERIO DE 

ECONOMIAYFINANZAS PUJ3LICAS, y 

CONSII)ERANI?O: / 

, ~ 

Que elArtícul058~e la LeyW 25.156faculta aja ;}utoridadAeAplicación de la 

Ley N 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de 

las no las legalls Liadas, subsistiendo sus func' ones hasta qUe se coi' stituya y se ponga en 
I ! I 

funcioramiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA ; OMPETENCIA en el 

ámbitd del MINISTERIO DE ECONOMIA y F ANZAS PUBLICAS. ! ' . 

Que, en consecuencia, las operacicm s de concentr\lción económica en las que 

intervengan empresas cuya envergadura determin que deban relflizar la notificación prevista 

en el ArtÍGulo 8° de la Ley N" 25.156, procedesu resentación y iramitacióh'~órl()sObligados 

ante la COMISION NACIONAL DE DEFEN A DE LA C¡'OMPETE1:-iCIA, organismo 

desconbentrado en la órbita de fu SECRET RIA DE COMERCIO INTERIOR del I " ,'" , " , ' 

MINIS ERIO DE ECONOMIA y FINANZAS UBLICAS, envirtuc;\ de lo dispuesto y por 
" ! 

la inte ración a1ini¡a de los Artículos 6° a 16 y 8 de dicha ley; i ' ' 
: Que ~llexpediente citado ~n el Visto, e inició comO' consruencia de la consulta 

efectu da con fecha 23 de diciembre de 2008 p r las firmas VIÑA i SAN PEDRO S.A. y I ':'" : ", 

VIÑA T ARAP ACA ex ZA V ALA S.A. ante la C MISION NAC;I<)NAL DE DEFENSA DE 

LA COMPETENCIA. 

~ Que la operación sometida a consulta e r liz' 11 laREPUBLICA DE CHILE el 
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día 12 de noviembre de 2008, fecha en la cuallas p¡¡rtes s)"scribiyron el acuerdo de fusión, por 
i / .. 
I ' '", . ,- " _: '"" 

el cuallla firma VINA SAN PEDRO S.A. absorbe, a la empresa VJNA TARAP ACA. 

Que gomo consecuencia de la fusión, la firma VIÑA T A~PACA se disuelve 

:incorp rándose efl~a empresa VIÑA SAN PEDRO S.A. de matlera ta1lque los accionistas de 

¡la firm VIÑA ThUp ACA pasan a ser accio~i.stas de la empre~a V4A SAN PEDRO S.A., 

': I N 

adquiri ndo esta sociedad la totalidad de .los activos y pas,ivos de la empresa VINA 
, 1 " 

TARAP ACA y sucediendo a esta empresa en todos los derechos y obligaciones. 

, Que cOmO consecllericia de la operación, láS filiale~ argentinas de las empresas 
.. ' .,'. '..' ~ 

, . ' ~. . 

VIÑA SAN PEDR.O S.A.y VIÑA TARAP ACAquedarán bajo ~l controlcomÚl1 de la nueva 
. . , 

sociedad; la empresa VIÑA SAN PEDRO TARÁPACA S.A., uná vez legalizada la fusión. 

Que teniendo en cuenta qye en los tél'lninosdel ArtíC\llo 10, inciso e) de laLey N° 
, 

I 

25.1561 el mortt? de la operación supera la snma de PESO~ VEINTE MILLONES ($ 

20.000 000), es qUF la transacción que motivó el origen de estas ac~\¡aciones no encuadra 

, I I , J 
Clentro e la excep9ióf contemplada por el Artículo 10, inciso e) de 1, Ley N° 25.156 y por 

ende 1 s pmtes d,ebe11 notificar la operación en los términos del Artíbulo 8° de la Ley N° 
, , 

25.156.¡ 

QUe la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ha 

emitido su dictamen y aconseja al señor Secretario de Comerqio Interior disponer que la 

operación traída a consulta y que consiste en la fusión medimlte la cual la empresa VIÑA 

SAN PEDRO S.A. absorbe a la empresa VIÑA TARAPACA no encuadra en la excepción 

previstá en el Artículo 10, inciso e) 'de la Ley W 25.156 y consecuentemente la operación 
1 ' • 

queda ¡ljeta al c~ntrol previo establecido en el Artículo 8° d Ila Ley N° 25.156, y asimismo 

0.er \tber a los ¡cfnsultantes que la presente opi ¡ó co sultiva ha sido emitida valorando 

