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VISTO el Expediente N° S01:0162677/2008 (ﬁel Registro del |ex - MINISTE kIO q)E
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CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas

cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N°
I

25.156, procede su presentacion y tramitacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE

DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE

COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y F[NANZAS PUBLICAS, én virtud

de lo dlspucsto y por la integracion arménica de los Axtlculos 6°al6y58de dicha ley.
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Que la operacion de coficentracion que se notlﬂrca se llevd a cabo mediante unfacuetdo

uséripci()n y un acuerdo de accionistas con fecha 25 de!febrc?ro de 2008, mediante los cpales los
[ !

pres  Don; ;Adolfo GROBOCOPATEL (M.L N"% 5.044.246), Don Gustavo | Fabian
OBOCOP/%T?EU (M.I. N° 14.534.182) y las sefioras Dofia Andrea hariela GROBOCOQPATEL

[. N° 16.806. 860) Doiia Gabriela Ivone GROBOCOPATEL (ML.I. N° [17 688.497) y Doiia Matilde

Kamna GROBOCOPATEL (M.l. N° 21.111 083) transfirieron a la empresa PCP (CAYMAN) L.P. un

porcentual de las acciones de la empresa GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY COMPANY

sociedad que se constituye a los efectos de cumplimentar con las estipulaciones de la operacion.

Que asimismo, de los contratos mencionados precedentemente surge que los vendedores

y la empresa compradora detentaran- el control conjunto de la empresa GRUPO LOS |GROBO

LIMITED LIABILITY COMPANY.

1

)

|

p |
Lo
Que mediante los instrumentos suscriptos por| las partes notificantes, pr xmelamente los

) vendedores acordaron realizar una serie de escisiones por medio de las cuales separaran a varias
~ . ! | :

sociedades',.de‘ll liolding GRUPO LOS GROBO S.A,, permaneciéndo bajo esa sociedad las siguientes
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des: LOS! GRbBO AGROPECUAIUA S.A., CHAIN SERVICES S.A., LOS GROBO

SERV

1CIOS SA LOS GROBO INVERSORA S.A., LOS GROBO AGROINDUSTRIAL DO

‘[ BRASIL S.A. y LM LOS GROBO S.A.

encon

Que en esta etapa, las acciones de la empresa CANEPA HERMANOS S.A1C.A.yF.se
traran bajo la tenencia de los vendedores.

Que asimismo, los vendedores acordaron constituir a la empresa GRUPO LOS GROBO

' LIMITED LIABILITY COMPANY en el Estado de Delaware, a la cual transferiran todas las actiones

COM

COM

corre?pon:ldlentes al GRUPO LOS GROBO S.A. {
I i I

|
|
P |
[ |

Que posteriormente, acordaron transferir el VEFNTIOCi—lO COMA| SETENTA Y CINCO

POR CIENTO (28 75 %) de las acciones de la empresa GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY

PANY a lq elTlpled PCP (CAYMAN) L.P. l
Que Ias restantes acciones de la empresa GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY

PANY seran de los vendedores a través de una sociedad holding constituida en AUSTRIA

denominada GAPONA BETEILIGUNGSVERWALTUNGS GMBH, de la cual detentaran la totalidad

de las

' porcentd_]e de la firma GRUPO LOS GROBO LIMITED LlABlLlTY COMPANY

acciar

S.A.

v !
empresa GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY COMPANY los vem[Ledores transferifan laS

Artigulo 6°, inciso ¢) de la Ley N° 25.156. 3

acciones.

Que como consecuencia de la operacién, la empresa PCP (CAYMAN) L.P. posepré un

|

|

|

li Que asimismo, con posterlorldad a la entrada de| la, fnma PCP (CAYMAN) L.P| en lT"i
' l
|

nes de la empleS'l CANEPA HERMANOS S.A.1.C.A. y F a la firma GRUPO LOS GROBO

' |
(-

P ‘ ‘ e L
Que la (5peraci()n notificada constituye una concentracidn GCCJH(')HHC& en los términos del

]
Que la obligacién de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de negocios de las

empresas invo icradas supera el umbral previsto en el Articulo 8° de la Ley N°25.156.

/'QLLef‘éﬁ virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
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COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion econ()mil:a notificada no in[(ﬁ"inge el
' I

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 lTilOdO que
pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior autorizar la operaciéon de
concentracion econoémica consistente en la adquisicion por parte de la firma P“CP (CAYMAN] L.P. del
conrol conjuntamente con los sefiores Don Adolfo GR OBOCOPATEL, Don Gustavq Fabiién
|

GREBOCOPA FLL y las sefioras Dofia Andrea Mariela GROBOCOPA TEL, Dofia Gabridla Ivone

GR BOCOPATEL y Dofia Matilde Karina GROBOCOPATEL de las acciones de la [empresa

GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY COMPANY, socid_dad que detentara en la

