“2011 - Afio del Trabajo Decente, la Salud 'y Seguridad de los Trabajadores”

VISTO el Expediente N° S01:0386385/2010 del Registro del MINISTERIO

DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que en las operaciones de concentracibn econémica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentaciéon y
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,
en virtud de lo dispuesto y por la integracién armoénica de los Articulos 6° a 16 y 58
de dicha ley.

Que el expediente citado en el Visto, se inicié con fecha 19 de octubre de
2010, como consecuen(cia de la consulta de la obligacion de notificar una operacién
de concentracién econdmica efectuada por las firmas GOLDCORP INC. y ANDEAN
RESOURCES LIMITED ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA.

Que los consultantes info‘rmaron que con fecha 3 de septiembre de 2010,
celebraron un Acuerdo de/l/m’biémentacién de Fusién a fin de establecer los pasos
necesaric?pé la ad i’s/{;:ién, por parte de la firma GOLDCORP INC. de todas las

accion s de fa firmia ANDEAN RESOURCES LIMITED de conformidad con un plan
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de organizacién bajo la Ley Australiana.

Que los consultantes manifestaron, que dicho Acuerdo de
Implementacion de Fusion, no implica el perfeccionamiento de la transaccion sino
que establece cuales son los pasos necesarios para poder completar la transaccién.

Que las partes manifestaron que la operacién traida a consulta, a pesar
de encontrarse incursa en las disposiciones del Articulo 6°, inciso a) de la Ley N°
25.156, se encuentra exenta de notificacidon conforme lo estipulado por el Articulo 8°
de la misma ley, debido que el volumen del negocio total de las empresas afectadas
en la REPUBLICA ARGENTINA no excede el monto de PESOS DOSCIENTOS
MILLONES ($ 200.000.000).

Que con fecha 9 de noviembre de 2010 la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA consideré que la informacion aportada se hallaba
incompleta, y ordené a los consultantes que hasta tanto dieran cumplimiento a lo
solicitado no comenzaria a correr el plazo establecido por el Articulo 8° del Decreto
N° 89 de fecha 25 de enero de 2001.

Que las partes dieron cumplimiento a los requerimientos ordenados por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA y de esta forma
comenz6 a correr el plazo establecido que hubiera sido suspendido en su
oportunidad.

Que cumpliendo la operacién objeto de consulta los requisitos necesarios
para ser notificada en forma obligatoria, y no quedando acreditado ni planteado que
procedan alguga”éf e Iag.excepciones gue indica el Articulo 10 de la Ley N° 25.156,

correspon/c/i_e"’ e/ldé partes den cumplimiento a lo dispuesto en las normas y
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notifiquen la operacién en los términos del ArtlcuI08° dé VIa Ley N° 25.156

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ha
emitido su dictamen y aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior disponer
gue la operacién traida a consuita encuadra en las previsiones de los Articulos 6° y
8° de la Ley N° 25.156 y por lo tanto se encuentra sujeta a la obligacién de
notificacién prevista en el Articulo 8° del mismo cuerpo legal. Asimismo hacer saber
a los consultantes que la presente opinién consultiva ha sido emitida valorando
como sustento factico la documentacién e informacién presentada por las partes por
lo que si los hechos relatados o la documentacion aportada fueran falsos o
incompletos, ello tornaria inaplicables los conceptos aqui vertidos.

Que el suscripto comparte los términos vertidos en el Dictamen N° 876
de fecha 5 de mayo de 2011, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya
copia autenticada se incluye como Anexo que con TRECE (13) hojas forma parte
integrante de la presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto
en virtud de lo establecido en el Articulo 2° de la Resolucion N° 26 de fecha 12 de
julio de 2006 de la ex - SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA del ex -
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

o

RESUELVE:

ARTiCULO 17.-/Sujétase al control previo establecido en el Articulo 8° de la Ley N°
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25.156 la operacion traida a consulta por I.as. ‘ethpre\s';fs GOLDCORP INC. vy
ANDEAN RESOURCES LIMITED, de conformidad con lo previsto en los Articulos 6°
y 8° de dicha norma.