~ ,1 

¡ 
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I 
como iustento fáctico la descripción realizada en las. presentaciqnesobrante ene! expediente 

: : , ' '::, i 
,de reD encia, porto ¡que si los. hechos relatados' fueran' falsos: o incdmpletos, ello tornaría 

inaplic bies los c~~ceptoSaqUí vertidos, . 
. . , 

Que elsuscriptocomparte lo~ térnlirlosvertido$. en ~l Dict~men N° 726 de fecha 

. 23 deq1a:rzo de 2009, al cual cilbereP1itir~e erihonotala breV(jqad, y cuya copia autenticada 

. se inc1tye comoAne¡¡o que coI1 ONCE (lJ)hoj(is formap~e)nte¡?,rante de la presente 

resolución, . 

Que el infrascriptbresuIta cornpetentepa,r¡(el di¿ta~bdel presente acto en virtud 

de lo e~tablecido.en el ArtfculoZ"de la Resolución N°Z6 defeqha 12de Julio de 2006 de la ¡ '. .... . .... ." , '.' '.. .' .... , 

ex - I ECRETARIA DE COOIU;INACIONTECNICA del ex - MINISTERIO DE 

ECON MIAY RRODUCCION, 
j' I 

I ! 
Por eild 

, ¡' 

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR 

RESUELVE: 

ARTICULO 1°,_ Sujétase al control previo establecido en el Artículo 8° de la Ley N° 25.156 

la operación traída a consulta, consistente ep. la fusión mediante la cual la empresa VIÑA 

SAN PEDRO S.A.absorbe ala empresa VIÑA TARAPACA ex i¡:AVALA S.A. 

ARTIc'ULO 2°,_ Hácese saber a las consultantes que la presente opinión consultiva ha sido 
! ' 
¡ 

emiti~Ji valorando co~o sustento fácti,cO la descripción realizada en los ?critos obrantes en el 

expedl ¡nte de refe. renCla, por lo que SI los hechos relatados fueran falOs o incompletos ellos 
I I !' 

, I i , ' 
tornarí 1 inaplicab .. le.' s jos conceptos aquí vertidos, . . 
1 i! I 
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g#¡,nid&J't'o- de $'cono?nta Jf @~J 9o.íM-'ca<i 
c:;57eo?te/a1~ia de. 'WMi-z&?<CeP- ~~Wí't 

. '. .' ,-

de fecha 23 de marzo (le 200gemitidp po, laCOMISIONNApONAL DE DEFENSA DE 

·~::1~~::':::~:1ti~~:~::yd;:~::;:~c: 
que ,en NCI;{ll:) t10)as autent19adas se agr como Anexo a l~prese~te medida . 

. " ¡ I ; 
LO 4°." Regístrese, comuníquese ·vese. 

: I I . . . 
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" Expediénte NÓS01 :0540002/2008 (OPI N° 1(6) DP/AP-MM-MPM 

BUENOS AIRES, ''l:J l¡jlAI~?n{Jil 

DiCTAMEN OPI, N° "::\1<0 
j "1 

, ", l' I '" " '1 • 
CRETARIQÍ: '1' 

, 1 I 
: ., 

" ~ 

SENORS , ' 

, I , , 
"'(1" ',' , ' , l' 

'< Elevamos paril suconsider~ciónelpresentl3 dictamen referido a 
""-, -'," i ,',' ': ,', ___ -: .. " ., :- '-',' , o,' :,': .::'.' :-'''" '":_:, - ,': , ... 

",las attuaqiQnes que tramitanporl::xpedienteN~' S01 :Q5400E)2/2008" caratulado:"VINA 

l3AN~EDRbT'A~APACA S,.A. ,SiCONSlJLT A[)Elr'JTI:RPRE·Ó)'~16NI..EY 25156(OPI 

, ,>N?1()6)deIRegi$ir~Úel Min,isterio de~Con()mfa y FinanzasPúPliqa~e iniciadas en virtud 

1" de la corisulta efectuMa por las part~s quecelebrarorlla operació~ en ,los términos del 

I Artículo 8°deIDE'lCret~ PEN89/0Heglamentario de la Ley N° 25.156 yResolución SCT N° 
I 
¡ 26/00. 
I 

~. 
I 

,,1 ' ",' " " " / 
I,.SUJETQ INTERVINIENTES YSU ACTIVIDAD. 

sorbentel 

I i 

I I 1, ' 
1. De acu

1 

rdo a I~J i~formado por las Pilrtes en su presentación iniciil, la soc~edad 

absorb~nte es Vlna San Pedro S.A. ( en adelante "San Pedro"), que es una sociedad 

anónim~ abierta constituida de conformidad con las leyes de la República de Chile, 
i 

dedicada a la producción y comercialización de vino. 