REPUBLICA ARGENTINA el control de Ias empresas LOS GROBO AGROPECUARIA SIA., LOS

GROBO SAN PEDRO S.A., CHAIN SERVICES S.A., LOS GROBO SERVICIOS S.A., LM LOS
GROBO S.A., LOS GROBO INVERSORA S.A., LOS GROBO SGR y CANEPA HERMANOS
S.ALLC.A.y F., segin lo estipulado en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por la COMISION

NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la Hrevedad,

q yacopia autenticada se incluye como Anexo y es parte lntegrante de la presente resoluci()rIJ.
d dq lo

{

|

i | Que el infrascripto resulta competente para el chtddo del presente acto en vi
i ]

|

est(wblelmdo en los Altlwlos 13y 58 dela Ley N°25.156.

| % 1 1 ; l
| 1

[ ,

|

Por ello, |

s

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

RESUELVE:

/‘ ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracién economica consistente en la adquisicion

7

‘/V

e

/‘/‘

,-"'vpor parte de la firma PCP (CAYMAN) L.P. del control conjuntamente con los sefiores Don Adolfo
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GROBOCOPATEL (M.I. N° 5.044.246), Don Gustavo Fabidn GROBOCOPATEL

MAYO™”

(M.I. N°

14.534.182) y[ l%a sefioras Dofia Andrea Mariela GROBOCOPATEL MI N° 16.806.860), Dona

Gabriela lvone GROBOCOPATEL (M.LI. N° 17.688.497) y Doiia Matilde Karina GROBOC

OPATEL

(MI Ne 21.111. 083) de las acciones de la empresa GRUPO LOS GR BO LIMITED LIABILITY

COMPANY sociedad que detentara en la REPUBLICA ARGbNTlNA e{ control de las

empresas

LOS C}iROBO AGROPECUARIA S.A., LOS GROBO SAN PEDRO S.A. &HAIN SERVIQES S}

LOS GROBO SERVICIOS S.A., LM LOS GROBO S.A., LOS GROBO ﬁNVERSORA SIA., LOS

GROBO SGR y CANEPA HERMANOS S.ALCA.yF,, segim lo estipuladfo en el Articulo

a) de la Ley N° 25.156.

13, inciso

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucién, al Dictamen N° 772 de fecha

2

COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la SECRETAKiA DE CO

]
hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTfCU L.O 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

|

| |

RESOLUCION N° % @y |

{ich MARIO GULERMO MDRENO

SELRETANT f‘ £ wm 0 INTERIDR

W .mm)vu RN Y FRNZRS PUBLICAS
i

‘de diciembre de 2009 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA;

DE LA

MERCIO

[ .
INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBL[C{AS que en CATORCE (14)
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I Elevamos para su consideracion el presenté dlctamen reerndo a la operacion de

|

condentramon econdmica que tramita bajo el Expedlente N° S01: 0‘1 62677/2008 del registr(

del Ex-MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION caratulado: “PCP (CAYMAN) L.P. Y

OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N° 25.156 (CONC. 703)".

i
t

.DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

.|A. La operacion. I
Iy l
La operacion de concentracién que se notifica, se llevé a cabo mediante un Acuerdo de

. Suscripcidon (Subscription Agreement) y un Acuerdo de Accionistas (Shareholder's

-

. Agreement) con fecha 25 de febrero de 2008, mediante los cuales los Sras.l Adolfc
GROBOCOPATEL, Andrea Mariela GROBOCOPATE}L Gabriela| | Ivone
(;‘;ROBOCOPATEL Gustavo Fabian GROBQCOPAT Matllde K?rina
GROBOCOPATEL (todos ellos en adelante “LOS GROBOCOEL EL"):
empresa PCP (CAYMAN) L.P. (en adelante “PCP") un porcentJal de Ias acciongs de ls
empresa GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY COMPA!NY (en adelapte “GLC

-1

LLC"), sociedad que se constituye a los efectos de cumplimentar con las estipulaciones
7 /

transflr efton l ale

de la operacion.
I t
2./ Asimismo, de los contratos mencionados precedentemente surge que LOS
GROBOCOPATEL y PCP detentaran el control conjunto de GLG LLC.

P

|

3. Medianté\Iloé instrumentos suscriptos por las partes notifi%antes, primeramente LOS

GROBOCbPATEL acordaron realizar una serie de escisionés por medio de las cuales
\1‘;\ . separarén a varias somedades del holding GRUPO LOS GROBO S A. (en adelante “LOS
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Parte compradora: ' i ‘ !
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GROB(&”&, permaneciendo bajo esa sociedad las siguientes ehtidades: LdS fGROBt
AGRO&’E'CL%JARIA S.A., CHAIN SERVICES S.A., LOS GROBO SERVICIOS S A, LO
GROBO INVERSORA S A, LOS GROBO AGROINDUSTRIAL DO BRASIL S.A. y LI
LOS GROBO S.A.