ARTICULO 2°.- Hacese saber a las consultantes que la presente opinion consultiva
ha sido emitida valorando como sustento factico la descripciéon realizada en los
escritos obrantes en el expediente de referencia, por lo que si los hechos relatados
fueran falsos o incompletos, ellos tornarian inaplicables los conceptos aqui vertidos.
ARTICULO 3°.- Considérase parte integrante de la presente resolucién, al Dictamen
N° 876 de fecha 5 de mayo de 2011 emitido por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la
SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y

FINANZAS PUBLICAS, que en TRECE (13) hojas autenticadas se agrega como
74

Anexo a la presente medida.
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Exp. N° S01:0386385/2010 (OPI N° 195) DP/ER-SeA-MC
Opinién Consultiva N° &3

BUENOS AIRES, Br ey mng
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SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a las
actuaciones que tramitan bajo el Expediente N° S01:0386385/2010 caratulado:
“GOLDCORP INC. Y ANDEAN RESOURCES LIMITED S/ CONSULTA
INTERPRETACION LEY N° 25.156 (OPI N° 195)", del Registro del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, e iniciadas en virtud de la consulta efectuada en
los términos del Articulo 8° del Decreto 89/01 reglamentario de la Ley N° 25.156 y
Resolucion SCT N° 26/06, por parte de GOLDCORP INC. y ANDEAN RESOURCES
LIMITED.

I. SUJETOS INTERVINIENTES Y SU ACTIVIDAD.
La Absorbente.

1. De acuerdo a lo informado por los consultantes, GOLDCORP INC. (en adelante
‘GOLDCORP"), es una sociedad constituida conforme las leyes de la Provincia de
Ontario, Canada. Es una compafiia minera dedicada a la operacién, exploracion,
desarrollo y adquisicion de propiedades de metales preciosos en Canada, Estados
Unidos, México, Guatemala, Honduras, Republica Dominicana, Chile y, a partir de la

operacién en consulta, en Argentina.

2. Actualmente GOLDCORP, controla de forma directa a GOLDCORP (CAYMAN
ISLAND) LTD. (Islas Cayman), detentando el 100% del capital accionario.

3. De forma indirecta controla a GOLDCORP HOLDINGS (BARBADOS) LTD., también

con el 100% del capital accionario.

4. Junto a GOLDCORP (CAYMAN ISLAND) LTD, con el 60,28% de las acciones y
GOLDCORP 4HOLDINGS (BARBADOS) LTD, con el 36,42% del capital, tiene una

d(“%*
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participacién accionaria en GUATEMALA HOLDINGS LTD., (ISLAS CAYMAN), del

3,3%, lo que arroja un total del 100% del capital accionario de esta Gltima.

5. Asimismo, y en forma indirecta, posee el 50% de las acciones de CAYMAN PAMPAS
LTD., (ISLAS CAYMAN), el restante 50% le pertenece a YAMANA GOLD INC.

6. CAYMAN PAMPAS LTD. (ISLAS CAYMAN), tiene una participacién, de forma
indirecta, del 50% de las acciones sobre MUSTO EXPLORATIONS (BERMUDA)
LTD. (BERMUDA), y el restante 50% de las acciones le corresponden a
GUATEMALA HOLDINGS LTD.

- 7. Por ultimo, tiene una participacion indirecta en MINERA ALUMBRERA LTD.,
(ANTIGUA) (en adelante “MINERA ALUMBRERA”), detentando el 50% de las
acciones.

8. MINERA ALUMBRERA firmé un contrato de UTE con YACIMIENTOS MINEROS
AGUA DE DIONISIO (en adelante “YMAD") para administrar, dirigir y controlar la
operacién minera “‘BAJO DE LA ALUMBRERA”, una mina de oro y cobre ubicada en
la Provincia de Catamarca, Republica Argentina.

