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DICTAMEN N° \NoZ

BUENOS AIRES. 93 &P 2015

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido
a la operacion de concentracién econdmica que tramita bajo el Expedisnte N°
S01:0157466/2013 del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
PUBLICAS, caratulado: "ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES LTD vy
RINGO HOLDING LP S/NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25.156" (CONC.
1084).

|. La operacion.

1. La operacion de concentracion notificada con fecha 26 de julio de 2013, consiste
en la celebracion de un acuerdo de inversion firmado el dia 10 de agosto de
2012, por el cual la firma ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SZRVICES
LTD (en adelante “ESTRELLA") emitio y transfirié a la firma RINGO HOLDING
LP (en adelante “RINGO”) 16.666.667 unidades, cada una de las cuales consiste
en una (1) accién y 0,4 opciones de compra de acciones ordinarias por unidad.

De tal forma, con motivos de la adquisicidn de las acciones emitidas RINGO

adquirié una participacion en ES;"-[_E{ELLA del 55,70% del capital social.’

PROY-S01
2. Es importante sefalar que con fecha 10 de agostos de 2012 l'as partes

1 1 5 4 6 presentaron ante la CNDC una opinién consultiva en los términos del Articulo 8

del Anexo | del Decreto N° 89/2001 y de la Resolucion N° 26/2006, bajo el
Expediente N° S01:0302834/2012 "ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY

SERVICES LTD Y RINGO HOLDING LP S/ CONSULTA INTERPRETACION

LEY N° 25.156 (OPI N° 223)", a fin de que la CNDC se expida respecto de la
con fecha 26 de julio de

obligaciényde pptificar la presente operaci¢
2013 fué nofificada la misma, la menta opinion consulfiva devino en a stracta,

1 En caso qua RING S‘réa las qpoionas de comy or unidad, sera el liular fel 62,70% da las accianes ordindrias emitidas por ESTRELLAY en circulacion
. -+, sobre |<:1a base nofiluda Por lo tknto, compoycanspoushcia da Ia Operacitn, RINGO adquino el contral de ESTHELLA
P
P \S A
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por lo que se procedio a acumular como foja Unica al expediente de referencia,
conforme los dispuesto en los Articulos 41, 42 y 43 del CPPN y en orden a lo
previsto en el Articulo 56 de la Ley N° 25.156°.

1l. La actividad de las partes

Adquirente:

3.  RINGO es una sociedad constituida bajo las leyes de Ontario, Canada, bajo el
tipo societario ‘Limited Partnership”. Por regla general, una sociedad Limited
Partnership tiene dos tipos de socios diferertes: (i). Socios Limitados (Limited
Partnership): quienes no participan en el control de los negocios y no son
responsables por las obligaciones de la sociedad, salvo en el caso que el Socio
Limitado sea también un Socio Gerente. (ii). Socios Generales (General
Partner)®: quienes efectivamente participan en el control de los negocios, tienen
derechos y facultades para hacerlo, y son responsables por todas las deudas y
obligaciones de la sociedad.

4 RINGO se encuentra controlada por SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA
PRIVATE FUND IV L.P. (en adelante “SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA
IV") una firma constituida bajo la normativa de Canada, la cual tiene por objeto
principal  realizar inversiones de capital, generaimente -—aungque no

exclusivamente- a través de la compra y verta de participaciones en sociedades

0Y-304 constituidas en Latinoamérica. Esta firma fue constituida como una “Limited

1 1 5 46 Partnership” y se encuentra conformada de |a siguiente manera:

I Socio Gene-al: La firma SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA IV se

encuentra controlada por su socio general (General Partner) quien

tiene plenas facultades para administrarlo pero se encuentra sujeto a
las restricciones establecidas bajo el Limited Partnership Agreement
(en adelante “Acuerdo de Sociedad Limitada”). Los integrantes del
Socio General son 13 (trece) entidades juridicas. Cabe mencionar

que, en virtud de la solicitud de co dencidlidad de las partes, los

hte dictamen. Asimismo

2 La acumulacion fue reafzada can luk}: 3 de sepliambre (eagl13
3 Habéndosefolicitado |§ confidencialilad respeclo sfsocis generales no se nformara la razon social m pclividad da los mismos

