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SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a Ia operacion de
concentracion economica que tramita bajo el Expediente N° S01:0125292/2013 del registro
del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado: “ADECOAGRO
LP., AGROPUR COOPERATIVE Y GRUPO LA LACTEO LP S/ NOTIFICACION ART. 8 DE
LA LEY N° 25.156 (CONC. 1076)".

DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

LA OPERACION

La operacion notificada consiste en la adquisicién por parte de ADECOAGRO LP (en
adelante "ADECOAGRO”) a GRUPO LA LACTEO LP (en adelante ‘GRUPO LA
LACTEOQ?”) del control exclusivo sobre LA LACTEO S.A. (en adelante “LA LACTEO”).

Antes de la operacion aqui notificada, ADECOAGRO Y AGROPUR COOPERATIVE
(en adelante "AGROPUR"), eran titulares accionistas en un 49% cada uno en GRUPO
LA LACTEO. De ésta manera, ADECOAGRO y AGROPUR controlaban LA LACTEO
de forma directa (mediante sus participaciones del 1%) y de forma indirecta (a través
de GRUPO LA LACTEO).

Con fecha 6 de junio de 2013, ADECOAGRO, GRUPO LA LACTEO y AGROPUR,
celebraron un contrato de compraventa, por medio del cual ADECOAGRO adquirid, por
un lado: i) el 1% porpiedad de AGROPUR sobre LA LACTEO: Yy por otro, ii) el 98%
propiedad de GRUPO LA LACTEOQ sobre LA ED.

ncx\ luego de concertada, la tragisaccion, ADECOAGTJ se convirtié en el
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titular del 100% de las acciones de LA LACTEO.

Inmediatamente después de la transaccion, ADECOAGRO le transfirio el 10% de su
participacién sobre LA LACTEO a3 KADESH HISPANIA S.L. (en adelante “KADESH
HISPANIA"), empresa controlada por ADECOAGRO.

Simultaneamente a la firma del contrato, se celebré otro contrato, mediante el cual
ADECOAGRO, le transfirio a AGROPUR su participacién en GRUPO LA LACTEO
INC., (50%) y en GRUPO LA LACTEO (49,9995%).

LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES

Los Compradores

ADECOAGRO LP., es una sociedad constituida conforme a las leyes del Estado de
Delaware, Estados Unidos. es una sociedad que no tiene actividades directas en
Argentina. Asimismo, ADECOAGRO es accionista de KADESH HISPANIA, con el
100% de las acciones y de LETERTON ESPANA SL (en adelante “LETERTON?"), con
el 100% de las acciones. ADECOAGRO tiene participaciones en:

SANTA REGINA AGROPECUARIA S.A., (en adelante “SANTA REGINA"), es una
sociedad constituida conforme a las leyes de Argentina, que se dedica a la produccion
de productos agricolas (trigo, soja, girasol y maiz). La participacion de ADECOAGRO
en esta empresa es del 49% a través de KADESH HISPANIA y del 51 % g través de
LORD RIVER S A.

BANADO DEL SALADO S.A., (en adelante “BANADO DEL SALADO"), es una
sociedad constituida de conformidad con las leyes de Argentina, que se dedica a la
produccion de productos agricolas (trigo, soja, maiz Y poroto). Sus accionistas son
LETERTON con un 5% del capital y KADESH HISPANIA con el 95% de las acciones.

CHS AGRO S.A,, tiene por accionistas a KADESH HISPANIA con el 50% de las
acciones y a §HS\DE ARGENTINA Won el 50% restante. Esta firrpfé se dedica a la
. /

W ,



Olinisterio de Gconomin 4 Financas Piblicas

"2015 - ANO DEL BICEN TENARIO DEL CONGRESO DE LOS PUEBLQS LIBRES"

S i " O ]

C %ﬂy@faw& e ‘{?.’.--;;xra/r-rr.-

‘Pf".f-;.w.jr(a').f () if;(:r'(wn/r/(" _r/e;’é;rm e der ‘If'rm%ﬂ/r-/mm

14

12.