2. Esta empresa es controlada directamente con el 03,14% del capital social por 

¡ ~compañfa. Cerveceras Unidas S.A. (en adelante "CCU"), una sociedad anónima ¡\ abierta con's~tuida de conformidad con las leyes de la República de Chile dedicada a 
I ' ,,,. " 

. "1 .... , 

. ~.', . / 

('" 

I ',,: 

1" 
) 

1 



la produq:i9n y . comerciali:¡:aci§n· .deQiy~rsa~p~~icl~~tale~. c9~OGerveza, gaseosa, 

pisco, éJg úasmi neral$s ;ag~~~~~b'9f¡z~das,ehtr~ottél~ y gOIO$i~:as. 
, '. -, "~o - " " .; ,-o ". ,,' , _, - • ; 

/ 

3. CCU es controlada direclamerlleporlafirmalhversi6nes y RerÍU;)s S.A. con el 61,67% 

del ca pi .al social"que.esünaS()pi.edap hOldihgcuyósaccionist~s~on¡Quiñenco S.A. r"" ) y H""'1'( re lid"""'09),06, ,'5Q% ,,1 ~P"'\,,""J.' 0;' o"' 

4. CCUc ntrolpdirectamente con el1 00% deJas acciones a Invex.CC Limitada ( en 
i ·'.i>. . ......••.....•.. ······.·<'1 . .... .. ... . .. 

ade.la .... ntf. "Invex'i), Úna¡¡ocie(jad holding COflStilPipaconfexme las:.!.eyes,!e la República 
de ChilJ.· . . ... ..... '. . 

', .. 1' ,-, i ' . 
. ·1: 

5. ·Irívex controládirectamente~nnUE)stropélis .con el (l5,97%tdel capital social. a 

CompañiaCerveberas Unidas ArgerÍtina S.A. (E)nadeiante "écu . Argentina")· una 

sOc;iedad hol(jingcónstitui(ja conforme la~ leyes dé la República ~rgentina. 
. :' .. ' ,,' '" 

¡:, .'. . .: " " " ,-; " ':;. 
6. ccu f\~gel1tina controla directarr¡entor c,on el (l(l,73%. delcapit~lsocial a Compañia 

Industri I.Cervecera S.A.(enadelarlte ;'CICSA"), una· E)mpresaconstituida de 

confor ida(j·· a·· I~sleyes de la República ArgentinadE)diCad~a la, producción y 

~omerci lizáción t, cervezas,quien a su vezcontrqla a Andin~ de desarrollo S.A., 

unasoc edad argéntina dedicada a la actividad agricola. ' 
i I [ I .. . . 

, . , , , 

7. San. Pe ro ,cuenta cori dos filiales en nuestro país: <1) una es la' sociedad controlada 

por esta firma con el 98,69% del capital social y (jerechos devbto que es Finca La 

Celia S.A., 1<1 quea.su vez controla con el (l9,9()% de la.s acciones a b) Finca Eugenio . , ' " , -. \ 

BustosS.A .. Ambas empresas están dedicadas ala producción y comercializa,ción de 

vinos. 

~ ... 1.1.2 La p,arte A'b,sorbida. 

~'., ~,~) / 
-, / / 
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q¡,nióéeJ!t'o de co-?to?,JtÚl/·;,u;.Q%,VJw/;uccuJ. .!?i1Mlüxtd. .. 
I ~ 05. Q9ii.cJ<eufFúl·, r.(e (1t7;)IJ~wj('cio Qj;..t{t':y)t/-{Y¡t 

?&'m(j"~" q, f r"'''''; ,¡;, 'PI,yIf,,,',, ,le (", ?&'/0dw,,"" 

8; Viña Tarapacá ex Zavala SA( en adelante "Tilrapacá") es una sociedad anónima 

¡;¡bierla constitúiela de conformidad con las leyesd" 1i3 Repúblicéj de Chile dedicada a 

laproducci6n y comeri;ialización de vinos,Tarapacá es~ontrol~ela elirectamentecon 

el 74,83% d~ las w::ciones por Compañía Chilena de Fósforos S,A. (en adelante "Cia, 

el.e Fósforos"), una sociedad i3nónima' constitüidi3 d"conformida~ con las I"yes de la 
, ,,', , , '_ - , ' '" ,,' ':" '- .. , "\. '\ ,"" _" "r' , 