X
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se deja constancia que, analizadas las participaciones de las
entidades juridicas que integran el Socio General, ninguna reviste,
por si, la calidad de controlante, existiendo un control conjunto entre
la totalidad de los socios. Finalmente, se informa que ninguna de las
entidades que integran al Socio General desarrolla actividades ni
comercializa productos en el pais.

ii. Socios Limitados: El otro tipo de socios que compone la firma, son los
denominados socios limitados (Limited Partner). Estos no paticipan

ni controlan los negocios de la firma. Las decisiones de SOUTHERN
CROSS LATIN AMERICA IV no requieren el voto afirmativo ni la
aprobaciéon de éstos, salvo en circunstancias excepcionales tales
como: (i) la prorroga del plazo de SOUTHERN CROSS LATIN
AMERICA 1V por un periodo mayor que el establecido por el Acuerdo
de Sociedad Limitada; (i) venta, cesion, prenda u otra transferencia
por parte del Socio General de SOUTHERN CROSS LATIN
AMERICA 1V de la totalidad o de una porcion, o para la trans‘erencia
de las participaciones que en el Socio General tenga sus miembros; o
(i) la renuncia de facultades o derechos otorgados a los Socios
Limitados. Es importante resefiar que la composicion de los socios
. se encuentra atomizada entre 151 (ciento cincuenta y uno)
IPROY'SM suscriptores, teniendo el mayor de ellos una participacion porcentual
11 5 4 G de 8,9%, por lo que ninguno esta en condiciones de ejercer control

alguno, ni aun en las muy escasas circunstancias que el Acuerdo de

Sociedad Limitada les otorga derecho a voto, que tienden a

resguardar sus derechos como inversores y no a la administracion de

la firma.

5. SOUTHERN CROSS LATIN AMERICA IV tiene el derecho contractual de
remover, discrecionalmente y en cualquier momento, a cualquiera de los tres
Socios Generales de RINGO.

6. A continuacion se enumeran las empresas gue actuan directa o indirectamente

dentro del tepjitorio de la Republica Argentina

.& controladas pgr UTHERN CROSS LATIN AM
z__}\ ’ \
C \

ue son indirectamente.
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7. SPARROW CAPITAL INVESTMET\IT LTD.: es una sociedad legalmente
constituida bajo las leyes de la Mancomunidad de las Bahamas cuya actividad
principal es ser accionista de ULTRAPETROL BAHAMAS LIMITED (en adelante
“ULTRAPETROL"). El capital social de la firma se encuentra distribuido de la
siguiente manera: QUATTRO SHIPPING HOLDINGS LTD posee el 88,46% de
las acciones, estando en poder de la compania TRITON SHIPPING LTD, el
restante porcentual accionario.

8. QUATTRO SHIPPING HOLDINGS LTD es una firma constituida bajo las leyes de
Nueva Zelanda su Unica actividad es participar en otras sociedades. La totalidad
de su capital accionario se encuentra en podar de la firma SOUTHERN CROSS
LATIN AMERICA PRIVATE FUND IV L.P,

9. TRITON SHIPPING LTD es una firma constituida bajo las leyes de la Republica

(@ :‘f’l“fﬂ#&ﬂ (f{“ {‘fn’”ﬂ' FOiA)
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de Singapur y su Unica actividad es participar en otras sociedades. Esta firma es
controlada en su totalidad por NEPTUNE ORIENT LINES LTD., una firma
propiedad del gobierno de Singapur, y su actividad principal es la prestacion de

servicios de transporte maritimo y de transporte de contenedores a traves de las
operaciones intermodales

10. ULTRAPETROL es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Mancomunidad de las Bahamas cuya actividad principal es, a traves de sus

subsidiarias, el transporte maritimo, ofreciendo servicios a los mercados de

Y -501 granos, productos forestales, minerales, industriales de transporte maritimo

(fluvial y oceanico), petréleo crudo, derivados del petrdlec y productos refinados

1 1 5 4 6 | del petroleo. El capital accionario de la firma se encuentra distribuido de la

siguiente manera: SPARROW posee 66,9% de las acciones, SPARROW SUB

tiene 11,4% del capital social, INVERSIONES LOS AVELLANOS S.A. es duena

del 3,4% de las acciones y HAZELS BAHAMAS INVESTMENTS Inc. posee el
2,2% del capital accionario, el restante porcentual accionario se encuentra en
poder de accionistas de los cuales ninguno posee mas de 5% de participacion.