13.

14,

15.

ADECO AGROPECUARIA S.A.,, (en adelante ‘“ADECO"). Es una sociedad
debidamente constituida de conformidad con las leyes de Argentina. Se dedica a Ia
produccién y comercializacion de productos agricolas (trigo, sorgo, cebada, girasol,
maiz, colza, poroto y soja) y de tambo (produccion primaria de leche). A su vez,
ADECO, arrienda campos propios a QUICKFOOD S.A. para el desarrollo de
actividades ganaderas. Sus accionistas son LETERTON., con el 5% de las acciones y
KADESH HISPANIA con el 95% restante.

CAVOK S.A., (en adelante “CAVOK”), es una sociedad constituida conforme a las
leyes de Argentina. En el establecimiento de CAVOK, se dedican a la produccién de
productos agricolas (trigo, soja y maiz). Sus accionistas son LETERTON con el 5% del
capital social y KADESH HISPANIA con el 95% restante. A su vez, CAVOK S.A.
arrienda a QUICKFOOD S.A., una fraccién del campo “LA CAROLINA’" para el
desarrollo de actividades ganaderas.

ESTABLECIMIENTOS EL ORDEN S.A., (en adelante “EL ORDEN"), es una sociedad
debidamente constituida bajo las leyes de Ia Republica Argentina. En e
establecimiento EL ORDEN. se dedican a la produccién de productos agricolas (trigo,
soja y maiz). Asimismo, EL ORDEN arrienda a QUICKFOOD S.A. una fraccion del
campo “EL ORDEN" para el desarrollo de actividades ganaderas. Sus accionistas son
LETERTON DE ESPANA SL con una participacién del 5% del capital social y KADESH
HISPANIA con el 95% restante.

PILAGA S.A., (en adelante ‘PILAGA”) es una empresa argentina que se dedica a la
produccion y comercializacién de productos agricolas (trigo, soja, maiz, 80rgo, arroz y
girasol). Asimismo, PILAGA arrienda a QUICKFOOD S.A. fracciones de sus campos
‘EL OMBU", “SAN JOAQUIN ISLAS’, “SAN JOAQUIN" e “ITA CAABO/RINCON DE
YEGUAS" para el desarrollo de actividades ganaderas. Su accionista principal es
ADECOAGRO, cn el 99,87% del capital social.

AGRO INVEST S.A,, (en adelante ‘AGRO INVEST’) es una sociedad argentina. En los
establecimientos de AGRO INVEST, se dedican a Ia produccion y comercializacion de
productos agricolas (trigo, algodén, maiz, soja y garbanzo). Asimismo, AGRO INVEST,
arrienda a KFOOD S.A. una fraccion del campo “LA GUARID{?&", para el
J‘desarro”o d tidades ganaq;é?a( S accionistas don LETERTON, cén el 5% de
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las acciones y KADESH HISPANIA, con el 95% restante.

FORSALTA S.A., (en adelante ‘FORSALTA”), es una sociedad argentina. En el
establecimiento de FORSALTA S.A., se dedican a Ia Produccion y comercializacion de
productos agricolas (trigo, maiz y soja). Sus accionistas son- LETERTON, con el 1,5%
del capital social, AGRO INVEST con el 71,42% y KADESH HISPANIA con el 27,08%
restante.

DINALUCA s.A, (en adelante ‘DINALUCA"), es una sociedad argentina. En el
establecimiento de DINALUCA SA. se dedican exclusivamente a la produccién
primaria de arroz. Sus accionistas son: LETERTON, con un 5% del capital social y
KADESH HISPANIA, con el 95% restante.

COMPANIA AGROFORESTAL S.M. S.A,, (en adelante “COMPANIA
AGROFORESTAL”), €S una sociedad argentina. En | establecimiento de COMPARNIA
AGROFORESTAL, se dedican a la produccion primaria de soja y maiz, y a la cria y
engorde de ganado vacuno. Sus accionistas son: LETERTON, con un 10% del capital
social y KADESH HISPANIA, con el 90% restante.