En esta etapa, las acciones de la empresa MOLINOS CANEPA SAICA y F. s

encontraran bajo la tenencia de LOS GROBOCdPATEL. }

)!Asimismo LOS GROBOCOPATEL acordaron (;OHStItUIr ala i;mpresa GLG [LLC gen -
estado de Delaware, a la cual transferiran todas Ias accnoneslcorrespondterutes a Lo
GROBO. f

. |
Posteriormente, acordaron transferir el 28,75% de las acciones de GLG LLC q HCP. La
restantes acciones de GLG LLC seran de LOS GROBOCOPATEL a traves de un
somedad holding constituida en Austria denomlnada : C:AF’ON

BLTElLlGUNGSVERWALTUN(;-S GMBH, de la cual dettntaran la totalldad de le
|
acuonés. Como consecuencia de la operacion, PCP pos¢

LLC. |

era un porcentaje de GL

Asimismo, con posterioridad a la entrada de PCP en GLG LLC, LOS GROBQOCOPATE
transferiran las acciones de la empresa MOLINOS CANEPA SAICA. y|F. a LO
GROBO { _ |

'La actividad de las partes. Lo : ;

8 PCP (CAYMAN) L.P. es un fondo de inversion de las islas Cayman, que posee dos tip«

de accionistas diferentes, por un lado el General Partner (Socio General) que }se encarg

de la admmlstracnon de la misma y es quien la controla, y por otro lado los. inversore

mdnwdhales que no poseen responsabilidad sobre la sociedad pero tampoco ejerct
ac,tlwdadesl de control. Su participacion esta vinculada uLlcamente con la renta ql
obtienen sobre-xla sociedad. En este caso, PCP esta administrado por UBS PACTU/
GESTORA DE INVESTIMENTOS ALTERNATIVOS LTDA, quien sera el responsable |

las decisiones y eétrategias de inversion de dicho fondo de inversion.
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11.

12.

13.

16.

.UBS Pf\CTUAL ASSET MANAGEMENT DTVM SA es upa|sociedad consti

uBS OFICINA DE REPRESENTACION S.A. es una joc
)

. UBS TRADING S.A. es una socne.dad constituida en la Argentlna cuyos accioni

% &

(‘9?(, welardia de k(f\mom CHCLO ("/ vlinsin

b

UBS PACTUAL GESTORA DE INVESTIMENTOS LTDA es una §oc1edad const

tuida e

Brasil, cuya actividad principal es ser gestora de recursos. ‘La misma pertenece ¢

denominado Grupo UBS, quien controla el 99,98% de las acciones de esta go

téravés de la empresa UBS PACTUAL ASSET MA?NAG:EMEN;T OTVM S.A.
! \ | i I

ciedad
! :
|
[
}
i

tuida e

Brasil. Dicha sociedad se encuentra controlada directamente por el BANCO UB!

PACTUAL S.A. con el 99,99% de sus acciones.

BANCO UBS PACTUAL S.A. es una entidad financiera constituida en Brasil, controlad:

directamente con el 57,61% de su tenencia accionaria por UBS AG.

UBS AG es una entidad financiera constituida en Suiza de renombre mundial que ofrec

por si y a través de sus subsidiarias servicios financieros, de inversiop y di

administracién de activos.

'
|

UBS AG posee el 100% “de las acciones de las empresas, ljBS AMERICAS INC
sociedad constituida en los Estados Unidos de América, y dge uBs AG STAMFORI

BRANCH S.A., sociedad también constituida en Ibs Estados ;Unﬁdos de América.

{ \
i \

Argentma cuyos accionistas son UBS AMERICAS INC (5%)y UBS AG (95%)

UBS AMERICAS INC. (5%) y UBS AG (95%).

UBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A. es una sociedad constituida en la Argent?n
accionistas son UBS AMERICAS INC. (5%) y UBS AG (95%). ‘

Parte Vendedora:

17.

. 18.

'

edad constitu[da en |

istas so

a, cuyo

GRUPO LOS GROBO S.A. es una sociedad no operativa, cuya umca funcion es ser |

holdmg de las tenencias accionarias de LOS GROBOCOPATEQ

LOS GROBO AGROPECUAF’IA S.A es uh empresa Qroductora agriopecliari:

acopladora ‘y prqveedora de insumos agrlcolas blcha rqpresa es ung

BN iy | |

socieda
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. anonima argentina, controlada integramente por LOS GROBO.
| 7

|

e]ncuentramo% controlada por 1.OS GROBO. ol
Lo f r ?

I 1

i

Argentlna cuya principal actividad es el acopio y acondluonamlento de granos,

19. LOS GROBO SAN PEDRO S.A (en adelante “LGA”) es una empresa constituida en la

que se

i
|

20. LOS G&OBO SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA (en adeflante “LGSGR) les -una
Sociedad de Garantia Reciproca, regulada por la Ley N° 24,467, modificada gor la Ley

| 25.300 y su Decreto Reglamentario N° 1076/01, constituida en Ia Argentina, cwyo objeto

principal es el otorgamiento de garantias a sus socios participes para facilitarles el

acceso al crédito mediante la celebracion de contratos de garantia reciproca. Asimismo,

. . . , . v . . . ! .
la sociedad puede brindar asesoramiento técnico, econémico y financiero a sus socios

participes. LGSGR es una herramienta creada para hacer mas competitiva la red de

LOS GROBO, facilitando y afianzando los proyectos de sus miembros. Ademas,
ofrece acceso al crédito a las PyMES.
7