La Absorbida

9. ANDEAN RESOURCES LIMITED, (en adelante “ANDEAN"), es una sociedad
constituida bajo las leyes del Estado de Western Australia. ANDEAN es una empresa
que se dedica a la exploracion minera, y segun las partes su subsidiaria en
Argentina, OROPLATA es titular de las concesiones mineras en el pais, entre otras
del PROYECTO CERRO NEGRO, sito en la Provincia de Santa Cruz. Por ultimo
cabe destacar que ANDEAN es ftitular directa e indirecta del 100% del capital
accionario de OROPLATA S.A. (en adelante “OROPLATA”).

10.En la Republica Argentina, ANDEAN tiene una participacion del 97,7% de las
acciones en OROPLATA y el 2,3% restante le corresponde a OROPLATA LIMITED
PTY. De esta manera, ANDEAN tiene una participacién accionaria directa e indirecta
en OROPLATA del 100%.

11. OROPLATA es una sociedad constituida en la Provincia de Mendoza, y actualmente
su unico activf]en flesarrollo es el PROYECTO CERRO NEGRO, ubicado en la
&/ Provincia de {S@nta [Cruz. Dicho proyecto se encuentra en etapa de exploracion

’
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CERRO NEGRO y de otras concesiones en la Provincia de Santa Cruz.

12. Los consultantes manifiestan, que OROPLATA es un proyecto exploratorio avanzado
que no produce mineral alguno, y que las otras concesiones, ni siquiera han entrado

en etapa de exploracion, por o que tampoco producen mineral alguno.

Il.- LA OPERACION SUJETA A CONSULTA.,

13. Los consultantes informaron que con fecha 3 de septiembre de 2010, GOLDCORP, y
ANDEAN celebraron un Acuerdo de Implementacion de Fusién a fin de establecer los
pasos necesarios para la adquisicién, por parte de GOLDCORP, de todas las
acciones de ANDEAN de conformidad con un plan de organizacién bajo la ley

australiana.

14. Los consultantes manifiestan, que dicho Acuerdo de Implementacién de Fusién, no
implica el perfeccionamiento de la transaccién, sino que establece cuales son los
pasos necesarios para poder completar la transaccion. Cumplidos o no los pasos,
alrededor del 3 de diciembre de 2010, se llevaria a cabo una reunion de accionistas
de ANDEAN a fin de considerar si aprueban o no la transaccion. La misma fue
realizada en fecha 8 de diciembre de 2010.

15. Contintan diciendo que en el supuesto caso que los Accionistas de ANDEAN
decidan aprobar la transaccion, la ley Australiana requiere de una presentacion ante
el Tribunal competente conforme a la Ley Australiana de Sociedades, para que dicho
tribunal considere si la operaciéon es justa y razonable para los accionistas de
ANDEAN. Sélo cuando el Tribunal haya aprobado la transaccién, podra considerarse

la misma como perfeccionada, final y oponible.

16. Si la transaccion se perfecciona, GOLDCORP tiene la intencion de realizar ciertas
reestructuraciones corporativas, entre ellas la creacion de una nueva subsidiaria en
Argentina, que sera titular del PROYECTO CERRO NEGRO. Es decir que
GOLDCORP sera titular indirecto del 100% del mencionado proyecto. Asimismo, los

consultantes manifegthrof\que en cuanto a la reestructuracién que GOLDCORRP tiene
*prevista realizar, informardn a esta Comisién Nacional acerca de la misma.

qy
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17. Preguntados que fueran respecto de la reestructuraciéon, los consultantes han
manifestado que GOLDCORP todavia no ha definido los pasos de Ila
reestructuracioén, pero que hasta abril de 2011, lo que ha realizado fueron tramites de
inscripcion en distintos registros, como ser la inscripcién de la firma y subsidiarias
como accionistas extranjeros en la Republica Argentina, de conformidad con el

articulo 123 de la Ley de Sociedades Comerciales.

18. Los consuitantes, consideran que la operacion traida a consulta, a saber la fusién
entre GOLDCORP y ANDEAN, a pesar de encontrarse incursa en las disposiciones
del Articulo 6 inc. a) de la Ley N°® 25.156, se encuentra estd exenta de notificacion
conforme lo estipulado por el Articulo 8 de la Ley N° 25.156, debido a que el volumen
de negocio total de las empresas afectadas en la Argentina no excede el monto de
$200.000.000 (PESOS DOSCIENTOS MILLONES).