SIMONETA S.A., (en adelante "SIMONETA”"), es una sociedad argentina. En el
establecimiento de SIMONETA SA. se dedican a la produccion primaria de trigo,
girasol, soja y maiz. Sus accionistas son: LETERTON con un 10% del capital social, y
KADESH HISPANIA con el 90% restante.

Los Vendedores

AGROPUR COOPERATIVE,, Es una eémpresa que esta constituda bajo la forma de
una sociedad Cooperativa, de conformidad con las leyes de Canada, contando con
cientos de asociados.

GRUPO LA LACTEO LP., es una empresa cuyos accionistas son AGROPUR, con ¢|
49,9995% del capital social, y ADECOAGRO con el 49,9995% restante.

- Empresa Objeto

LA LACT » €8 Una sociedad constituida/de ¢ nformidad con las leyes de Ia

| f
I er;'mti d, Cuyos accichistas son A COAGRO, con el 1% de lag acciones,
' 4
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AGROPUR, con el 1% de las acciones y GRUPO LA LACTEO, con el 98% restante.
Se dedica al procesamientode leche fluida para la fabricacién y comercializacién de
productos lacteos.

ENCUADRE LEGAL

Las sociedades involucradas dieron cumplimiento a [os requerimientos de esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de
las atribuciones conferidas por el Articulo 58 de la Ley N° 25.1 56, notificando Ia
operacion en tiempo y forma de acuerdo a lo dispuesto en el Articulo 8 de dicha norma
y su Decreto Reglamentario N° 89/2001.

La operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del
Articulo 6°, inciso ¢) de |a Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

PROCEDIMIENTO

El dia 13 de junio de 2013, ADECOAGRO, AGROPUR y GRUPO LA LACTEO
presentaron el Formulario F1 de notificacién de operaciones de concentracién
econodmica.

Con fecha 1° de julio de 2013, y habiendo analizado la presentacion a despacho, esta
Comisién Nacional consideré que la informacion aportada se hallaba incompleta, por lo
que las partes debjan cumplir con lo establecido en la Resolucion SDCyC N° 40/2001,

el articulo 13 de Ia Ley N° 25,156,

El dia 26 de julio de 2013, las partes realizaron una presentacion en relacion a |o
solicitado por esta Comisién Nacional en fecha 1° de julio de 2013.

Con fecha 30 de agosto de 2013, y habiendo analizado la presentacién a despacho
esta Comisién Nacional consider6 que la informacién aportada se hallaba incompleta,
por lo que las partes debian cumplir con o establecido en [a Resolucion SDCyC N°
40/2001, notificandoles que debian adecuar sy pr

entacion, haciéndoles saber que

hasta tanto n i€itadg no comenzaria a correr g| plazo
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El dia 20 de septiembre de 2013, las partes realizaron una presentacion en relacién a
lo solicitado por esta Comision Nacional en fecha 26 de julio de 2013.

Con fecha 2 de octubre de 2013, y habiendo analizado la presentacion a despacho,
esta Comision Nacional considerd que la informacion aportada se hallaba incompleta,
por lo que las partes debian cumplir con lo establecido en Ia Resolucion SDCyC N°
40/2001, notificaAndoles que debian adecuar su presentacion, haciéndoles saber que
hasta tanto no dieran total cumplimiento a lo solicitado no comenzaria a correr el plazo
previsto en el articulo 13 de Ia Ley 25.156.

El dia 15 de noviembre de 2013, las partes realizaron una presentacion en relacion a lo
solicitado por esta Comision Nacional en fecha 2 de octubre de 2013,

Con fecha 19 de noviembre de 2013, y habiendo analizado |a presentaciéon en
despacho, esta Comision Nacional consideré que el formulario F1 de notificacion
presentado se hallaba incompleto, por lo que se procedid a realizar observaciones,
quedando suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25156 1
partir del dia habil posterior a |a presentaciéon de fecha 15 de noviembre de 2013, y
ello fue notificado el dia 19 de noviembre de 2013,

El dia 8 de enero de 2014, las partes realizaron una presentacion dando cumplimiento
parcial a lo solicitado Por esta Comision Nacional en fecha 19 de noviembre de 2013,
pasando la misma a despacho.