11. ULTRAPETROL posee la totalidad de las accionesAe la¥ firmas UPB (PANAMA)

INC., UP RIV HOLDING) LTD., MASSEINA POHRT S.A. y PRINCELY
INTERNATI

\
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12.

13.

14,

18

16.

V1.

18.
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UPB PANAMA INC. es una sociedad cbastituida y existente bajo las leyes de la
Republica de Panama, la Cnica actividad de esta sociedad consiste en ser titular
del 50% del capital social de UABL LIMITED LTD.

UP RIVER (HOLDINGS) LTD.: es una sociedad constituida y existente bajo las
leyes de la Mancomunidac de las Bahamas, la unica actividad de esta sociedad
consiste en ser titular del 50% del capital social de UABL LIMITED LTD.

UABL LIMITED LTD.: es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Mancomunidad de las Banamas y tiene como Unica actividad el ser titular del
100% del capital social de UP (RIVER) LIMITED y CORYDON INTERNATIONAL
S.A.

UP (RIVER) LIMITED: es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de
la Mancomunidad de las Bahamas, su Unica actividad de esta sociedad consiste
en ser titular del 100% del capital social de THURSTON SHIPPING INC.
CORYDON INTERNATIONAL S.A.: es una sociedad constituida y existente bajo
las leyes de la Republica del Uruguay, su Unica actividad consiste en ser titular
del 100% del capital social de CEDARINO S.L.

THURSTON SHIPPING INC.: es una sociedad constituida y existente bajo las
leyes de la Republica de Panama, la unica actividad de esta sociedad consiste
en ser titular del 3,4% del capital social de UABL S.A. y el 5% de SERNOVA S.A.
CEDARINO S.L.. es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de
Espafia, la Unica actividad de esta sociedad consiste en ser titular del 96,6% del
capital social de UABL S.A., del 95% de SERNOVA S.A. y del 98,2%4 de
AGENCIA MARITIMA ARGENPAR S.A.

SERNOVA S.A.: Es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Republica Argentina. Esta firma se dedica principalmente a la actividad naviera.
Su capital, como fuera expresado ut supra, esta compuesto de la siguiente
manera: THURSTON SHIPPING INC. el 5% y CEDARINO S.L. el restante
porcentual accionario.

UABL S.A: Es una sociedad constituida y exist jo las leyes de la

Republica Argentina, la actividad principal de egfa sociedad es el servicio de
transporte defienes por rio dentro de la Hidrovfa de los riog Parana, Paraguay y

otros rios la QJuenca del Plata. Asimismo,[presta serviclgs de trangporte de

4 Posee

[
% en lorma directa, y 34.9% de forma indirecta a lravésdg SERNOVA 5 A
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contenedores desde y hacia los” Puertos de Buenos Aires, Ushuaia y
Montevideo, entre otros. Su capital social esta distribuido de la siguiente manera
THURSTON SHIPPING INC. el 3% y CEDARINO S.L. el restante porcentual
accionario.

AGENCIA MARITIMA ARGENPAR S A.: Es una sociedad constituida y existente
bajo las leyes de la Republica Argentina. Tiene por actividad la prestacion del
servicio de agencia maritimo / fluviales.

MASSENA PORT S.A. es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de
la Republica del Uruguay, su unica actividad consiste en ser titular del 100% del
capital social de DAMPIERRE HOLDINGS SPAIN S.L.

DAMPIERRE HOLDINGS SPAIN S.L.: es una sociedad constituida y existente
bajo las leyes de Espafa, su unica actividad consiste en ser titular del 93% de
ULTRAPETROL S.A. y del 99% de OCEANPAR S.A.

PRINCELY INTERNATIONAL FINANCE CORP.: es una sociedad constituida y
existente bajo las leyes de Panama, su unica actividad consiste en ser titular del
1% de OCEANPAR S.A.