I

cereales y oleaginosas de LOS GROBO, cuyo objetivo es brindar un

Asamlsm¢ asesora en la comercializacién de la cosecha la Cl bertura de pre

admmlstracmn de canjes. Se encuentra 100% controlada por! LOS GROBO

| 1

ﬁ»ersonah;ado de corretaje, generando valor agregado para Ioi chentes del &

LGSGFR

1.CHAIN SERVICES S.A. es una sociedad anonima de Argentina, comercializadora de

“servicic
G LLC

|
clos y i

i;z LOS GROBO SERVICIOS S.A. fue constituida en la argentuna cuya actividad s

' concentra en transporte de mercaderia y servicios de suembra y cosecha. Respecto

23. LOS GROBO INVERSORA &

|
i
!

transporte de mercaderia cuenta con una flota de camiones (aproxnmadamunte 2

camiones) cuyos servicios brinda prioritariamente a LGA. Con respecto a los servicios d

siembra y cosecha brinda los mismos en forma exclusiva a LGA, para lo cual cuenta cc

magquinarias e implementos agricolas. Se encuentra 100% controlada por LOS GROBO

5.A. es una sociedad andénima constituida en la Argentin

que se dedica a la molienda de harinas. El molino de LOS GROBO INVERSORA S.,
funcnona desde fines del afio 2001, posee una capacndad de! mohenda de 2110 ton p

’dla y. del proceso se obtienen harinas tipo 000 0000, ha‘rmas integrales,

emoh

| ‘saivadlo;_ germen de trigo y pellets de afrechillo] Esta emplaza‘bo en el muelle d Ii:’uet
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Galvan, con salida directa a rutas de acceso terrestres y maritimas. Los productos de los
GROBO iNVERSORA S.A. se comercializan en puntos de todo el pais como| Buenos
Aires, Méngoza Santa Cruz, el alto valle del Rio Negro y Bahia Blanca y su |zona de
mﬂuencna} IOS GROBO INVERSORA S.A. cuenﬁa con una j‘

traves de staff de vendedores propios y un grupo de dpstnbundor s repartidos ef todo el
pal LOS GROBO INVERSORA S.A: tamblen cuéntan conI un departamento | de

‘desarrollo de nuevos productos, el que se encuentra fuertemente Comprometlco con la

ed de comercxah}:dciép a

calidad y la creacidn de nuevas harinas y premezclas. Se encuentra 100% controiada
|

por LOS GROBO. g , i

LM LOS GROBO S.A. es una sociedad andnima constituida en.la Argentina, que se
dedica a explorar la frontera tecnologica, con tecnologia de punta en Ia red, cuyo dbjetivo
es disefar una plataforma tecnoldgica donde convergen diferentesbinnovaciones como la
agricultura de precision, la g/ené'tica y nuevos modelos de arquitectura de los cuitivos y
“en el que participan varias empresas del sector para desarrollar propuestas integradas
que sirvan como modelo productivo zonal y regional. |

o
i
[
[

25 LOS GROBO AGROINDUSTRIAL DO es la empresa constit |da en Brasil, distribuidora

26.

" equipamiento y la versatilidad de su diagrama de funcionamiento. Se ha llegado

j BRASIL Se encuentra 100% (‘ontrolada por LOS GROBO i !

de trigos y harinas en Brasil. El GRUPO LOS GROBO réal‘za la exporta¢ion y la
| distribucion de sus productos a Brasil a través de; LOS GROBO iAGROlNDUS"ﬁRlALf DO

MOLINO CANEPA SAJICA. yF. es una sociedad anomma constltwda en Argentina. El

molino posee una capacidad de mollenda de 450 toneladas por dla Constantem nte se

realizan inversiones en tecnologia con el objetivo de mejorar la eﬁqencna de los distintos
puntos del proceso. Recientemente se puso en marcha la planta de mezclas, concebida

con la ultima tecnologia existente en el MERCOSUR, en cuanto a la calidad de st

P

| formulaciones de hasta un 30% de grasa. Los productos se comercializan en todo el pais

|
27. FIDEILOM!SO FINANCIERO AGRICOLA GROBO II En el ej:er%cio 05/08, LOP CERpB(
¢ I

a través de un staff de vendedores propios y un grupo de distribuidores repartidos er
Buenos Aures Capital Federal, Mendoza, Cordoba, Santa Fé, el alto valle del Rio Negro

Se enuuet‘ﬁtra 100% controlada por LOS GROBO

| | |

LA R
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AGROPECUARIA S.A. lanzd el FIDEICOMISO FINANCIERO AGRICOLA G

ROBO

(Produccnon Agricola) por aproximadamente 10.000 hectareas donde la Sociedad fu

operaddr e inversor al 50%. .o mismo sucede con el ejercicio 06/07 donde 14 €
tamblen fue1 operador e inversor al 50% del FIPEICOMISd FINANCIERO ﬁG

Socieda
RI(TOL,

GROBO i, por aproximadamente 40.000 hectareas el prlmer afio y 45.000 hect(érea

oo

para el segundo afo.