Con fecha 19 de febrero de 2014, y habiendo analizado la presentacion en despacho,
esta Comisién Nacional consider6 que la informacién presentada se hallaba
incompleta, por lo que procedid a realizar nuevas observaciones al Formulario F1,
haciéndoles saber a |as partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia
informacién, continuaba Suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N°
25.156.

El dia 8 de abril de 2014, las partes notificantes realizaron una presentacién solicitando
una prorroga del plazo, con el fin de dar cumplimiento a lo requerido por esta Comisién
Nacional en fecha 19 de febrero de 2014, pasando la misma a despacho.

Con fecha 1

despacho, est ision Nacional,-concedi6 la prg rogaj solicitada, haciéndoleﬁ saber

'I;_ A / 3 6
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a las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 16 de mayo de 2014, las partes realizaron una presentacién dando cumplimiento
a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 19 de febrero de 2014, pasando Ia
misma a despacho.

Con fecha 7 de julio de 2014, y después de haber analizado la presentacién en
despacho, esta Comision Nacional considerd que la misma se hallaba incompleta, por
lo que procedié a realizar nuevas observaciones al Formulario F1 , haciéndoles saber a
las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de la informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.1586.

El dia 20 de agosto de 2014, las partes realizaron una presentacion dando
cumplimiento a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 7 de julio de 2014,
pasando la misma a despacho.

Con fecha 8 de octubre de 2014, y después de haber analizado la presentacién en
despacho, esta Comision Nacional considers que la misma se hallaba incompleta, por
lo que procedié a realizar nuevas observaciones al Formulario F1, haciéndoles saber a
las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 10 de noviembre de 2014, las partes notificantes realizaron una presentacion en

relaciéon a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 8 de octubre de 2014,
pasando la misma a despacho.

Con fecha 19 de enero de 2015, y después de haber analizado la presentacién a
despacho, esta Comisién Nacional considerd que la misma se hallaba incompleta, por
lo que procedié a realizar nuevas observaciones al Formulario F1, haciéndoles saber a
las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25,156,

El dia 4 de marzo de 2015, las partes notificantes realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisién Nacional en fecha 19 de enero
de 2015, pagando la misma a despacho. ¢

Con fecha \ibril de I_}.Q15-,_9después de Haberl analizado la presentacion en

.



2015 - ANO DEL BICENTENARIO DEL CONGRESO DE 10S PUEBLOS LIBRES" "

|

0~

/
v,

“//.r-muﬁ'(wf(.' e %r-wmmr'_rr iy “Hinensas I oblicas

eeweluriv do Comercea

#(uﬂt.‘f(-'/r 2 ’r’;(‘l(u’h’f(f(/:" .r/r?’:'u.urf e b ﬁ'(ny;ﬁﬂ/ﬂ;n'm

45.

46.

47.

48.

49.

50.

despacho, esta Comisién Nacional consideré que la misma se hallaba incompleta, por
lo que procedi6 a realizar nuevas observaciones al Formulario F1, haciéndoles saber a
las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de la informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 22 de mayo de 2015, Ias partes notificantes, realizaron una presentacion dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comisiéon Nacional en fecha 8 de abril de
2015, pasando la misma a despacho.

Con fecha 2 de julio de 2015, y después de haber analizado la presentacion a
despacho, esta Comisién Nacional considerd que la misma se hallaba incompleta, por
lo que procedio a realizar nuevas observaciones al Formulario F1, haciéndoles saber a
las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia informacién, continuaba
suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25.156.

El dia 7 de agosto de 2015, las partes notificantes, realizaron una presentacion dando
cumplimiento a lo solicitado por esta Comision Nacional en fecha 2 de julio de 2015,
pasando la misma a despacho.