OCEANPAR S.A.. es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de
Paraguay, tiene por actividad ofrecer serviccs de remolque fluvial y actividades
maritimas, ademas de ser titular del 7% de las acciones de ULTRAPETROL S A.
ULTRAPETROL S.A.: Es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Republica Argentina, su actividad principal es la administracion y explotacién de
buques, barcazas, y remolcadores, propios y de sociedades relacionadas,
involucrados en el transporte de mercaderia a granel. Asimismo, esta scciedad
desarrolla un proceso productivo que consiste en la construccion de barcazas
para el transporte fluvial en el Astillero de Punta Alvear, ubicado en la provincia
de Santa Fe. Como fuera referido ut supra, el capital accionario de la misma se
encuentra distribuido de la siguiente manera: OCEANPAR S.A. es duefa del 7%

encontrandose gn poder de DAMPIERRE\HOLDINGS/§PAIN S.L. el restante
porcentual acgipngro. /

Hensafile |a Cameratanpin
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27,

28.

29.

30.
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ESTRELLA una compafiia constituida bajo la normativa de Canada vy tiene por
objeto principal prestar servicios de perforacion y de workover al sector de
recursos naturales en Latinoameérica. El capital social de la firma se encuentra
distribuido de la siguiente manera: RINGO posee el 55,70%, el restante

porcentual accionario se encuentra en poder de accionistas que no poseen
mas del 5%.°

ESTRELLA posee el 100% del capital accionario de la firma ESTRELLA
OVERSEAS L.T.D., una compania constituida bajo las leyes de Canada, y que

tiene como Unico objeto participar en otras empresas.

ESTRELLA OVERSEAS L.T.D. posee el 93,99% de la firma ESTRELLA
PETROLERA DE CHILE S.A., la cual es una sociedad que se dedica a prestar
servicios relacionados con la industria del petrdleo en Chile. Su actividad
principal es la venta y/o alquiler de herramientas y equipos petrole-os. El
restante porcentual accionario se encuentra en poder del Sefor Warren
Michael Levy.

ESTRELLA PETROLERA DE CHILE S.A. es duefa del 99,66% de la firma
ESTRELLA HOLDING S.A. la cual es una sociedad constituida y existente bajo
las leyes de la Republica Argentina, su Unica actividad consiste en ser titular de

participaciones en ESTRELLA SERVICICS PETROLEROS S.A. y ESTRELLA
MINERALES S.A.

ESTRELLA MINERALES S.A. (en adelante “ESTRELLA MINERALES"), es
una sociedad constituida y existente bajc las leyes de la Republica Argentina.
La actividad principal de la firma consiste en prestar servicios de consultoria
para el sector de mineria en Argentina, dedicandose especialmente a la
prestacion de servicios operativos y de consultoria
sector. En la actualidad, ESTRELLA MINER

cionados con dicho

=l

ES ngd es una sociedad

operativa. apital accionario de la firma se encientra dividido de la siguiente

regulan &l mercado de valgfes en Canada, unicemente se requiere la divulgacion y delalle da nfornjacion de socios que posagn una participacion

j accionarna

5 Cabe aclarar que Ias:y%uru d LLC (Madey). CDS & CO. poseen mas del 5% del cagital accionario, pero sieydo que conforme la {Ieyas que

igual o supenor gl diez ciento (10%) [y consideranco que ni Fourt ird . (Mediey) ni CDS & [O alcanzan dicha lenencly accionana rejuetida por lay,

no se posse infoMpacion respecto ala lgnencia accionzna en ESTR

Comigfion Naciona: de
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forma ESTRELLA HOLDING S.A. posee el 95% de las acciones, estando en

manos del Sefior Warren Michael Levy el restante porcentual accionario.

32. ESTRELLA SERVICIOS PETROLEROS S.A. (en adelante "ESTRELLA
SERVICIOS PETROLEROS"): es una sociedad constituida y existente bajo las
leyes de la Republica Argentina, que tiene por actividad principal ofrecer
servicios relacionados con la extraccién ce petroleo y gas, dedicandose
especialmente a la provision de servicios, alquiler y venta de herramientas para
las operaciones de perforacidon (servicioé y alquiler de herramientas) vy
workover -completacion- (servicios, alquiler de herramientas, venta de equipos
y servicio de pesca en pozo entubado). ESTRELLA HOLDING S.A. posee el
98,68% del capital accionario de la firma.