A ' |

l

28. GRUPO LOS GROBO LIMITED LIABILITY COMPANY es una socieda{d’ holdin

30.

il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

i

31.

dela Ley N 25.156).

constituida bajo la ley del Estado de Delaware, Estados Unidos de América, que
finalizada la operacién tendré el control de LOS GROBO vy sus subsidiaﬁriz
Argentina. Las acciones de GLG LLC son detentadas por PCP con el 28,7
71,25% restante por la firma ELAWO BETEILINGUNGSVERWALTUNGS

una ve
s en |
%, Y
GMBF

aunque el control es conjunto por parte de ambas empresas.

en | Au$tnd 100% controlada j dlrectamé[nte por C
’BETEILIGUNGSVERVVALTUN(JS GMBH, tamblen const|tu1dfa en Austria, {la
encuentra directamente controlada por LOS GROBOCOPATEH

. ELAWQ) BETEILINGUNGSVFRWALTUNGS GMBH es una Fmpresa holding [constituic

3APON
que ¢

i

PCP posee inversiones en la mencionada GLG LLC y en SOLL;‘.US CAPITAL COMPAN

LTD. (en adelante “SOLLUS”). SOLLUS es una sociedad constituida bajo Iels

leyes ¢

Bermuda, que tiene por objeto social identificar y adquirir tierra para !desarrolic -

agropecuarios en Brasil.

I
I

!
i
i
i
i

La operacion notificada consiste en la adquisicion de capital social y votos de GLG LL

los actos constituyen una concentracion economica en los términos del articulo

6° inci

c) de! Ia Ley de Defensa de la Competencia, con efectos en eI mercado local (articulo

\
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32/Por ultimo, la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volurﬁen de

negocios de las firmas involucradas, supera en el ambito de Ia Argentlna el umpral de

$200 OOO}OPO (doscientos millones de pesos) emgrdo en el 'amculo 8° de I3 Ley N°
25156, i

i
i
i i

i
|
. i |
i !
i ‘ C b
i i :
| :
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|
\
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ll. PROCEDIMIENTO.

33. El dia 2 de mayo de 2008 LOS GROBOCOPATEL y PCP notificaron la concentracion
economica que tramita en las presentes actuaciones acompafiando el correspprndiente

Formulario F1 ante esta Comision Nacional.

34. Con fecha 6 de mayo del 2008 el apoderado de PCP efectud una presentacion a efectos
de compiletar la exposicion efectuada previamente.

35.El dia 19 de mayo de 2008 esta LNDC hizo saber a las partes notificantes que pr vio a

todo prov&er debian adecuar la presentacion a lo dispuesto en la Resolumon SOCyC N°

40/2001 (B D 22/02/01) y que hasta tanto no adecuaran la mns}ma no se daria tnamite ni

pomenzarla a c,orrer el plazo previsto en eI articulo 13 de Ia Ley] % 156. :

36. bon fecha 1 de julio de 2008 las partes notmcantes efec,tuaron un’a presentacion|a fin de
cumphmentar lo requerido previamente por esta CNDC . ;

37. El dia 4 de julio de 2008 esta CNDC hizo saber nuevamente a las fpar‘tes notificantes que

previo'a todo proveer debian adecuar la presentacion a lo dispuesto en la Reéolucic’m
SDCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/01), y que hasta tanto no adecuaran la mism? no se

daria tramite ni comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley 25.156.

38. Con fecha dia 19 de agosto de 2008 las partes notificantes efectuaron una presentacion

a fin de cumplimentar lo requerido previamente por esta CNDC . . ; {

39. Eldia. 27 de agosto de 2008 esta CNDC hizo saber nuevamente a las partes notifiqantes
que prewo ‘a todo proveer debian adecuar la presentacm a ‘lo dispuestp en la
Rasolucnon SDCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/01), Iy que hast Qanto no adecya ‘an‘; la

| ' |
s RN

i ‘, ‘,.‘ ‘{-' 7 ! 1
: |
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misma no se daria tramite ni comenzaria a correr eI plazo prew{sto en él articufo 13 %de !
Ley 25.156. o | |

Con fecha 29 de agosto de 2008 las partes notifiéantes efectuaron una presentacion a fi

de cumplimentar lo requerido previamente por esta CNDC.

. El dia 8 de septiembre de 20087hizo saber nuevamente a Ias partes notificantes que

previo a tpdo proveer debian adecuar la presentacion a lo dlspuesto en la Re,soluuo:
SDCYC | Nb 4012001 (B.O. 22/02/01), y que hasta tanto no %decuaran la misma no s

daria tramlte ni comenzaria a correr el plazo previsto en el artlculo 13 de la Ley 25.156.

2. Con fecha 11 de septiembre de 2008 las partes notificantes solicitaron el desglose de lo:

. poderes agregados en el presente expediente fs. 33/34 y 869/870 al efecto de realiza

43.

44,

acompanando los poderes desglosados prewamente en tiempo y forma.

46.

las correspondientes copias certificadas solicitadas por esta CNDC, a lo qu;e se hiz

lugar.