Con fecha 31 de agosto de 2015, y habiendo analizado las presentaciones en
despacho, esta Comisién Nacional considero que las mismas se hallaban incompletas,
por lo que procedié a realizar nuevas observaciones al Formulario F1, haciéndoles
saber a las partes que hasta tanto no aportaren la totalidad de Ia informacion,
continuaba suspendido el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

El dia 14 de septiembre de 2015, las partes realizaron sendas presentaciones dando
cumplimiento parcial a lo requerido por esta Comision Nacional en fecha 31 de agosto
de 2015, pasando las mismas a despacho.

Habiéndose analizado Ia presentacion a despacho, esta Comision Nacional da en este
acto por cumpljdo el Formulario F1 de notificacion presentado, reanudandose el plazo

establecido en Bl Articulo 13 de la Ley N° 25 » el primer dia habil posterior a |a
presentacion/indjcafia\en el parrafo a?rior.
-y |




- S . -
CMlinestorio do Geonomda y Fnanzas D tbtcens
W

-"y(j('w/rfw'a A "(én MHEFOLO

Cameditdn o {1;(-/(.’)«7/1/;: _'//r%r-ar.sw ol b \ﬁ’.(-;.'f’/ﬂ“/.'“ﬂ('h’f

7

Cﬁ;/ .

51.

52.

53.

! KADESH HISPANIA es uYa firma controlada por ADECOAGRO Lp. )
2 Tanto Ia adquirente Gomo AGROPUR tenian el 4 799% del paquete accio ario de SRUPO LA LACTEO.
® Esto mismo es sostenido por las partes en el pupto 2.c) del f /{q

f

EVALUACION DE Los EFECTOS DE LA OPERACION DE
CONCENTRACION SOBRE LA COMPETENCIA

NATURALEZA DE LA OPERACION

De acuerdo a Io previamente referido, |a operacion de concentracién notificada
consiste en la adquisicion Por parte de ADECOAGRO del control exclusivo (tanto
directo como indirecto) sobre |a firma LA LACTEO, de la siguiente manera:
ADECOAGRO (90%) y KADESH HISPANIA (10%)".

Con anterioridad a Ia operacion bajo analisis, los accionistas del objeto de la operacion
eran las firmas GRUPO LA LACTEO (98%), ADECOAGRO (1%) y AGROPUR (1%). A
Su vez, GRUPO LA LACTEO LP era controlada por ADECOAGRO Lp (49,99%) vy
GRUPO LA LACTEO INC. (0,001%), pertenecientes al mismo grupo. La firma
independiente AGROPUR COOPERATIVE Poseia el restante 49 99% del capital
accionario de GRUPO LA LACTEO.

Por la presente operacion de concentracién econdémica, ADECOAGRO adquirio, por un
lado, el 1% de participacién accionaria propiedad de AGROPUR, y el 98% propiedad
del GRUPO LA LACTEO, convirtiéndose asi en el titular del 100% de las acciones
sobre la empresa objeto, toda vez que ADECOAGRO ya tenia en su poder el 1%
restante sobre dicha empresa. Inmediatamente después de Ia transaccién, Ia empresa
adquirente transfirio el 10% de su participacion sobre LA LACTEO a KADESH
HISPANIA, Ia cual €S8, a su vez, controlada por ADECOAGRO.

ulario FA afs, 7 via-

y
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que se realizo la presente operacion de concentracion, Ia empresa adquirente celebré
otro contrato con la vendedora, AGROPUR, transfirigndole el 50% de su participacion
sobre GRUPO LA LACTEO INC. y el 49,9995% sobre GRUPO LA LACTEO* En
consecuencia, GRUPO LA LACTEO LP pasd a estar totalmente controlada por
AGROPUR en forma directa, con el 99,999% de sus acciones, y en forma indirecta, a
traveés del 0,001% restante en manos de GRUPO LA LACTEO INC., empresa que, por
Su parte, también quedo bajo el control exclusivo de AGROPUR,

56. El objeto de Ia operacion es una sociedad argentina dedicada al procesamiento de

leches (larga vida y no larga vida), yogures (bebibles y firmes), dulce de leche, quesos
(rallados, duros, semiduros, blandos), postres, flanes, cremas de leche y manteca.
Todos ellos se comercializan bajo la marca comercial “La Lacteo’.