.. 9, 

Repú8Iirael"Chile,qediCi3elaél lélfabri,qaciÓn y Gorr¡erciali~~eión ele fósforos, 

productosqerivados, similares osucédáneos " La. restante parlic;ipación accionaria. de 

Tarapa á (25,17%) está en pod"r delafirmaTerciaqosyElat¡oración de Maderas 
, ' : :._ ,¡ "",, ' , -' ',".' , 0':": 

SA (e aqelant~ ,"TEMSA"), una empresa controlada elirectamenté por Cia, de 
i I '- , "",, _ i. j 

Fósforo con ,,1 9F,p9(o del capital social, dediqi3ela a la producción y elaboración de 

p'roduct s de mad
J

e1a, I • • 
, i 

, ,,'_ _:': , "" ,," - I 

Tarapa lá tiene una filial en Argentina ele quien qetentadirectam~nte elicontrol con el 

98% del capital social, que es Bodega Tamarl SA cuya actividild es Ifl prOducción y 

comercialización de vinos, 

n.-LA OPERACiÓN SOMETIDA A CONSULTA 

10. La transacción sometida a consulta se realizó en la República qe Chile el dla 12 de 
f " ,," :. 

noviem9re de 2008, fecha en la cual las partes suscribieron el acuerdo de fusión, por 

el cual I firmaViña San Pedro SA absorbe ¡;¡!t¡;¡vés de una fusión a la empresa Viña 

Tarapa á "x Zavélla S.A. 
, ' : 
i I ' 

I ' I 
! '. 1 

11, yomo c nsecuenti4 df la fusión, Tarapacá se disuelve incorpor~ndosJ. en San Pedro 

de man ra tal quE! 16s ~ccionistas de Tarapacá pasan a ser accionistaslde San Pedro, 

adquirie1ndo esta sociedad la totalidad de los activos y pasiyos die Tarapacá y 
, 

.' La composbón accionaria de Cia. Fósforos es la siguiente: i) Inversion.es Cel! S.A. (holding-
5,51 %); ii~lnr;'0I:Íi¡iaria Monte Alto S.A. (holding 8,09 %);iii) Rentas Massu S,A, (holding 5,07%); 

Administrado,~e Foñ~os de Pensiones y jubilaciones y otros-31,33%).-

. . \ '") .. 

r.·'", 1\ J " \, 
'. 

\, ¡"'. 

\' 
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6· ... "'. -iJ; 

. . 

sucediendo. a estaempres¡;¡ !ln todos los derech()7Y ob!igacione:o¡. 

. . 

12. Pe acuE\rdo a lo que résulta del. acu!lrdode fusió~ ( pynto 1.1.2), Gomo parte de la 

o~eraci¿1J secont~mplala adgLJisiciÓn por partedeCCU de un 25% del total de 

aCcionelerni!¡dasPOrTar¡;¡paC$, QCLJr~enoo la m¡;¡t~ri¡;¡!i;¡:aciónoe¡ lafu$ión cuando se 

haya su~fi~t¿ ~I pacto de acci~nistasentreCCUyelGrupo Fqsforo$ (integrado por 

"Cia .. de Fósforos"iY"T,EMSNt celebrado la· compr¡;¡ventaoeac~iones ¡antes referida, 

c:o .. n .. cIU.i o .. IR .. le ... 
g
. ~!i~ .... aC ...• lón.de.la rUSiÓn .. y ..• éfe.c.t.uadoe ..... I.ca.nie ...•.. d.eac.j ..... b.iones de los 

~ccionisas deT¡afa~acá por acciones de •.. San Pedrosi~ndo .. sta última la 

contrap estación.de:la fusión? . . " ,,' ' , '- , . . 