EI dia 29 de septiembre de 2008 esta CNDC hlzo lugar alo sbhmtado poniéndose la:
éctuacnones a disposicion de las partes notlfrcantes para su retiro. |

? |
| ; ‘ |

!
i
i

Con fecha 6 de octubre de 2008 las partes notificantes efect‘uaron una prasentacior

\ |

. El dia 8 de octubre de 2008 se dejo constancia que el Dr. Rlcardo Alberto Napolitan

toméd mtervenuon en caracter de mstructor a partir del 11 de agosto de 2008 :

Con fecha 23 de octubre de 2008 las partes notificantes efe#tuaron una presentauon d

fin de cumph}nentar lo requerido previamente por esta CNDC. l |

. El dia 24 de octubre de 2008 esta CNDC, tras analizar la mformacién y documentacié

i suministrada por las partes notificantes, consideré que el Formulario F1 se hallab:

48.
- finde cumplimentar las obsgrvaciones efectuada$ por esta CNDC.

incompleto, y procedio a efectuar observaciones de conformidad con lo dispu"esto en
Resolucion SDCyC N° 40/2001. Asimismo se Ies advirtio que hasta tanto jno diera
‘el Art. 13 de la Ley N° 25.156 quedari.

Tuspendldo. Dichas observaciories fueron notificadas el dia 28 de octubre de 2008. .

cumpllmlento a lo requerido, el plazo previsto en

|
o . L
Con fecha 10 de diciembre de 2008 las partes notificantes efectuaron una prespnta@non

[}
1

e

\

i
i
!
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49. Eg dla 19 de diciembre de 2008, luego de anahzar la presentacion efectuad$ por% las

pértes notificantes, esta CNDC considerd que el Formularlo F1 lcontinuaba indomplféto,

- procediéndose a efectuar las observaciones pertmente° de conformidad con lo dispuesto

en la Resolucion SDCyC N° 40/2001. Asimismo se les advirtio que hasta tanto njo dieran
cumplimiento a lo requerido, el plazo previsto en el Art. 13 de la'Ley N° 25.156 seguiria
suspendiﬁq. / |
L L
[ 3

50| Con fecha 3 qe febrero de 2009 las partes notificantes efectujron una presentacign a fin

de cumplimentar las observaciones efectuadas por esta CNDC.

51. El dia 13 de febrero de 2009 luego de analizar la presentacion efectuada por las partes
‘notificantes, esta CNDC consideré que el Formulario F1 continuaba incompleto,
procediendose a efectuar las observaciones pertinentes de conformidad con lo dispuesto
en la Resolucion SDCyC N° 40/2001. Asimismo se les advirtio que hasta tanto rjo dieran
cumpllmlento a lo requerido, el plazo previsto en el Art 13 de laLey N° 25.156|seguiria
| ! | !

suspendido.

i
P
t
i

52; Con fecha 26 de marzo de 2009 las partes notificantes efectuaron una presentag¢ion a fin

|
de cumplimentar las observaciones efectuadas por esta CNDC.

53/ El dia 16 de abril de 2009 luego de analizar la presentacion efectuada por Ias partes

notlflcantES, esta CNDC considerdo que el Formulario F1 contmuaba mcorr pleto,

1
procedlendbae a efectuar las observaciones pertinentes de co formldad con lo dispuesto

enla Resoluclon SDCyC N° 40/2001. Asimismo se les advirtié|que hasta tanto o dieran

cumplimiento a lo requerido, el plazo previsto en el Art. 13 defla Ley N° 25,156 séguiria*

'suspendido.

54. Con fecha 15 de mayo de 2009, en atencion las constancias de autos se hizo saber a la
Umdad de Informacion Flnanccera la operacion de concentracmn econdémica notificada
en el presente expediente, segun lo establecido eh el Articulo 14J inciso 2°, de |a Ley N°

25.246, a los efectos que estime corresponder. | ; ?

i 51} 5

55 El dia 2 de junio de 2009 las partes notificantes ‘efectuaron una presentacion a fin de

S X
W i pumphmentar las observaciones efectuadas por esta CNDC. [

5 \ \,) j }
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Con fecha 24 de junio de 2009 luego de ‘analiz‘ar" la presentacion &fectuadh por las

i

partes notificantes, esta CND(, considerd que el Formulano F1icontinuaba ingompleto,

procediéndose a efectuar las observaciones pertmentee. de confdrmldad con lo dispuesto
en la Resolucion SDCyC N° 40/2001. Asimismo se les adwrtlo que hasta tanto no dieran

cumpllmlento a lo requerido, el plazo previsto en el Art. 13 de la Ley N° 25, 156 seguiria

\
suspendluo

1;&

El dia 25; de agosto de 2009 ias partes notificantes efectuaroni una:presentacion 4

cumplimentar las observaciones efectuadas por esta CNDC. Tr

Con fecha 24 de septiembre de 2009 luego de analizar la presentacnon efectuada

fin de

pbor las

partes notificantes, esta CNDC considerd que el Formulario F1 contmuaba mcompleto,

procediéndose a efectuar las observaciones pertinentes de conform|dad con lo dispuesto

en la Resolucién SDCyC N° 40/2001. Asimismo sé les advirtié que hasta tanto rjo dieran

cumpllmlento a lo requerido, el plazo previsto en el Art. 13 de laLey N° 25.156 segqiria

suspendido. ; o

7

El dia 6 de octubre de 2009 las partes notificantes efectuaron una presentacion a fin de

cumplimentar las observaciones efectuadas por esta CNDC.