57. Laparte adquirente, ADECOAGRO, es una sociedad estadounidense controlada por la

(produccion y comercializacion de productos agricolas tradicionales, tales como: trigo,
Sorgo, cebada, maiz, soja, girasol, colza, poroto y garbanzo), produccion primaria de
arroz (arroz cascara) e industrializacién del arroz (arroz “Molinos Ala”, “Apéstoles” y
arroz integral “53”), produccion primaria de leche (actividad de tambo), actividades
pecuarias (cria y engorde de ganado vacuno), arrendamiento de tierras propias a
terceros (siendo el principal arrendatario Ia firma QUICKFOOD, la cual destina dichas
tierras a explotacion ganadera) y, mediante e| control conjunto sobre LA LACTEO,

participaba, con anterioridad a |a operacion, en el procesamiento de leche fluida a

58. En este sentido, las empresas pertenecientes al grupo comprador ADECO, CAVOK,
EL ORDEN, ILAGA, CHS AGRO S.A., AGRO INVEST, BANADO DEL SALADO,
SANTA REGINA, FORSALTA, COMPANIA AGROFORESTAL, DINALUCA y

A

JJ ”

“La operacion no se notificé en esta Comisién Nacional, atent ue, segln argumentaron las partes a fs. 8 del xpediente, la

misma no tenia efectos|en el pais. Vale\destacar que-tanto UPO/LA LACTEO INC. como GRUPO LA LACTEO son

(}/sociedades extranjeras y“tienen como (nj actiw‘df&r sociedadeg’ holding, Segun informaron |as partes & fs. 677 vta,,
\ /"

.//
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59.

60.

61.

SIMONETA se dedican a la produccién primaria de diversos productos agricolas, entre
ellos: trigo, soja, maiz, algodon, arroz, girasol y sorgo.

ADECO lleva a cabo, ademas de la produccion agricola y el arrendamiento de campos

a QUICKFOOD S A, Ia produccion primaria de leche (actividad de tambo).

Las empresas EL ORDEN, CAVOK, PILAGA y AGRO INVEST, ademas de las
actividades previamente mencionadas, también arriendan campos propios a la firma
QUICKFOOD S A. Para que ésta desarrolle actividades ganaderas.

En el siguiente cuadro se resumen las actividades realizadas en Argentina por las
empresas pertenecientes gl Grupo Comprador.

Cuadro N°(1:'Act vidades desarrolladas por las empresas del Grupo Comprador

o5 L
i
nt

dichos holding no poseian, al momento de es operacib‘n, articipacién n n a compaiila argentina, i llevaban adelante
(} ningun tipo de actividad en el pais. Es decir, gsas empresas/holding no se enc n'pperativas. ¥
P 11



‘2015 - ANO DEL BICENTENARIO DEL CONGRESO DE L0s PUEBLOS LIBRES"

b 1

’T‘--'/t{r)am.’f'»an e %{’(é-mwu'z e Hgecrsesers .'J/)rx'éﬁif'm

Tecwetaria de Comerece

Comdsidn © {t?('!ﬂ)(ﬂ(’//;‘ ._(/r:ﬁw.w olo fer Gy tedeieier

Ennne Productos’
e Agricolas i, Ganaderos Tambo
; . Arrendamiento de 2 . :
ADECO Trigo, sac;rgo;Zeabadar,c)taorrozs,og;rasol, campos propios a Produccn:;r:: lf;rm::lrra de
REi e + P9 34 terceros
Arrendamiento de
AGRO INVEST Trigo, algodon, maiz, soja y garbanzo campos propios a -
terceros
- Cria y engorde de
AGROFORESTAL Soja y maiz AnEdD VSsiG -
BANADO Trigo, soja, maiz y poroto - -
Arrendamiento de
CAVOK Trigo, soja y maiz campos propios a -
terceros
CHS AGRO Girasol -- --
DINALUCA Arroz - -
Arrendamiento de
EL ORDEN Trigo, soja Yy maiz campos propios a --
terceros
FORSALTA Trigo, soja Yy maiz - =