I 

13.LahueJ,asociedaO, re.sultante O!lla fusión se denomina "Viña . .San.Pedro Tarapacá 

S.A.", lá.que será controlada por CCU con el 50,01% de I<~S votos. La restante 

composición accionariR.Será lasiguiente:i) Comp¡¡ñíaGhil!lna d~ Fósforos S.A. con el 

·30% de las ¡¡cciones; ii) Administr~doradeF'ólldÓS y Pensionesé¡on el 19% del capital 

social. 

i.. _. . ,', 

14. Corno cbnsecUelflcia de la operación)¡¡sfiliales argentinas de S¡¡nPedro y Tarapacá 

2 

quedar' n bajo.el control común de la nueva sociedad, ViñaSanP!ldro Tarapacá, una 

vez leg !izada la fusión. , 

I 

i , 
I 

Conforme s rge del acu,,,,io de fusión, para.la incorporación de la totalidad de lo~ accion/stas de Tarapacá 

como nuevos accionistas de San Pedro, se someterá a considerElción de estás últimás accionistas un 
. I '. -. 

aumento de c~pital de $30.193.541.232(pesos chilenos) mediante la emisión de 15.987.878.653 acciones de 

pago ·que serán adquiridas por los accionistas de Tarapacá, de acuerdo a la relación de canje acordada en 

las juntas de fusión: b) la relación de canje de los patrimonios para la fusión será de un 60% para los 

accionis s de S~n Pedro y un 40% para los accionistas de Tarapacá. Por consiguiente los accionistas de 

Tarapacá\r cibirá~\)ciones equivalentes a un 40% del total de acciones de la sociedad fusionada. 

\' I 

. {'J ... J' 4 
i ""-., / . ", 

~j' 

I 
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de Tara I acá. 

,1 
i' - .'" , ' , :: ,,,.' , ,'" , _. '. " , " , ~', 

lit PI,.ANT!=.O D!=.itXCt::PCIONQENOTIFICA«IPN. 

16.Lcas p~rtes . sostienen en su presenta<;ión inicial que I.a op(';lracióh requeriría la 

. notificacióno~ligat()ria previsla.en el artícylo8del<J . Ley. de Defensa de la 

comp¡¡ie~datodi'1 v~z,que el vOlurrlendenegocios delgru~o CCU eh. Argentina 

supera ¡los $2QO.00Q.000. EllO desde que lafir!11i'1CCl,) contrqla en nuestro país a 

CICSA,¡ un<J sociedad dedicada, a lá produocióny cqmercialización de. cervez<J a 

través e las marcas Heineken, Budweiser, Scheneider y Salla, entre otras. 
¡ . ._' - ",,' " • 

, ' 

I 
. i 
i " " I 

17. Sin e bargo los bonsultantes afirman que sería aplicable al pretente acto de 

. boncen racio.·n I.a letc+ción previ~taen el artículo .10 inciso e) de. la ey N° 25.156, 

para I s operaciones cuyo monto y activos ·afectados no. super la suma de . . . . .' I 
$20.00 .. 000. , 

18. Explican que en los casos de. fusión por absorción, a fi'n de determinar la aplic<Jción de 
. '" '. ' " '-'" .. '-",: - " 

la excep~iónmencionada,debe tenerse en.cuent<J solamente !a .socied<Jdabsorbida, 

surgiendodelos(';lstados contables de Bodegas Tamarí (filial argentina de la sociedad 

absorbida) que el valor de los <Jctivos. asciende <J I<J suma d(';l $9.147.083 y que el 

volumen de ventas durante el período 2007 ha sido de $3.51)1.643, por lo que la , 
excepC¡ión invocada resultaria plenafJlente aplicable al presente"caso. 

19. A su z aclaran que lá adquisición de Inversora Cervecera S.A. por CICSA en abril , . , , , 
del añ ~008 no

l
' obsta a la aplicación de la excepción invocada toda vez que afectó 

\' " I ' 
. un ... rcadCh .. diS!irlto I,que es el de la cerveza y en el caso en cue1tión se trata de 
I \. ,1 

\. ~ \ : 
J ' I , ! 1 
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empres<3s que se dedican exdusivarnente ala producción Y' comen::ialización de 

vin~s,d~stirí~dó~ principaimente.al mercadd expgrt?dor . 

W,P~c)GEDIMIENr.O. 
i 

'. . . .... t ..... · .' ". ">, .•..... ' ........•.. / ... ' ..•............•............ ' ...•..... . . .... ' 
"20;E:ldía,23dedici~rhbr~ de 20081¡;¡Or¡;¡, [vlariei¡;¡ peIGarmenpaparros.¡;¡pgderada de 

. '. Viña,S<3ln .F'ed.rof>,A. .. y deVifíélTarélpacáeXZél~ala$.A.:'sepre:>entó. ante el 

.Zavala .A. ! ! I .. ' . . .... '.' 
. :..: :. ..: 

21. EI.día.~ dee~ero de .2009 esta comisión Nacional consideró que la informaciÓn 
. ":', ~,. ,1 ',:, ':.' :'-" <", "'" "_: ." " ' . ":. - ',-','-'-, '._J' .>-'~,., " , . ,'o • "f: .' o,' ,,-.:: ". _ '. • 

aportada sElhallab;¡t incomplet<3por lo. qlJe~e solicitó a las Péjties que acompañen 

. determin¡;¡dél do.cume¡ntación, h<3c¡{lndoles sab¡¡r que hélst<3 tanto dier¡;¡n cumplimiento 

aJo soliCitado no comenzaría acbrre¡r .el plazo e~table¡cido por el ,artículo 8 del Decreto 

N° 89/2001. 