yd

Con fech}a 20 de octubre de 2009 luego de analizar la pres ntacion efectuada por las

partes nqt:ﬁca}ntes esta CNDC consider6é que el Formulario F1 continuaba mcompleto

procedlendose a efectuar las observaciones pertinentes de co formldad con lo duspuesto

en la Resolucion SDCyC N° 40/2001. Asimismo se les advnmo ‘que hasta tanto no

dieran

:cumpllmlento a lo requerido, el plazo previsto en el Art. 13 de la Ley N° 25.156 segguiria

61.

suspendido. .

Finalmente el dia 4 de noviembre de 2009 las partes notifibantes efectugron una

presentacion a fin de cumplimentar las observactones efectuadas por esta CNDC

pasandose a despacho a efectos de resolver. ;

| Lo

7

; { i
P ’

: EVALUA\CION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
P i
BRE, LA COMPETENCIA.
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62. La operacion notificada consiste en la adquisicién%pqr parte de P}CP de un borcentaqu de

1G G LLC, una sociedad bajo/la ley del Estado de l%)ela\{s/are, Estados Unidos de Amé:rica.
La mencionada, es una sociedad creada por los afccioﬁistas del holding LOS GROBO, a
la cual se transferiran previamente todas las acciones del mismo.lg

63.Las Partfsé han celebrado hasta, el momento de esta notlftcaCfon un Subscription

Agreement y un Shareholder's Agreement, y tal como surge de esta documentacmn los
Acmonustav de LOS GROBO y PCP tendran un control conJunté sobre GLG LLC

64.1Las sociedades que permaneceran dentro del holding LOS GROBO al momentcl) de la
transferencia de acciones, y que en consecuencia participan de la presente operacion
son:: LOS GROBO AGROPECUARIA S.A., CHAIN SERVICES? S.A., LOS GROBO
SERVICIOS S.A., LOS GROBO INVERSORA S.A., LOS GROBO AGROINDUSTRIAL
DO BRASIL S.A. y LM LOS GRCOBO S A. Adicionalmente, con posterlondad a lg entrada

de PCP a GLG LLC, los Accionistas de LOS GROBO transfenran las accipnes de
M?LINOS CANEPA SAICA.yF. alholding LOS GROBO ‘ 1

!

7 ! 1 1
65. :Por su parte, LOS GROBO se trata de una sociedad no operativa, cuya unica fupcion es

ser el holding de las tenenc’as accionarias de los Accionistag de LOS GRDBO en

empresas dedlcadas a la produccion, comercializacion, dlstrlbumon y adminfstracion

bgropecuérla como asi también a Is servicios agropecuarios. l ' |
| |
66. Por su parté, PCP es un fondo de inversion de las islas Cayman, que posee dos tipos de

. ' !
accionistas diferentes, por un lado el General Partner (Socio General) que se encarga de

a administracion de la misma y es quien la controla, y por otro lado los inversores
! :
individuales, que .no poseen responsabilidad sobre la sociedad pero tampoco gjercen

actividades de control. Su participacion esta vinculada Gnicamente con la renta que

obtienen sobre la sociedad pero no tienen absolutamente ningL’m5 control. En esiq caso,
PCP esta administrado por UBS PACTUAL . GESTORA DE INVESTIMENTOS

ALTERNATIVOS LTDA. | 'l |

| | i |
67. UfBS PACTUAL GESTORA-DE INVESTIMENTOS‘A‘LTERNA IVOS LTDA,, |es una
:ocnedad constituida en Brasil cuya actividad prlnmpal es ser gestora de recufsos. La

misma pertenece al Grupo USB, controlado por USB AG, empresg Suiza de inversiones.

i
[

| ! 11 f

i
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[
|
|

|
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nguna de las empresas peitenecientes al grupo USB tiene al |V|dades en 1a Argentir

Lo
telacmnadas con la produccién y/ o comerC|a]|zaC|on de gr nos de moliperialy ¢

serwcnos relacionados con el sector agropecuario.

