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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA DEFENSA DE LA VIDA, LA LIBERTAD Y LA PROPIEDAD

Resolucion
NUmero: RESOL-2024-121-APN-SIY CHMEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 12 de Junio de 2024

Referencia: EX-2023-76998169- -APN-DR#CNDC

VISTO el Expediente N° EX-2023-76998169- -APN-DR#CNDC, y

CONSIDERANDCO:

Que en € caso de | as operaciones de concentracién econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deben reaizar la notificacion prevista en e Articulo 9° de la Ley N° 27.442, procede su
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en e &mbito de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y
COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA, ello, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion arménica de
los Articulos 7° a 17,y 80 de dichaley.

Que la operacion relacionada con la concentracion econdmica fue notificada €l dia 5 de julio de 2023, y consiste
en la constitucion de una asociacion entre TRAFIGURA ARGENTINA SA.y CAPEX SA. parad desarrollo de
CUATRO (4) pozos hidrocarburiferos seleccionados por las empresas notificantes, con la opcién de desarrollo de
pozos adicionales

Que, asimismo, por medio de la operacion, TRAFIGURA ARGENTINA S.A. adquiere €l derecho a una
participacion del TREINTA POR CIENTO (30 %) de la produccion de crudo y gas natural de los pozos del
proyecto ubicados en la concesién de explotacion no convenciona de hidrocarburos sobre € area “Agua del
Cajon”, situada en la Provinciade NEUQUEN, delacual CAPEX S.A. estitular y operadora.

Que la transaccion se instrumento el dia 4 de julio de 2023 a través de una (i) oferta irrevocable de acuerdo de
farm-out; (ii) una oferta irrevocable de acuerdo de operacion conjunta 2 y (iii) un contrato de union transitoria
celebrado entre TRAFIGURA ARGENTINA SA.y CAPEX SA.

Que atento a €ello, el perfeccionamiento de la operacion tuvo lugar el dia 4 de julio de 2023 por lo que fue
notificada en tiempo y forma conforme los Articulos 9° y 84 delaLey N° 27.442.



Que la operacion notificada constituye una concentracion econdémica en los términos del Articulo 7° inciso d) de
laLey N° 27.442.

Que la obligacion de efectuar |a notificacion obedece a que el volumen de negocios de |as firmas afectadas supera
la suma correspondiente a CIEN MILLONES (100.000.000) de unidades mdviles, monto que, a cierre de la
transaccion, equivalia a PESOS DIECISEIS MIL DOSCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES ($
16.255.000.000), encontrandose por encima del umbral establecido en el Articulo 9° de laLey N° 27.442, y no
alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que, la operacion de concentracion econdmica notificada no infringe € Articulo 8° de la Ley N° 27.442, a no
disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar en un perjuicio a interés
economico general.

Que en ese sentido, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA consider6 que "la
concentracion bajo andlisis no despierta preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia’.

Que, en consecuencia, laCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, emiti6 e Dictamen
de fecha 29 de mayo de 2024, correspondiente ala“CONC. 1921”, en el cual recomendd ala SECRETA RIA DE
INDUSTRIA Y COMERCIO a autorizar la operacion notificada, que consiste en la constituciéon de una
asociacion entre TRAFIGURA ARGENTINA S.A. y CAPEX SA. para € desarrollo de CUATRO (4) pozos
hidrocarburiferos con la opcién de desarrollo de pozos adicionales y la adquisicion por parte de TRAFIGURA
ARGENTINA S.A. del derecho a una participacion del TREINTA POR CIENTO (30 %) de la produccién de
crudo y gas natural de los pozos del proyecto ubicados en la concesién de explotacion no convencional de
hidrocarburos sobre € area “Agua del Cajon”, situada en la provincia de Neuquén, todo ello en virtud de lo
establecido en €l inciso a) del Articulo 14 delalLey N° 27.442.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en laLey N° 27.442, en el Decreto N° 480 de fecha 23
de mayo de 2018 y € Decreto N° 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por €llo,
EL SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion econdmica que consiste en la constitucion de una
asociacion entre TRAFIGURA ARGENTINA S.A. y CAPEX SA. para € desarrollo de CUATRO (4) pozos
hidrocarburiferos con la opcién de desarrollo de pozos adicionales y la adquisicion por parte de TRAFIGURA
ARGENTINA S.A. del derecho a una participacion del TREINTA POR CIENTO (30 %) de la produccién de
crudo y gas natural de los pozos del proyecto ubicados en la concesién de explotacion no convencional de
hidrocarburos sobre € area “Agua del Cajon”, situada en la Provincia de Neuquén, todo ello en virtud de lo
establecido en €l inciso a) del Articulo 14 delalLey N° 27.442.