19. Explican que esto es asi pues, teniendo en cuenta los precedentes de esta Comision
Nacional, consideran como empresas afectadas unicamente a GOLDCORP,
ANDEAN y OROPLATA. Argumentan que el unico activo en desarrollo de ANDEAN
en Argentina, el PROYECTO CERRO NEGRO, se encuentra en la actualidad en
etapa de exploracién no existiendo a la fecha explotacién o produccién de la mina.
Las restantes concesiones mineras de OROPLATA, localizadas en la provincia de
Santa Cruz, ni siquiera han entrado en etapa de exploracion. OROPLATA es una
sociedad de exploracién minera que actualmente no vende ningan producto o presta
ningdn servicio que pueda generar algln volumen de negocio, concluyendo por tal
circunstancia, que no existe volumen de negocio alguno, ya que ninguna de estas
compariias vende productos o presta servicio alguno.

20. Entienden, sin embargo, que la participacion que GOLDCORP detenta sobre
MINERA ALUMBRERA -si bien el volumen de negocios de esta empresa excede el
monto de $200.000.000 (PESOS DOSCIENTOS MILLONES)- no es suficiente para
conceptualizarla como de “control” en los términos de las normas argentinas de
Defensa de la Competencia, y por lo tanto no deberia ser considerada como una
empresa afectada para gl calculo de volumen de negocio, ya que “... GOLDCORP no
controla directamente’ d inditectamente: 1. mas de la mitad del capital o del capital
circulante de MINERA ALUMBRERA; 2. el poder para ejercer mas de la mitad de los

J/derechos de voto gn esa cqmpariia; 3. el poder de designar mas de la mitad de los
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miembros del consejo de vigilancia o de administracion o de los dérganos que
representen legalmente a dicha empresa; 4. ni el derecho a dirigir las actividades de
la empresa”. Como GOLDCORP no controla MINERA ALUMBRERA, ergo ésta Ultima
no es una empresa afectada a los efectos de la léy, por lo que el volumen de negocio
se torna irrelevante.

21. Consideran que conforme su visién factica y legal GOLDCORP no tiene control
exclusivo ni conjunto sobre MINERA ALUMBRERA. El derecho a dirigir y controlar las
operaciones de MINERA ALUMBRERA recae en MOUNT ISA PACIFIC PTY LTD,, a
través del acuerdo de accionistas y del Acuerdo de Administracion. Por ende,
MUSTO EXPLORATIONS (BERMUDA) LTD. y consecuentemente GOLDCORP, no
controla la administraciéon y operaciones de MINERA ALUMBRERA, por lo que no
tiene el control exclusivo de esa compaiiia.

22. Los consultantes continGian diciendo, que otra alternativa a tener en cuenta es el
denominado “control conjunto”. El control conjunto se da cuando los accionistas
deben llegar a un acuerdo en relacién a ciertas decisiones importantes que pudieran
afectar a la compafia, o cuando dos o0 mas accionistas tienen la capacidad conjunta
de ejercer influencia decisiva sobre la sociedad.

23. Segun este enunciado, los consultantes expresan, que en este caso en particular,
hay tres propietarios indirectos sobre MINERA ALUMBRERA, siendo XSTRATA PLC
a través de MOUNT ISA PACIFIC PTY LTD. quien ostenta el poder de control sobre
las operaciones y actividades de MINERA ALUMBRERA.

24. De esta manera, los consultantes concluyen que la presente operacion no debe ser
notificada ya que el volumen de negocio total de las empresas afectadas no supera
los $200.000.000 (PESOS DOSCIENTOS MILLONES) requeridos por la Ley N°
25.156.

Il PROCEDIMIENTO.

25, El dia 19 de octubre 2010 GOLDCORP y ANDEAN, se presentaron ante esta
4/ COMISION NACION a [fin de requerir una opinidon consultiva respecto de la
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obligacion de notificar una operacién de concentracién econdémica en los términos del
Articulo 8° del Decreto N° 89/01 y Resolucién SCT N° 26/06.