_._«v;ﬁm__o__,p ‘4.,

i :
'

.PCP tl%ne ademas inversiones en SOLLUS, sociedad conshtunda bajo lasg ieyes d

Bermud{a. cuyo objeto social. es identificar vy adquw!r tierra para desarrolic

agropecuarios, mediante la cual posee tierras en Brasil. ) f

Las partes han manifestado que, segtin su parecer, el mercado relevante para el analis
de dicha concentracion lo constituye la Republica Argentina. No obstante, a fin de agot:
todas las posibles aproximaciones al impacto de la presente operacién en los mercadc
se haran unas breves consideraciones sobre los efectos horizontales que surgirian d

considerar un ambito geografico regional que incluya a Argentina y Brasil. |

Considerando tal mercado regional, se presentarlan relacuoqes honzontales‘entre |
ptoducmon agropecuaria dgl Grupo LOS GROBO en ambos | palses y las actividade
i:ipsarrolladas por SOLLUS en la Republica Federatuva de Brasnl ? ,

.Enel sngulente cuadro se detallan las par‘umpamones de SULLUS y LOS GRDBO en |

plOdUCQan de soja y maiz, tomando como mercado total el constituido por I

pr oduchneﬁ totales de Brasil y Argentina en forma conjunta)

Campana Mercado total - Toneladas Sollus Los Grobo Sollus+Los Grobo

t
2008/2009] Brasil Argentina TOTAL Volumen |Participaciénf Volumen | Participacion}] Volumen |Participacion

Soja

§7.200.000 | 32.005.860 | 89.205.860 4.786 0,005% 134.108 0,15% 138.894 | 0,155%

72.

Maiz 51.000.000 | 12.521.500 | 63.521.500 1.168 0,0018% 50.222 0,08% 51.390 0,0818%

Las participaciones individuales consideradas en volumen, para la campafia 2008/200:
no son significativas. En la produccion de soja, LOS GROBO explica un |0,15% d
mercado total, mientras que SOLLUS posee tan soélo un 0,005%. En el caso gel maiz
épaﬁicipacio’n de SOLLUS es del 0,0018% y la dé LOS GROBO gdel 0,08%.

7 ! |

| |

.En caso de llevarse a cabo la siguiente oper"acién de concentracién ecornomica, I

pamcupamones conjuntas resultantes, tanto para el mercado de soja como|para el «
maiz, seran inferiores al 0,2%, por la cual esta CNDC no eqcuentra preocypantes It

efectpsl dre la presente fusién desde el punto de vista de la ¢ mpetenma

] | pip

¢ ' \ 12 |
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74 De tomar en cuenta la dlmensmn geograﬂca propuesta por fa partes, [el

76.

\
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équedarla circunscripto a Ia Republica Argentma en tal caso| y en :virtud de

analis

que le

actividades desarrolladas por PCP y LOS GROBO no manifiestan vinculacione

econdmicas de tipo horizontal ni vertical en dicho mercado, Ia operacion notificada pued

caracteﬁlzarse como una concentracion de conglomerado. |
b

\ | Vd . 1

. Acorde ia{ los Lineamientos para el control de las Concentraciones Econém

cas, la

concentraciones de conglomerado “sélo se considerard! qufe son potehcialment

perjudiciales en aquellos casos en los que se demuestre que, de no haber e

xistido |

concentracion, una de las empresas involucradas habria ingresado como competidora ¢

mercado relevante en el que operan las restantes empresas involucradas”.
sentido, no existe en el expediente ningun indicio de que PCP, una sociedad i
de las Islas Cayman, fuera a entrar a los mercados en los que opera LOS GRQOB

Fn consecuencia, no se advierten elementos que indiquen ‘que las condm

?ompetenua actual o potencial puedan ser afectadas sugmﬁcat’vamente en perj

| H

interés economico general. o |

CLAUSL‘LJ‘\S DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

g '
|
! /
o |
o

7. Habiendo analizado los instrumentos legales aportados por as partes a los efq

esta operacnon no.se advierte en los mismos la exustenc:a de clausulas ac
I

restrictivas de Ia competencm que deban objetarse.
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VI. CONCLUSIONES /
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. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION hUACIONAL DE|DEFENS

DE LA COMPETENCIA concluye que la operacnon de ﬁoncentramon lecondmic
notlflca{da no infringe el articulo 7° de la Ley N°® 25. 156, tod vez que de los|elementc

re-umdob ’en' las presentes actuac:ones no se desprende ue tenga entidad suficient

para restrlnglr o distorsionar la competencia de modo qu ‘ pueda resultar perjuicio

interés econémico general.

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, éck nseja
Sefior SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MlNISTEjRIO DE ECONOMIA
FINANZAS PUBLICAS autorizar la operacion de concentracion e%:ono’mica, de agcuerdo
lo previsto en el Articulo 13, inc. a), de la Ley N° 25.156, consiétente en la adquisici¢
por parte de la firma PCP (CAYMAN) L.P. del control conjuntarﬁehte con los Syes. Adoli -

GROBOCOPATEL, Andrea  Mariela GROBOCOPATEL Gabiriel lvon
! 7 ‘ .

PROBOCOPATEL Gustavo  Fabian GROBOCOPAﬁEL Matild hi(arin
GROBOCOPATEL, de las acciones de la empresa GRUPQO LOS GROB! LIMITE

LlABlLlTY COMPANY, sociedad que detentara en la Argéntma el control de le
emprestas LOS GROBO AGROPECUARIA SA LOS GROBO SAN PEDRO S.A
CHAIN SFRVICES S.A., LOS C:ROBO SERVICIOS S.A., Lﬁ\A;LOS GROBO S A, LO
GROBO INVERSIONES SA, lO'S GROBO SGRy CANEPA HNOS. S.A.L.C. A y F.
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