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

33. Las sociedades involucradas dieron cumplimiento a los 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° 25.156,
notificando la operacion en tiempo y forma de acuerdo a lo dispuesto en el
Articulo 8 de dicha norma.
34. La operacion notificada consiste en una compraventa que encuadra en las
previsiones del Articulo 8 inc. ¢) de la Ley N° 25.156.
W La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios
de las empresas afectadas supera el umbral previsto en el Articulo 8 de la Ley

1 1 5 4 6 N° 25.156, y la operacion no se encuentra alcanzada por ninguna de las

excepciones dispuestas en dicho cuerpo legal.

. PROCEDIMIENTO

338. EIl dia 26 de julio de 2C13, las empresas ESTRELLA y RINGQ notificaron la

concentracion) econdmica que tramita e las actuaciones

acompanafngo orrespondiente PFormulario F1{ante esta Comisian Nacional.

'—} {)_ ’
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Con fecha 26 de noviembre de 2013, esta Comisién Nacional hizo saber a las
partes que el Formulario F1 presentado se encontraba incompleto conforme la
Resolucion SDCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/2001). En razdon de ellos, se les
comunico a las partes que el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°
25.156 comenzaria a correr el dia habil posterior a su presentacion de fecha 20
de noviembre de 2013, y quedaria suspendido hasta tanto no dieran total
cumplimiento. Dicha providencia fue notificada a las partes en la misma fecha.
Con fecha 30 de abril de 2014, en virtud de lo estipulado en el Articulo 13 de la
Ley N° 25.156, esta Comisién Nacional solicité a la SECRETARIA DE ENERGIA
DE LA NACION y a la COMISION DE PLANIFICACION Y COORDINACION
ESTRATEGICA DEL PLAN NAC ONAL DE INVERIONES
HIDROCARBURIFERAS, su intervencién en relacion a la operacion bajo analisis.
El dia 7 de octubre de 2014, Licenciado Gastén Ghicni en su caracter de
Subsecretario de Combustibles perteneciente a la Secretaria de Energia de la
Nacion, realizé una presentacion dando respuesta al pedido de informacién
realizado por esta Comision Nacional en fecha 30 de abril de 2014, en la misma
el presentante manifesté que la operacion bajo analisis no posee entidad
suficiente para generar una influencia de magnitud sobre la competencia.
Finalmente, con fecha 7 de septiembre de 2015, las partes notificantes se
presentaron a los efectos de dar cumplimiento a lo requerido oportunamente por
esta Comision Nacional teniéndose, en consecuencia, por aprobado el
Formulario F1 y continuando el computo de |os plazos establecidos en el articulo
13 de Ley N° 25.156 a pa-tir del dia habil siguiente al enunciado.

EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE

CONCENTRACION SOBRE LA COMPETENCIA

X de RING(Q'd 7% del capr@talfjal de la empresa ESTRELLA.

Naturaleza De La Operacion:

Como se ha ado, la presente operacion consiste la adlquisicion por parte
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44.

45.

46.

47.

48.

indirecto de las empresas ESTRELLA SERVICIOS PETROLEROS vy
ESTRELLAS MINERALES.

ESTRELLA SERVICIOS PETROLEROS, es una sociedad anonima de
nacionalidad argentina cuya actividad radica en la provision de servicios
relacionados con la extraccion de petroleo y gas, dedicandose especialmente a la
provision de servicios de perforacion y workover® (completacion).

Provee una amplia variedad de servicios, alquiler y venta de herramientas para
las operaciones de perforacion (servicios y alquiler de herramientas) vy
completacién (servicios, alquiler de herramientas, venta de equipos y servicio de
pesca en pozo entubado). Asimismo, posee ura flota de equipos de perforacion y
completacién de diferentes capacidades.

ESTRELLA MINERALES es una sociedad andénima de nacionalidad argentina
que se constituyé con el proposito de proveer servicios en el sector minero,
dedicandose especialmente a la prestacion de servicios operativos y de
consultoria relacionados con dicho sector. En la actualidad, Estrella Minerales
S.A. no es una sociedad operativa.

SERNOVA S.A.: es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Republica Argentina y se dedica principalmente a la actividad navera. Es
propietaria y armadora del remolcador “Pampero” (matricula N° 02412) y de las
barcazas fluviales “RA 001" (matricula N° 01910), "RA 002" (matricula N°® 01911),
“RA 003" (matricula N° 01912), "RA 004" (matricula N° 1913), "RA 005" (matricula
N° 1914).