22. El día:ZZ<l¡¡ e¡ne¡ro de. 200~ las partesefectuaronunél ¡presentación dando 
'., i.· '. . .... ...... .... " .. 

parcialmente respuesta alrequerirnien'Ío. efectuadópor esta Comlsiéln Nacional, tras .10 

cual se grególa presentación pasando los autos a desp¡;¡choyefectuando un nuevo 

requeri iento.de irf?rmación. Asimismo se les hizo$¡;¡ber a las ~artes q:ue hasta tanto 

dieran t tal cumpll~ie~to a losolicitado no comenzarla a carretel plato establecido 

p,br el a ículo 8 d~1 pefreto N° 89/2001. 

~. 23. El día 1f de febrero de 2009 las partes efectuaron una presentación, mediante la cual 

respondieron parcialmente.a lo solicitado por esta Comisión Nacional, Iras lo cual se 

efectuó 'un nuevo requerimiento, comunicándoles a las partes que hasta tanto dieran . . . 

• ~ . :otal hPlim~nto a lo solicitado no comenzaría a correr el plazo establecido en el 

~rtícUIQ 8\\1,el DJeto N° 89/2001. 

!~ \ / I 
i \t"j 
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24. El día 1 de febrero de 2009 las partes efectuaron una pres('lntació~. rectificando 

determin da inforlnación aportada coni3nterioridad, tras lo:eual e'sta Comisión 

Ni'lcional el día 2$~e; febrero de 2009 consideró que la info(mació1 aportada se 

h~llaba ncomplet~,l h*ciéndole saber a li3s partes que has\a tant9 dieran total 

cllmplirn ento a .lo~o,Iicitaclo no comenzaría a correr el plazo, est"lblecíd9 en el artículo 

8 deldec¡reto N° 89/2001. 
I . 
¡ 

25, El día 18.de febrero. de· 2009 las partes efeciLJaron una presentación rectificando 

. nw('¡varnentedet~rminada información, tras 10cLlal.estaComisióh Nacional consideró 

.' qlj('¡ JainformacióD aportada sehallabainCOrilPleti3,COrnwniC{¡D4ole i31i3S .Pi3rtes que 

hi3sta tªDiodier<~nGljrnPlimientoalooport~na~ehtereqwetido n6 cCimenzaría a correr 

. el plazo previsto por el artículo 8 del Decreto N° 89/2001. .. 

i 

I 
26. El día 27 de febrero de 2009 las pi3rtes efectuaron una presentación dando 

parcial lente resPLlesta al requerimiento efectuado por esta Comisión Nacional, tras lo 
I i '. . I 

c~al se le hizo ~a~er: a las partes que ha.sta. tanto aportaran la totalidad de la 

i~forma ión SOlicitf4a ro comenzaría a correr el plazo previsto, en el artículo 8 del 

Decreto N° 89/200:1.: ' .' 
1,· I 

I 

27. El día 11 de marzo de 2008, las partes efectuaron una presentación, pasando las 
i 

actuaciones a despacho. 

v. ANÁLlSIl;i DE LA OPERACiÓN TRAíDA A CONSULTA. 

28. Habiendo descrito, en los apartados anteriores las principales características de la 

opera~ión ,traída a consulta, corresponde en esta' instancia expedirse sobre la 

bl' \l \< d t'f' I o Igac\l!;t o )0 e no I Icar a. 