ARTICULO 2°.- Notifiquese de |la presente medida a | as partes interesadas.

ARTICULO 3°.- Comuniquese y archivese
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Republica Argentina — Poder Ejecutivo Nacional
2024 - Afo de la Defensa de la Vida, la Libertad y la Propiedad
Dictamen

AL SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operaciéon de concentracion
econdémica que tramita bajo el expediente EX-2023-76998169-APN-DR#CNDC caratulado
“CAPEX S.A. Y TRAFIGURA ARGENTINA S.A S/ NOTIFICACION ART. 9 DE 1A
LEY 27.442. S/NOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY 27.442" (CONC.1921)”.

I DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1. Con fecha 5 de julio de 2023, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA (“CNDC”), recibié la notificaciéon de una operacién de concentracion
econdémica que consiste en la constitucion de una asociacion entre TRAFIGURA
ARGENTINA S.A. (“TRAFIGURA”) y CAPEX S.A. (“CAPEX”) para el desarrollo de cuatro
(4) pozos hidrocarburiferos seleccionados por las empresas notificantes (en adelante “Pozos
Seleccionados”) con la opcién de desarrollo de pozos adicionales.

2. Asimismo, por medio de la operacién, TRAFIGURA adquiere el derecho a una participacion
del treinta por ciento (30%) de la produccién de crudo y gas natural de los pozos del proyecto
ubicados en la concesion de explotacién no convencional de hidrocarburos sobre el area “Agua
del Cajon”, situada en la Provincia de Neuquén, de la cual CAPEX es titular y operadora.

3. La transaccién se instrument6 el 4 de julio de 2023 a través de (i) una oferta irrevocable de
acuerdo de farm-out (“Acuerdo de Farm-ouf’)'; (i) una oferta irrevocable de acuerdo de
operacion conjunta (“AOC”)2 y (iii) un contrato de unién transitoria celebrado entre

TRAFIGURA y CAPEX (“Contrato de UT”).3

4. A través de la constitucién de la asociacién entre TRAFIGURA y CAPEX, se produce un
cambio en la naturaleza de control de ciertos activos de CAPEX (los Pozos del Proyecto) ya
que determinados asuntos deberan ser decididos de manera unanime.*

5. TRAFIGURA es una de las subsidiarias locales del «Grupo TRAFIGURA»>, una compaia
multinacional enfocada principalmente en el trading internacional de materias primas. La firma
tiene como actividad principal la produccién de derivados de petréleo y gas pesados y livianos
y la comercializaciéon de combustibles a nivel minorista y mayorista. En Argentina, la empresa

1 Agregado mediante IF-2023-76988226-APN-DR#CNDC en su idioma original junto a una traduccién
publica al idioma nacional y s agregada mediante IF-2023-92597811-APN-DTD#]GM.

2 Agregado mediante 1F-2023-76988788-APN-DR#CNDC  en su idioma otiginal junto a una traduccién
publica al idioma nacional agregada mediante RE-2023-92598339-APN-DTD#]JGM .

3 Agregado mediante IF-2023-76989083-APN-DR#CNDC en idioma nacional.

4 Entre los cuales se encuentra: cambios en el presupuesto de los Pozos del Proyecto en exceso del 10%, el
desmantelamiento de los Pozos del Proyecto, enmiendas a los contratos del Proyecto, abandono de la
Concesion que afecte los Pozos del Proyecto. En el mismo sentido, el articulo 10.1 (A) del AOC exige a
CAPEX contar con el consentimiento previo y esctito de TRAFIGURA para proceder al abandono de los
Pozos del Proyecto.

5 Se encuentra controlada por Trafigura Ventures V B.V. (Netherlands).
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I1.1.

adquirente y la empresa controlante tienen actividad a través de las empresas que se detallan

mas adelante en la Tabla 1.

El perfeccionamiento de la operacion tuvo lugar el 4 de julio de 2023 por lo que fue notificada

en tiempo y forma.

EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION NOTIFICADA

Naturaleza de la operacion

A continuacion, se detallan las empresas involucradas junto con una descripciéon concisa de las
actividades que desarrolla cada una en el pafs:

Tabla1 | Actividades desarrolladas por las empresas involucradas
en la Republica Argentina

Empresa Actividad
Grupo TRAFIGURA
TRAFIGURA ., .
ARGENTINA S.A. Comercializacion de combustibles.
L UBRICANTES Frl;)rciluccion y comercializacion de
AVELLANEDA S.A.U. ubricantes.
Opera la Refinerfa Ricardo Elicabe,
localizada en la ciudad de Bahia Blanca, la
cual tiene una capacidad de procesamiento
REFINERIA de pitroleolfrudo af ;Krtlr ?il cual produce
BAHIA BLANCA S.A.U. BASOT, SAROTIRAS, a8 aTHOs VIAES,
combustibles marftimos y gas
licuado.Adicionalmente opera 10
estaciones de servicio con bandera
“Puma”.
Prestacion de servicios intrafirma de
PETROMINING S.A. almacenaje de combustibles y despacho en
la planta ubicada en la ciudad de Campana.
TRAFIGURA S.A.

(antes denominada INVERSIONES
PUERTO CAMPANA S.A))

Realiza inversiones en valores mobiliatios.

IMPALA
TERMINALS ARGENTINA S.A.

Alquiler de embarcaciones para transporte
fluvial de cargas.
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Objeto de la UT

Se encuentra ubicada en la concesién de
explotacién no convencional de

30% de la unién transitoria hidrocarburos sobre el area «Agua del
Cajon» en la provincia de Neuquén.

Fuente: CNDC sobre informacion aportada por las partes en el presente expediente.

8. En virtud de las actividades desarrolladas por las partes, la transacciéon genera relaciones
horizontales en los mercados de exploraciéon y explotacion de petrdleo y gas, ambos
considerados de cobertura geografica nacional.¢

9. En vista de que los pozos objeto de la operacion ubicados en el area «Agua del Cajon» aun no
se encuentran operativos, se procedera a medir el efecto de la operacién en reservas de petrdleo
y gas correspondientes.

10.  De acuerdo a la informacion provista por las partes al 30 de septiembre de 2023, las reservas
probadas de TRAFIGURA y de los pozos objeto de la operacion de petréleo (1.037.580 M3) y
gas (143.540 Mm3) representan el 0,23% y 0,03% de los respectivos totales nacionales. En
virtud de las marginales participaciones, los efectos horizontales no resultan preocupantes
desde el punto de vista de la competencia.

11.  Asimismo, se generan dos efectos verticales: i) entre el mercado de exploracion y explotacion
de petroleo y las actividades de refinacion, y ii) entre el mercado de exploracion y explotacion
de gas y la venta de GNC a través de estaciones de servicios.

12.  Enla actividad de refinacion, TRAFIGURA procesé 1.874.412 M3 de petréleo en el anio 2022,
lo cual representa el 6,6% de lo procesado en ese afio a nivel nacional (28.361.899 M3).

13.  Por otro lado, las estaciones de servicio PUMA han comercializado 12.330 M3 de GNC lo cual
representa el 0,001% del total comercializado a nivel nacional.

14.  En funcién de lo expuesto, los efectos verticales no resultan preocupantes ya que en los dos
casos las participaciones de mercado son inferiores al 7% en ambos eslabones de la cadena.

15.  Por todo lo expuesto, esta CNDC considera que la concentraciéon bajo analisis no despierta
preocupacion desde el punto de vista de la defensa de la competencia.

I1.2. Clausulas de restricciones accesorias a la competencia

16.  Esta CNDC no advierte la presencia de clausulas potencialmente restrictivas de la competencia
en la documentacioén contractual acompafiada por las partes notificantes.

6 La CNDC defini6 estos metcados en el Dictamen 946/2012, patte integrante de la Resolucion SCI 82/2012,
emitidas en el marco del expediente  S01:0100141/2011, caratulado: "EXXONMOBIL
INTERNATIONALNAL HOLDING INC. y BRIDAS CORPORATION S/ NOTIFICACION
ARTICULO 8° LEY N° 25.156”. La definicién fue reiterada en el Dictamen CNDC 38056898/2018,
integrante de la Resoluciéon SCI 18/2018, emitidos en el marco del expediente EX-2018-31929643- -
APNDGD#MP, caratulado “PAMPA ENERGIA S.A. Y PETROBRAS INTERNATIONAL
BRASPETRO B.V. S/NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25.156 (CONC. 1346)”.
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II ENCUADRAMIENTO JURIDICO Y PROCEDIMIENTO