Asimismo, cumple funciones de gestion naval bajo el Cédigo Internacional de
Gestion de la Seguridad de los buques "Amadeo”, “Alejandrina’, "Austral”,
“Miranda 1", “Asturiano”, “Argentino” y de la flota de remolcadores y de barcazas
de UABL S.A.

UABL S.A.: es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la Republica
Argentina. La agfividad principal de esta sociedad es el sery

bienes por 0 gdentyo de la Hidroviende los rios Parana,

de transporte de

aragugy y otrcs rios de

Los servicios de warkover lienen pof objalo aumentar la produccion o raparar pozas existentes Eslos eq)

pozos exislefes, abnr nuevas zonay productoras sara aumentar la produccion o bien activar zonas prodpctoras mediante procefos de fraciuracion o
. acidificacién

ipcos se ulilizan para se\ar zonas agotadas en
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la Cuenca del Plata. Asimismo, presta servicios de transporte de contenedores

desde y hacia los Puertos de Buenos Aires, Ushuaia y Montevideo, entre otros.
ULTRAPETROL ARGENTINA S.A.: es una sociedad constituida y existente bajo
las leyes de la Republica Argentina y su actividad principal es la administracién y
explotacion de buques, barcazas, y remolcadores, propios y de sociedades
rélacionadas, involucrados en el transporte de mercaderia a granel. Asimismo,
esta sociedad desarrolla un proceso productivo que consiste en la construccion
de barcazas para el transporte fluvial en el Astillero de Punta Alvear, ubicado en
la provincia de Santa Fe.

ARGENPAR S.A.: es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la
Republica Argentina es que presta el servicio de agenciamiento maritimo y fluvial

en forma exclusiva a los remolcadores y barcazas fluviales del grupo UABL en la
Republica Argentina.

Efectos de la Operacion

Tal como fuera expuesto precedentemente y teniendo en cuenta las actividades
realizadas por ambos grupos en Argentina, la presente operacion no modifica la
estructura de ninguno de los mercados relevantes en nuestro pais, habida cuenta
que no se registran cambios en el estatus quo existente con anterioridad a la
presente concentracion.

Asimismo, en funcion de las actividades que realizan ambas partes no se registra
un fortalecimiento en la cadena de produccion de ningin mercado.

Para concluir con motivo de la siguiente operacion no cabe esperar efectos
econdmicos que afecten negativamente las condiciones de competencia, ya que
no se verifican relaciones de tipo horizontal, vertical asi como otros efectos
gconémicos que pudieran generar motivos de preocupacion desde el aunto de

vista de la competencia respecto de ninguna de las actividades alcanzadas por
las mismas.

De tal modofesta Comisién Nacional considera que |

conicentracion bajo
analisis no pigfta preocupacion desde el punto de vista de Ja defensa de/la
competencia

MARTIN R,
Secretdria :
Comisigh Nacional de
Nafanss df |la Crarmrataneci-
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V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

55. Habiendo analizado la documentacion aportada por las partes a los efectos de |a
presente operacion, esta Comisién Nacional advierte que en el documento por el

cual se instrumento la operacién notificada no surgen clausulas que tendria poder
tal como para restringir la competencia.

VI. CONCLUSIONES

56. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracién
econdémica notificada no infringe el Articulo 7° de Ia Ley N° 25.156, al no
disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econémico general.

57. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO del MINISTERIO DE

PROY-801] ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS aprobar la operacién de acuerdo a lo
establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156, Ia que consiste en la

1 1 5 46 adquisicion por parte de la firma RINGO HOLDING LP de 166.66.667 unidades,
T cada una de las cuales consiste en una (1) accion y 0,4 opciones de compra de
acciones ordinarias por unidad, las cuales constituyen el 55‘?00/0?;/[16 la

compania ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES LTD, de #cuerdo
a lo previsto en el Articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25156,

58. Elevese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por

la Direccion de Legales de la Secretaria de Comercio de la Nacion pdra su
conocimiento.