1 r~}J' 
, • I 
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•...• '..' . de concentración .. económicaque~e sujeta 11 régimen de 

control.: .'. . i . por la Ley N° 25.156; el acto debe r('¡Jn.irCie~OSreqUisitoS: 
a) ¡Jebe tn"'"rc,,, de un determinado tipo de ¡'jctú; I::¡) ('¡.q(¡aQtq. ti('¡n~ que.tener un umbral 

JantitaltjV()t,re\/isto por la I~y;(;) 'laQ~eraciónd~b@tener ef~ctos . en el mercado 

argéntino. 
, .:' >.,-' ", .. ", ':" ,',O • • "', . ' • :. • • 

.... 130. ~¡jtranSa(;Ci6f1s0rnetidaacohsultaGQf,lstitl1yeUna9P\ÍraciQnpr§vista enelariículo 6 

.,

1,1 inciSoé))~@Jé)l-bC,y~quesetratad~", .. un~ fUSí6nJ!ptre;'fJfTlwesas"> más los 

c9nsultante~ considerariq tie noq€lbencL¡ri1plir Cot:lla.ot>Ii~<3eiq,il. de' notificar,desde 
. ' ,'::L-"··>:,"",::,,.: ;'<" .>: ,,',' , ,"" .' ' "::,,," 'o,: "'_,': '" _' ',,',(.",': '~,::,': ":/,,.-:',', -:'-, :,' ':,:' ,'-:_'"'' ':'" ,','_::.', :" •• ':<' .. ,..',; .' _ o', _ ' 

que la mismªéni>uadra I3n .Ia eXcepci9n.tohtl3Í1iplada>(¡n él artfeiJlb10. Jncis.o e) de la 
;". ..1,";.' ....•..••......•• < .•..•.•• , •. '.; ....• '>. ":'.' " ......•......... ; .. '. 

LDC qu .ensupélrte pertinentedispQhe:"Seencuentranexentas d(¡/anotífícaeión' 

o{JIígato'a pmVis~é) .. en ..•. el artíCUIOé)nteríOrJa$SigUíentesoberélCi~n€lS: ... e) Las 

d~ la .o . raGÍón y ¡ej valor de los élctivO$ situé/cJos en la República Ar~entína que se 

élbsorba, adqUiefakltransfíeré/O o s~ contmlen no superen: cada I uno de ellos 

respectilram;nte,IOs VEINTE MILLONES DE PESOS ($20.000.900), SflVO que en el 

. plazo d~ doce meses anteriores se hiJbíera,n efectuadooperaciónesqtie en conjunto 

superen:Wchoimporle, o e/de sesenta.milloi]esen los últímostreípta yseís meses, 

siempre'que en ambos Casos setrated~rtnisrriorrlercado'" 

31. pevieneasí necesario analizar los aspectosyuantitativos del élcto de acuerdo a la 

norma citada,¡:Osta estipul<idos rec::;¡udosparaquelatrans¡lcc;ión celebrada se 

encuentre exenta dela notificación .obligatoria: a) qUe se trate d~ una operación cuyo 

mohto ~. valor de activos situados énla RéPúblicaÁrgentin~ que se absorban, 

adquier In, transfieran a controlen no superen cada uno de ellos: respectivamente los 

$20.000 000; y b) ,que en el plazo de doce. meses anteriores a l¡l oper<¡lción respecto 
. '.j ¡ . ""." '< : 

de la c al se busf~ d\'terminar la obligación. de notificar, no se hUbi1ren efectuado 

t~ansac iones \juei ~n tonjunto, superen los $20.000.000, ° el d., $60.000.000 en los 

últimos in. ta Y\)S.iS' meses en el mismo mercado. ! 
\: .... ' : 
, . ,. 

. i 
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.32. Respecto del primElr uisito, ha de decirsE) que las partes ¡lcordar¡Dn que para . 
i ' .: " 0":" : ,', 

, 
I , 

m",tAri",li'7Ar la f\.lsión se requierEl:.a) la suscripcióndel pacto de aqcionist~s entre CCU 

¡Fósforos (integrado por "Cia. de Fó~foros" y 'TE::MSA,,)3; b) c~lebración del 
. " -' . 

contrélto de compriwenta de ac;c;ipnes medianlEl¡¡1 cual CCU adquirirá el 25% de las 

.s\(dónElsde Viñ.a Tarapac?;c),c~rcl\lidPI¡¡ IElQéiliz¡;tc;ión pe la' fu;¡ión; d) efectuado el 

'C~hje' de.acclonl3s. q~ .lo~accIodi~f¡;¡sde.'-ar~pacápot ¡¡c6iones q~ San Pedro, siendo 

l. ,'. estél últirrial~cbntrapr~stélcióríd~láfu~ión ..... . 
I 
I 
I 

.33. De lo expuesto, y vinculado intrihs¡¡CamentEl al. monto ,de I¡¡ .op¡¡rélción, corresponde 

'. . élnélHzélrl1 puntob) -éldquisición dElI 2;0/0 delélsac;ciones deViñaTélrélpacá ex Zélvalél 

porCCU y el punto d), determinélción qEllél relaqióndecélnje (cqntrélprestación de la 

fusión). : . ! 