26. Con fecha 9 de noviembre de 2010, esta Comisién Nacional consideré que la
informacion aportada se hallaba incompleta, y ordené a los consultantes que hasta
tanto dieran cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo establecido
por el Articulo 8 del Decreto N° 89/2001 y apartado a.4 del Anexo | de la Resolucién
SCT N° 26/2006.

27. Con fecha 17 de noviembre de 2010 las partes realizaron una presentacién dando
respuesta parcial al requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional el dia 9 de

noviembre de 2010.

28.Con fecha 3 de diciembre de 2010, esta Comisién Nacional considerd que la
informacién aportada se hallaba incompleta, e hizo saber a los consultantes que
hasta tanto dieran cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo
establecido por el Articulo 8 del Decreto N° 89/2001 y apartado a.4 del Anexo | de la
Resolucion SCT N° 26/2006.

29.El dia 21 de enero de 2011, los consultantes realizaron una presentacion
contestando parcialmente al requerimiento formulado con fecha 3 de diciembre de
2010.

30. Con fecha 24 de febrero de 2011 esta Comision Nacional solicitd a las partes nueva
informacién a fin de resolver la consulta planteada, haciéndoles saber, en la misma
ocasion, que hasta tanto dieran cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr
el plazo establecido por el Articulo 8 del Decreto N° 89/2001 y apartado a.4 del
Anexo | de la Resolucién SCT N° 26/2006.

31. El dia 4 de marzo de 2011, GOLDCORP y ANDEAN realizaron una presentacion

dando cumplimiento a lo solicitado por esta Comisiéon con fecha 24 de febrero de
2011.

32. Con fecha 23 de marzo de 2011 esta Comision Nacional solicité a las partes nueva
informacién a fin d solver la consulta planteada, haciéndoles saber, en la misma

ocaswn que has nfo no dieran cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a

dﬁr
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correr el plazo establecido por el Articulo 8 del Decreto 89/2001 y apartado a.4 del
Anexo | de la Resolucion SCT N° 26/2006.

33. El dia 1° de abril de 2011, los apoderados de GOLDCORP y ANDEAN realizaron una
presentacion en relacién a lo requerido por esta Comisién Nacional el dia 23 de
marzo de 2011, pasando las actuaciones a despacho.

34. Con fecha 5 de abril de 2011 esta Comisién Nacional solicitd a las partes nueva
informacion a fin de resolver la consulta planteada, haciéndoles saber, en la misma
ocasion, que hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a
correr el plazo establecido por el Articulo 8 del Decreto 89/2001 y apartado a.4 del
Anexo | de la Resoluciéon SCT N° 26/2006.

35. El dia 6 de abril de 2011 la apoderada de ANDEAN constituye nuevo domicilio a
estos efectos.

36. El dia 20 de abril de 2011 los apoderados de GOLDCORP y ANDEAN realizaron una
presentacién en relacién a lo requerido por esta Comisiéon Nacional el dia 5 de abril
de 2011.

37. Habiendo las partes dado cumplimiento con lo ordenado, en la fecha ut supra referida
comenz6 a correr plazo establecido en el Articulo 8 del Decreto N° 89/2001 y en el
apartado a.4 del Anexo | de la Resolucién SCT N° 26/06, pasando las actuaciones a

resolver.

IV. ANALISIS DE LA OPERACION TRAIDA A CONSULTA.

38. Dado que se ha descripto, en los apartados anteriores las principales caracteristicas
de la operacion traida a consulta, corresponde en esta instancia expedirse sobre la

obligacién o no de notificar la misma.

39. Para ello y toda vez que la consulta efectuada radica en determinar la definicion de
“cambio de control” y “empresas afectadas” para la Ley argentina, conviene
comenzar el analisis diciendo que el Articulo 6° de la Ley 25.156 define las
concentraciones econémicas como la toma de control de una o varias empresas, a
través de la realizaciofy de yna serie de actos que dicho articulo enumera. El inciso d)
dice “Cualquier otrg/ aguerflo o acto que transfiera en forma factica o juridica a una

| Ay
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persona o grupo econémico los activos de una empresa o le otorgue influencia
determinante en la adopcién de decisiones de administracidén ordinaria o
extraordinaria de una empresa”.