ALk

BN AL DS DEFENSA

VOCAL
COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA
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BUENOs AIRES, 10 NOV 2015

VISTO el Expediente N° S01:0157466/2013 del Registro del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econémica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
notificacién prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su
presentacion y tramitacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA., organismo desconcentrado en la orbita de |a
SUBSECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de la SECRETARIA DE
COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en
virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos 6° a 16 y el
Articulo 58 de la Ley N° 25.156.

Que la operacion que se notifica con fecha 26 de julio de 2013,
consiste en la celebracion de un contrato de inversion firmado el dia 26 de junio
de 2012, por el cual la firma ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES
LTD., emitio y transfirié a la firma RINGO HOLDING L.P., CIENTO SESENTA Y
SEIS MILLONES SEISCIENTOS SESENTA Y SEIS MIL SEISCIENTOS
SESENTAY SIETE (166.666.667) unidades, cada una de las cuales consiste en

UNA (1) accion y CERO COMA CUATRO (0,4) opciones de compra de acciones

ordinarias por unidad.

/K\.,
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Que con motivo de la adq'uisici()n de las unidades emitidas por la firma
ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES LTD., la firma RINGO
HOLDING L.P. obtuvo una participacién en aquella del CINCUENTA Y CINCO
COMA SIETE POR CIENTO (55,7 %) del capital social.

Que asimismo, en caso de que la firma RINGO HOLDING L.P. ejerza
las opciones de compra por unidad, sera titular del SESENTA Y TRES COMA
SIETE POR CIENTO (63,7 %) de las acciones ordinarias emitidas por la firma
ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES LTD. y en circulaciér sobre
una base no diluida.

Que por lo tanto, como consecuencia de la operacicén, la firma RINGO
HOLDING L.P. adquiri6 el control de la firma ESTRELLA INTERNATIONAL
ENERGY SERVICES LTD.

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la
operacién de concentracién conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N°

25.156, habiendo dado cumplimiento a los requerimientos efec_tuados por la

PROY-S01]  COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

11546 Que la operacion notificada constituye una concentracion econémica

en los términos del Articulo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156.

Vil Que la obligacion de efectuar la notificacidn obedece a que el volumen

A\

de negocios de las firmas involucradas y los objetos de las operaciones, a nivel
nacional supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($
200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se

encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

'S
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Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE

DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion 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 o distorsionar la competencia de modo
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 aprobar la operacion
notificada, consistente en la adquisicion por parte de la firma RINGO HO_DING
L.P. de CIENTO SESENTAY SEIS MILLONES SEISCIENTOS SESENTA Y SEIS
MIL SEISCIENTOS SESENTAY SIETE (166.666.667) unidades, cada una de las
cuales consiste en UNA (1) accion y CERO COMA CUATRO (0,4) opciones de
compra de acciones ordinarias por unidad, las cuales constituysn el
CINCUENTA Y CINCO COMA SIETE POR CIENTO (55,7 %) de la firma

ESTRELLA INTERNATIONAL ENERGY SERVICES LTD., de acuerdo a lo

By =am establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.
11 546 Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1162 de fecha
23 de septiembre de 2015 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
\/ ‘(v DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya

copia autenticada se incluye como Anexo y forma parte integrante de la

presente resolucion.

Que la Direccién General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, ha tomado la

). &

intervencion que le
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Que el irfrascripto resulta competente para el dictado del presente
acto en virtud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 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 1°.- Autorizase la operacion notificada, consistente en la adquisicion
por parte de la firma RINGO HOLDING L.P. de CIENTO SESENTA Y SEIS
MILLONES SEISCIENTOS SESENTA Y SEIS MIL SEISCIENTOS SESENTA Y
SIETE (166.666.667) unidades, cada una de las cuales consiste en UNA (1)
accion y CERO COMA CUATRO (0,4) opciones de compra de acciones
ordinarias por unidad, las cuales constituyen el CINCUENTA Y CINCO COMA
SIETE POR CIENTO (55,7 %) de la firma ESTRELLA INTERNATIONAL
ENERGY SERVICES LTD., de acuerdo a lo establecido en el Articulo 13, inciso
a) de la Ley N° 25.1586.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al
Dictamen N° 1162 de fecha 23 de septiembre de 2015 emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcertrado
en la orbita de la SUBSECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de la
SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS

PUBLICAS, que en DOCE (12) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la
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presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.
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