17. La operacion notificada constituye una concentracion econémica en los términos del articulo 7,
inciso d) de la Ley 27.442 de Defensa de la Competencia. La notificacién fue realizada en
tiempo y forma, de acuerdo a lo estipulado en los articulos 9° y 84 de la Ley 27.442

18.  La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
afectadas supera la suma correspondiente a cien millones (100.000.000) de unidades méviles —
monto que, al cierre de la transaccién, equivalia a DIECISEIS MIL DOSCIENTOS
CINCUENTA Y CINCO MILLONES (AR$ 16.255.000.000,00)—, encontraindose por
encima del umbral establecido en el articulo 9 de la Ley 27.442, y no alcanzada por ninguna de
las excepciones previstas en dicha norma.’

19.  El 5 de julio de 2023. TRAFIGURA y CAPEX presentaron el Formulario F1 correspondiente
para su analisis antes esta CNDC.

20.  El mismo 5 de julio de 2023 —y tras analizar la presentacion efectuada—, esta CNDC
consider6 que la informacién aportada se hallaba incompleta, formulando observaciones y
comunicando a la parte notificante que el plazo previsto en el articulo 14 de la Ley 27.442 no
comenzaria a correr hasta tanto no diera cumplimiento a lo solicitado. El requerimiento fue
notificado el mismo dfa.

21.  El 7 dejulio de 2023 esta CNDC, en virtud de lo estipulado en el articulo 17 de la Ley 27.442,
solicit6 a la SECRETARIA DE ENERGIA dependiente del MINISTERIO DE ECONOMIA
DE LA NACION, la intervencién que le compete respecto de la operacién de concentracién
econémica notificada mediante NO-2023-78148316-APN-DNCE#CNDC.

22, En atencién a la falta de respuesta a la intervencién dada a la SECRETARIA DE ENERGIA
mediante NO-2023-78148316-APN-DNCE#CNDC, habiendo transcurrido ampliamente el
plazo otorgado para ello y, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 de la Ley 27.442, al no
existir pronunciamiento de las oficiadas, se entiende que no objetan la operacion.

23.  Finalmente, el 19 de abril de 2024, las notificantes realizaron una presentaciéon contestando la
totalidad de los requerimientos efectuados por esta CNDC, con la que se tuvo por completo el
formulario F1 acompafiado.

24, El plazo estipulado en el articulo 14 de la Ley 27.442 comenz6 a correr el dia habil posterior al
19 de abril de 2024.

7 Al respecto, conviene destacar que la Ley 27.442 establece en su articulo 85 que “A /fos efectos de la presente ley
definase a la unidad movil como unidad de cuenta. El valor inicial de la unidad movil se establece en veinte (20) pesos, y serd
actualizado automaticamente cada un (1) ajio utilizando la variacion del indice de precios al consumidor (IPC) que publica el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) o el indicador de inflacion oficial que lo reemplace en el futuro. La
actualizacion se realizard al siltimo dia bhabil de cada afo, entrando en vigor desde el momento de su publicacion. 1.a Autoridad
Nacional de la Competencia publicara el valor actnalizado de la unidad movil en su pdagina web”. E1 3 de febrero de 2023,
la ex Secretaria de Comercio Intetior dicté la Resolucién SCI 63/2023, que estableci6 el valor de la unidad
movil en PESOS CIENTO SESENTA Y DOS CON CINCUENTA Y CINCO CENTAVOS (AR$ 162,55).

|F-2024-56252042-APN-CNDCH#MEC
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IV

25.

26.

27.

CONCLUSION

De acuerdo con lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentraciéon econémica notificada
no infringe el articulo 8 de la Ley 27.442, al no disminuir, restringir o distorsionar la
competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
recomienda al SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO autorizar la
operacion notificada, que consiste en la constituciéon de una asociaciéon entre TRAFIGURA
ARGENTINA S.A. y CAPEX S.A. para el desarrollo de cuatro (4) pozos hidrocarburiferos
con la opcién de desarrollo de pozos adicionales y la adquisicion por parte de TRAFIGURA
ARGENTINA S.A. del derecho a una participaciéon del treinta por ciento (30%) de la
produccién de crudo y gas natural de los pozos del proyecto ubicados en la concesion de
explotacién no convencional de hidrocarburos sobre el area “Agua del Cajon”, situada en la

Provincia de Neuquén, todo ello en virtud de lo establecido en el articulo 14, inc. a), de la Ley
27.442.

Elévese el presente dictamen al SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO a
sus efectos.
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