Procesamiento de leche
; fluida para Ia fabricacion
LALACTEO - - Y comercializacion de
productos lacteos

Arrendamiento de

PILAGA Trigo, soja, mglz, $0rgo, arroz y campos propios a .
girasol
terceros
SANTA REGINA Trigo, soja, girasol y maiz - --
SIMONETA Trigo, soja, girasol y maiz - -

Fuente: Elaboracién propia en base a informacisn aportada por las partes en el marco de| presente expediente.

produccién primaria de leche y, mediante Ia presente operacién de concentracion
economica, pasa a tener el control exclusivo de la usina lactea, tal integracién vertical
€s preexistente a |a Presente operacién atento g que con anterioridad 3 Ia misma ya
controlaba en forma conjunta el establecimiento que pasa a controlar en forma
exclusiva mediante |3 concentracion bajo analisis. En funcién de Io indicado,};la misma

NO generalrelAciones horizontales_ni verticales, cgmo tampoco preocupaciohes desde
<!/el punto de\visty de Ia comp,etenc;)
12
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63.

64.

65.

VI.
66.

67.

CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

Habiendo analizado el Acuerdo celebrado entre las partes, y objeto de la presente
operacion de concentracién economica no se advierte en el mismo la existencia de
clausulas con restricciones accesorias.

CONCLUSIONES

econdmica notificada no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156 ya que no tiene por
objeto o efecto restringir o distorsionar Ia competencia de modo que pueda resultar un
perjuicio al interés €condmico general.

COOPERATIVE sobre LA LACTEO S.A.;y por otro, ii) el 98% propiedad de GRUPO

LA LACTEO LP sobre LA LACTEO SA. ,.
En consgdu cia, luego de concertada la trans ADECOAGRO LP de convirtio
| - 13
Y
| Ve
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en el titular del 100% de las acciones de LA LACTEO S.A., todo ello de conformidad
con lo establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.1586., _

Elévese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la

DIRECCION DE LEGALES DE LA SECRE]"\ARI DE COMERCIO DE LA NACION
/ f

para su conocimiento. [ | ;

| \ g

] \\‘
\ HUMBERTO GUARDIA HEND

e =
_-”— =
%_ﬁ

\ VICEPRESIDEN
1 Y] ‘,’T";f‘.-qf‘
COMISION N JEFENon
DE LA CC A

:. ~

o

coacroma DE DEFENSA
DE PETENCIA

ahllage Fernandes
Vueal
omisién Nagional de Defensa
de la Competenaia ¥

/
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BQENOS AIRES, 4 3 NOV 2015

VISTO el Expediente N° S01:0125292/2013 de| Registro del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las
que intervengan €mpresas cuya envergadura determine que deban
realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156,
Procede su presentacion y tramitacion por |os obligados ante |a
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en |g Orbita de |a SUBSECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR de Ia SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por Ia
integracidn armonica de los Articulos 6° a 16 y el Articulo 58 de |a Ley
N°® 25.156.