40. En este sentido es util mencionar que esta Comisién Nacional ha establecido, a
través de numerosas opiniones consultivas’, que el Articulo 6° de la Ley N° 25.156
define a las concentraciones econdémicas como la toma de control de una o varias
empresas, a través de la realizacidn de una serie de actos que dicho articulo
enumera. Es decir, los actos objeto de notificacion obligatoria siempre implican
alguna forma de toma de control, sea de iure o de facto, de una, varias empresas o

de sus activos.

41. Mas aun, en cuanto a la interpretacién de empresas afectadas el Articulo 8 de la Ley
N° 25.156, dice: “Los actos indicados en el Articulo 6° de esta Ley, cuando la suma
del volumen de de negocios total del conjunto de empresas afectadas supere en el
pais la suma de DOSCIENTOS MILLONES DE PESOS ($200.000.000) deberan ser
notificadas... Para el célculo del volumen de negocios de la empresa afectada se
sumaran los volimenes de negocios de las empresas siguientes: a) la empresa en
cuestién; b) Las empresas en las que la empresa en cuestioén disponga, directa o
indirectamente: 1. De mas de la mitad del capital o del capital circulante, 2. Del poder
de ejercer mas de la mitad de los derechos de voto, 3. Del poder de designar mas de
la mitad de los miembros del consejo de vigilancia o de administracién o de los
organos que representen legalmente a la empresa, o 4. Del derecho a dirigir las
actividades de la empresa... e) Las empresas en cuestiéon en las que varias
empresas de las contempladas en los incisos a) a d) dispongan conjuntamente de los
derechos o facultades enumerados en el inciso b)”.

42. En la presentacion inicial, surge, que los accionistas de MINERA ALUMBRERA son:
a) MOUNT ISA PACIFIC PTY LTD., con el 50% del capital accionario. Cabe destacar

que MOUNT J8A PACIFIC PTY LTD. es controlada de forma indirecta por XSTRATA
PLCyb) M (0] 7LORATIONS (BERMUDA) LTD. con el 50% restante.

1 OPINIONES %NSULTIVA N° 132, 148, y 182, dictadas los dias 31 de julio de 2001, 20 de noviembre de 2001, y 8 de
enero de 2004, respechvame te, entre otras.

A\
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43. Los accionistas de MUSTO EXPLORATIONS (BERMUDA) LTD. son CAYMAN
PAMPAS LTD. con el 50% de la tenencia y GUATEMALA HOLDINGS LTD. (ISLAS
CAYMAN) con el 50% restante.

44. A su vez los accionistas de CAYMAN PAMPAS LTD son GUATEMALA HOLDINGS.
LTD. (ISLAS CAYMAN) con el 50 % del capital accionario y el 50% restante le
pertenece en forma indirecta a YAMANA GOLD INC.

45. Por dltimo los accionistas de GUATEMALA HOLDINGS LTD. son GOLCORP
(CAYMAN ISLANDS) LTD. (ISLAS CAYMAN) con el 60,28% del capital, GOLDCORP
HOLDINGS (BARBADOS) LTD. (BARBADOS) con el 36,42% y GOLCORP con el
3,3% restante. Resta aclarar que GOLDCORP (CAYMAN ISLANDS) LTD (ISLAS
CAYMAN) y GOLDCORP HOLDINGS (BARBADOS) LTD. (BARBADOS) son
controladas totalmente por GOLDCORP, ya sea directa o indirectamente
respectivamente.

46. Adicionalmente, en la misma presentacidn efectuada por los consultantes, surge que
del Acuerdo de Accionistas de MINERA ALUMBRERA, el Directorio de la misma
estara integrado por 4 directores titulares, de los cuales dos seran elegidos por
MUSTO EXPLORATIONS (BERMUDA) LTD y los otros dos seran elegidos por
MOUNT ISA PACIFIC PTY LTD.