1 I i 11 

. 34. En relac'ón éll priJJro jde estos puntos, y conformesurgEl de lél elá sula 2.2 del 

contrato de compra~ehta de acciones Celebrado. entre CCu' y Gr po Fósforos-, .. . . I 
aportado en autos a fs.616"634"el precioque abonó CCU po~la compraventa de 

accionesifue de US$ 33.100.0004
. 

35. Respecto de la relación de canje (contraprestaciónd~la fusión), de acuerdo a lo 

i~f()rmado porlaspartElsy a lo que surge del puntobuarto del Acta de Junta de 

ACcionistas, se. aumentará el capital' de Viña san Pedro $.A. en la suma de. $ 

30.193.5~ 1.232 (pesos chilenos)5,' eq(jivalentEl al capital. estatutario, actual, suscriptoy 
I : ' -, . 

. pagado ¡de Viña Tarapacá ex Zavala, mediante la emisión de 15.987.878.653 

acciones a ser distribuidas entre. los accionistas de Viña Tarapacáex Zavala S.A., que 

no haya ejercido el derecho de retiro. 

1

, i 
, ! I 

3 • ' . • 1, I . 
Dicho R~cto d aé~lonlstas s~ e~cuentra agregado al expediente a IS.594/615. 

4 De ac¡j('r<l~ 'ts~ó~eb del Banco Central de la República Argentina. (www.bcra:.gov.ar).i.lacotizacióndel 
5 ar al dl,a 12"'fU"a de 2009 es de US$1 =$3.64, por lo que US$ 33.100.000 equivale a ~ 120.484.000. 

Este ValQ\representa pesos argentinos suma de $181.161.241,4 (Fuente Casa Piano)' 
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··36. A ~u vezlpreguntél9a$.qUefUe~anlas partes aCerCa de la determinación de la relaci;;¡;¡~ 
. de. canj para 113 República Argentina, respo.nciiero.n que, "no. hay un,a relación de 

. " '~,'" ". . ' '~I 

canje es ecifica p1r~ la República Argentina. ,8 .,: 

37. P~)" ''''W'''d¡i~ e><p""ta" "'"'''') q"e ""do " ",m,"'''" l de' 25 % de 
. la~ acci nesde -rarapacá parte. de .Ia o.PElr¡3ción co.nsultada, ya. qUelCo.nStitUye un 

re9,uisit9paral¡3materi¡3lizació~ delilfupióp, que supera en exc~so. el mo.nto. el mo.nto. 

de$20.ÓoO,OOO previsto. en el artí.culplO .inciso. e) de 113 LPC;b)que las. partes no 

pqedendet~rminarcon precisiónelrno.nto .del¡3rel¡3ción ele caQjé para la Republica 

AriJentih~" yqqe a0n efectUandpla conversión de la relacióJ de. canje de pesos 

chilenos apesoS¡3rgentino.s, la misma taml:Ji~nsupera elmql)tq establecido en el 

. a~ículO i10indso e), esqUela excePCiónlnvoCadanqpuede~Plicarse al presente 

caso. 
I 

I / 

38. Atento /10 expuesto precedentemente deviene innecesario, eh este expediente, 
. ! 

analizar el restod\¡¡ los aspectos de la operación consultada, pudiendo agregar que el 
, !' ' ' , I 

¡ I I I . 
punto .. r ferido al ~bnt~ de. la. operación no fue considerado en •. ningÚl' momehto. por 

I¡;\s part s al efect~~r 1, consulta. 

39. consecl~entemente, t~niendo en cuenta que en los términos del artícL 10 inciso e) 

de 113 Ley N° 25.156, el monto de la operación supera la suma d\, $20.QOO.000 es que 

la trans'acción que motivó el origen de estas actuaciones no encuadra dentro de la 

eXCepción contemplada por el artículo 10 inciso e) de la ley N° 25.156 Y por ende las 

partes deben nptificar la operación en los términos del artículo 8 de la Ley N° 25.156. 

~\\ 
\ '\ •.. 

VIX;ONCLUSI.ÓN. 

1.1 ) 
/ 

¡ I 
I 11', , 

. I ¡\ '''1 
, i ", •• i;'" . i ,1 \ ~ '.',. 
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