Que la operacion notificada consiste en | adquisibién por parte
de la firma ADECOAGRO LP 3 I3 firma GRUPO LA LACTEO LP del
control exclusivo sobre |a firma LA LACTEO S A

Que con anterioridad a Ia transaccién bajo analisis, las firmas
ADECOAGRO LP y AGROPUR COOPERATIVE eran titulares accionistas

en un CUARENTA Y NUEVE POR CIENTO (49 %) cada uno en la firma
GRUPO LA LACTEO LP.
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Que de ésta Mmanera, las firmas ADECOAGRO LP y AGROPUR
COOPERATIVE controlaban la firma LA LACTEO S.A. de forma directa,
mediante sus participaciones del UNO POR CIENTO (1 %), y de forma
indirecta a través de |3 firma GRUPO LA LACTEO LP,

Que con fecha 6 de junio de 2013, |as firmas ADECOAGRO LP
GRUPO LA LACTEO LP Y AGROPUR COOPERATIVE celebraron un
contrato de compraventa por medio del cual la firma ADECOAGRO Lp
adquirid, por un lado: el UNO POR CIENTO (1 %) propiedad de |a firma
AGROPUR COOPERATIVE sobre la firma LA LACTEO S.A.: Y por otro, el
NOVENTA Y OCHO POR CIENTO (98 %) propiedad de la firma GRUPO
LA LACTEO LP sobre la firma LA LACTEO S.A.

Que en consecuencia, luego de concertada |g transaccion, |a
firma ADECOAGRO LP se convirtié en el titular del CIEN POR CIENTO

(100 %) de |as acciones de firma LA LACTEO s A

Que inmediatamente después de g transaccion, |a firma

[PROY-501 ADECOAGRO LP le transfiris o DiEz POR CIENTO (10 %) de sy
12821 barticipacion  sobre la firma LA LACTEG S.A. a la firma KADESH
i - HISPANIA S L, empresa controlada por Ia firma ADECOAGRO LP,

Y Q]/ Que simultaneamente g la firma de e| contrato, se celebré otro

contrato, mediante el cual la firma ADECOAGRO LP le transfirio a |a
firma AGROPUR COOPERATIVE sy participacién del CINCUENTA POR
CIENTO (50 %) en I3 firma GRUPO LA LACTEO INC. y de| CUARENTA Y

NUEVE Ccoma NUEVE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y CINCO POR

X
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CIENTO (49.9995 %) en la firma GRUPO LA LACTEO.

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma |a
Operacion de concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de |a
Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los requerimientos
efectuados  por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentracion
economica en los términos de| Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25 156,

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION .NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que Ia operacidén de
concentracion econdmica notificada no infringe el 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
0 distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al

interés econdmico general,

Que, por este motivo. |a COMISION NACIONAL DE DEFENSA

DE LA COMPETENCIA aconseja al sefor Secretario de Comercio,

autorizar la operacion de concentracion econdmica consistente en la

adquisicion por parte de la firma ADECOAGRO LP a la firma GRUPO LA

LACTEO LP del control exclusivo sobre la firma LA LACTEO S.A.. todo

ello de conformidad con lo establecido en gl Articulo 13, inciso a) de la

Ley N° 25 156

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1170

K-
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de fecha 8 de octubre de 2015 emitido por la COMISION NACIONAL DE

integrante de Ia presente resolucion.

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS‘ ha tomado la intervencion que

le compete.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del
Presente acto en virtud de lo establecido en los Articulos 13, 18 y 68 de

la Ley N° 25 156 y el Decreto N° 357 de fecha 21 de febrero de 2002 y

Sus modificaciones

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
- RESUELVE:

ARTICULO 10.- Autorizase |a Operacion de concentracién economica

Tli.:g-i consistente en la adquisicion por parte de la firma ADECOAGRO Lp ala
1232 1 firma GRUPO LA LACTEO LP del control exclusivo sobre |g firma LA
| — LACTEQ S.A., todo ello de conformidad con lo establecido en el Articulo

r‘ 13, inciso a) de Ia Ley N° 25.1586.
R 1 ARTICULO 2¢.. Considérase parte integrante de |a presente resolucian,

al Dictamen N° 1170 de fecha 8 de octubre de 2015 emitido por |a

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETE

X

NCIA, organismo
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desconcentrado en la orbita de la SUBSECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR de Ia SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS F’UBLICAS, que en CATORCE (14) hojas

autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO 3° - Registrese. comuniquese y archivese.

RESOLUCION N° § 7§
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