47. En lo que al Quérum se refiere, el articulo 8.6 establece que “..para tratar los asuntos
del Directorio sera de 3 directores...Si no hay quérum al momento de la convocatoria,
la reunién se pospondra a la fecha que es la de (7) siete dias posteriores y se
celebrarg a la misma hora y en el mismo lugar de la tltima fecha”.

48. Es decir que en todo momento, aun en segunda convocatoria, para que el directorio
sesione validamente siempre serd necesario la presencia de tres directores.
Recordemos que dos son designados por MUSTO y los otros dos restantes por
MOUNT ISA PACIFIC LTD.; es decir la sola presencia de dos directores designados
por uno u otro accionista no seran suficientes para lograr el quérum necesario para
sesionar. Esta circunstancia nos lleva a concluir que los accionistas deben ponerse
de acuerdo para el normal funcionamiento del directorio.

49. Por ultimo, y en relacién al tema de las mayorias necesarias para arribar a alguna
// decision dentro/ée seno flel Directorio, el pertinente articulo determina que “...en una

Vi
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reunién de Directorio, toda cuestion (salvo en los casos que se estipule de otro modo
conforme al Acuerdo de Accionistas) esta determinada por la mayoria de los votos de
los directores presentes, teniendo cada uno de ellos un (1) voto. En caso de empate,
el Presidente tendra un segundo voto o un voto decfsivo tal como se establece en el
Acuerdo de Accionistas”.

50. Asimismo conforme al Acuerdo de Accionistas Modificado y Actualizado, de fecha 26
de febrero de 1997, en su Seccion IX, de Asuntos Generales, el articulo 9.01,
establece que: “las partes reconocen que el Contrato de la UTE establece un Comité
gerencial de ocho personas, cinco seran designadas por MINERA ALUMBRERA
LIMITED y tres seran designadas por YMAD. De las cinco designadas por MINERA
ALUMBRERA LIMITED, MOUNT ISA PACIFICV PTY. LTD. designara tres personas
y MUSTO EXPLORATIONS (BERMUDA) LTD., designara dos personas...”. Como
puede observarse, y de Io que surge de fs. 69, las composiciones de los cuerpos
directivos de las empresas, son siempre cuerpos conjuntos, es decir accionistas de

una y otra empresa.

51. En cuanto al Qudérum necesario en la asamblea, el articulo 7.5 del estatuto
actualizado de MINERA ALUMBRERA expresa: “No se negociara ningin asunto en
cualquier asamblea de accionistas, a menos que haya quérum en el momento en el
que la asamblea comienza a celebrarse. Salvo que se establezca de otro modo en el
presente, los accionistas que estuvieran presentes 0 en persona o mediante
apoderado y que representaran la mayoria de las acciones ordinarias con derecho a
voto de la Sociedad constituiran quérum”.

52. El Articulo 7.8, en cuanto al Voto de los Accionistas, dice: “...Toda eleccion de
directores se decidird del modo que lo estipule el Acuerdo de Accionistas; todas las
otras cuestiones se decidiran por el voto de la mayoria...”.

53. En cuanto al giro comercial, “...el mismo sera administrado por el Directorio, que
puede ejercer todas las facultades de la Sociedad que ni la Ley ni los Estatutos
requieran que la Sociedad ejerza una Asamblea Anual de Accionistas, con sujecion,
no obstante a Igs disposiciones del Acuerdo de Accionistas, a cualquiera de las
disposiciones deflos Egstatutos, a las disposiciones de la Ley y a las normas que no

J violen las digpopiciongs de la Ley o el Acuerdo de Accionistas, de la manera en la
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que se puede estipular mediante una resolucion especial de la Sociedad; sin
embargo, ninguna norma establecida por la Sociedad anular4 un acto que haya
realizado el Directorio con anterioridad que habria sido valido si dicha norma no se
hubiera adoptado. Las facultades generales otorgadas por estos Estatutos no se
limitarén ni se restringirdn por una facultad o poder especial otorgado por el Directorio
por otros Estatutos”, conforme lo estipula el Articulo 8.9 del citado documento, y que
obra a fojas 134. De acuerdo a ello, MOUNT ISA PACIFIC LTD. no puede tomar

decisiones por si sola.

Para finalizar, es importante aclarar que tanto los balances, la gestion del Directorio
como el presupuesto, son aprobados conforme los documentos referidos, es decir
por mayoria simple, ergo ninguno de los dos accionistas puede por si solo arribar a

una decision valida en este ambito.

Es mas, profundizando el andlisis de la documentacién solicitada por esta Comision
Nacional, y que fuera aportada por los consultantes, en las reuniones de Directorio,
conforme surge de las copias de las actas acompafadas, siempre se ha contado con
la presencia del directorio en pleno, y las decisiones se han tomado por unanimidad,
pudiendo segun lo anteriormente descripto haber arribado a una decision valida sélo
con el voto detras de sus directores, por lo que demuestra una vez mas el control
conjunto de las empresas, siendo MINERA ALUMBRERA en consecuencia empresa

afectada en la transaccion traida a consulta.

Por todo lo hasta aqui expuesto y habiendo determinado que MINERA ALUMBRERA,
es controlada junto a otras sociedades por GOLDCORP, resulta innecesario ahondar
sobre el analisis del volumen de negocios de las empresas involucradas, ya que los
consultantes manifiestan a fs. 2 vta, dltimo parrafo, que el mismo excede en la
Argentina el monto de PESOS DOSCIENTOS ($200.000.000).

Asimismo no huelga reiterar, que seguln los propios dichos de las consultantes, la
operacion bajo examen no se encuentra inmersa en ninguna de las excepciones
contenidas en el art. 10 de la ley 25.156, cuando a fs 5vta dicen que: “Atento a que la
adquisicion de ANDEAN RESOURCES LIMITED por parte de GOLDCORP INC
tomg de control por parte de GOLDCORP de OROPLATA S.A., la
Transaccion eftgria coptenida en las disposiciones del articulo 6 inciso c) de la Ley

traera aparejad
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de Defensa de la Competencia. Por otra parte ninguna de las excepciones
contenidas en el articulo 10 de la Ley de Defensa de la Competencia es aplicable a la
Transaccién”. Lo Unico que cabe aclarar en relacion a la manifestacioén de las partes
es que el cambio de control de la empresa OROPLATA en la Argentina, se produce,
en realidad, como consecuencia de la operacién de fusién entre GOLDCORP vy
ANDEAN celebrada en el extranjero, debiendo entonces encuadrarse la operacion a
notificar en el inciso a) del Articulo 6° de la Ley N° 25.156 y no en el inciso c¢), como

lo hacen las partes.

58. Siendo asi, cumpliendo la operacién objeto de consulta los requisitos necesarios para
ser notificada en forma obligatoria y no quedando acreditado ni planteadas que
procedan algunas de las excepciones que indica el Articulo 10 de la Ley N° 25.156,
corresponde que las partes den cumplimiento a lo dispuesto en las normas vy
notifiquen la operacion en los términos del Articulo 8 de la Ley N° 25.156.

59. En razén de lo expuesto, esta Comision Nacional considera que la operacién que
origina la presente consulta encuadra en los Articulos 6° y 8° de la Ley 25.156, y por
lo tanto se encuentra sujeta a la obligacién de notificacion prevista en dicho cuerpo
legal.

IV. CONCLUSION.

60. En base a las consideraciones expuestas en los parrafos precedentes, esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al SENOR
SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS:

a) Disponer que la operacién traida a consulta encuadra en los Articulos 6° y 8°
de la Ley N° 25.156 y por lo tanto se encuentra sujeta a la obligacion de
notificacién prevista en dicho cuerpo legal.

b) Asimismo, hacer saber a los consultantes que la presente opiniéon consultiva
ha sido enfifida valorando como sustento factico la documentacion e

J informacig esentada por las partes por lo que si los hechos relatados o la
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documentacién aportada fueran falsos o incompletos, ello tornaria inaplicables

q,' los conceptos aqui vertidos.
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