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

Resolucion

NUmero: RESOL-2024-221-APN-SIY C#HMEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Martes 20 de Agosto de 2024

Referencia: EX-2021-47964471- -APN-DGD#MDP

VISTO el Expediente N° EX-2021-47964471- -APN-DGD#MDP, y;
CONSIDERANDO:

Que € dia 11 de marzo de 2020 la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
organismo desconcentrado entonces en el ambito de la ex SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del ex
MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, recibi6 la notificacién de una operacién de concentracion
econdmica consistente en la adquisicion por parte de las firmas GRAMERCY ENERGY SECURED HOLDINGS
I LLC y GRAMERCY FUNDS MANAGEMENT LLC, GEMCORP FUND | LIMITED, GEMCORP
MULTISTRATEGY MASTER FUND SICAV SCSy GEMCORP CAPITAL LLP, del control de lafirma GRM
ENERGY INVESTMENT LIMITED vy sus subsidiarias con actividad en la REPUBLICA ARGENTINA, a saber:
ARAUCARIA ENERGY SA., SPI ENERGY SA. ARAUCARIA POWER GENERATION SA. y
ARAUCARIA GENERATION SA..

Que mediante la Resolucion N° 529 de fecha 27 de mayo de 2021 de la ex SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del ex MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO resolvié ordenar la apertura de la
diligencia preliminar correspondiente.

Que INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION LLP adquirié € CIEN POR CIENTO (100%) de las
acciones de la firma STONEWAY ENERGY GENERATION LIMITED, quien ala fecha de la operacién ya no
eratitular o controlante directa o indirecta de sociedades con operaciones en laREPUBLICA ARGENTINA.

Asimismo, no existe ninguin tipo de relacion entre INTEGRA CAPITAL GENERATION LLP con STONEWAY
CAPITAL CORPORATION.

Que la firma INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION LLP, no adquiri6é control sobre la firma GRM
ENERGY INVESTMENT LIMITED ni sus subsidiarias con actividad en la REPUBLICA ARGENTINA, dado
que dicha empresa sali6 de la orbita de control de STONEWAY ENERGY GENERATION, DOS (2) semanas
antes de su adquisicién por parte de lafirmaINTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION LLP.



Que no se verificd ningln tipo de reestructuracion de las acciones o participaciones en GRM ENERGY
INVESTMENT LIMITED que otorgara derechos o participaciones a INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION LLP o control sobre dicha empresa o sus subsidiarias con actividad en la REPUBLICA
ARGENTINA.

Que la operacién bajo andlisis se celebrd en el extranjero, entre DOS (2) empresas constituidas en el extranjero, y
que la empresa objeto de dicha operacion no tiene subsidiarias con actividad en laREPUBLICA ARGENTINA.

Que, conforme lo enunciado en el Articulo 4° de laLey N° 27.442, |a operacién analizada se encuentra fuera del

ambito de su aplicacion.

Que. seguin lo dictaminado por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, la
operacion en cuestion, realizada entre empresas congtituidas en el extranjero y que no tiene efectos en la
REPUBLICA ARGENTINA, se encuentra fuera del ambito de aplicacion de laLey N° 27.442'y, por lo tanto, no
se encuentra sujeta ala obligacion de notificar conforme lo establecido en € Articulo 9° delaLey N° 27.442.

Que, en consecuencia, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en e ambito de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA, emiti6 e Dictamen de fecha 13 de junio de 2024, correspondiente a la “DP. 118", en e cua
recomendd a sefior Secretario de Industria y Comercio a ordenar €l archivo de las presentes actuaciones por
encontrarse la operacion en cuestion fuera del ambito de aplicacion de la Ley N° 27.442 y no sujeta a la
obligacion de notificar conforme lo dispuesto en el Articulo 9° de dichaLey.

Que hatomado laintervencién € servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en la Ley N° 27.442, en los Decretos Nros. 480 de
fecha 23 de mayo de 2018 y su modificatorio y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

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

ARTICULO 1°.- Ordénese el archivo de |as presentes actuaciones por encontrarse la operacion en cuestion fuera
del &mbito de aplicacion delaLey N° 27.442 y en consecuencia no sujeta ala obligacion de notificar conformelo
dispuesto en su Articulo 9° .

ARTICULO 2°.- Notifiquese alas 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 consideraciéon el presente dictamen referido a la Diligencia Preliminar que
tramita por expediente EX-2021-47964471- -APN-DGD#MDP, caratulado “DP 778 -
INTEGRA CAPITAL. ENERGY GENERATION, LILP S/ DILIGENCLA PREIIMINAR
CUMPLIMIENTO ART. 10 DE LA LEY 27.442”,

I ANTECEDENTES

1. La COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ("CNDC"), con
fecha 11 de marzo de 2020, recibi6 la notificacién de una concentraciéon econémica consistente
en la adquisicion por parte de las firmas GRAMERCY ENERGY SECURED HOLDINGS II
LLC y GRAMERCY FUNDS MANAGEMENT LLC (“GRAMERCY”), GEMCORP FUND
I LIMITED, GEMCORP MULTISTRATEGY MASTER FUND SICAV SCS y GEMCORP
CAPITAL LLP (“GEMCORP”), del control de la firma GRM ENERGY INVESTMENT
LIMITED vy sus subsidiatias con actividad en la Republica Argentina, a saber: ARAUCARIA
ENERGY S.A., SPI ENERGY S.A,, ARAUCARIA POWER GENERATION SA. y
ARAUCARIA GENERATION S.A.

2. Cabe destacar que, previo a la operacion notificada, GRM ENERGY INVESTMENT
LIMITED era controlada por STONEWAY ENERGY GENERATION LTD.

3. Dicha notificacién tramité bajo el expediente EX-2020-56658851- -APN-DR#CNDC -
CONC. 1749 (“Conc. 1749”).

4, En el marco de la Conc. 1749, el dia 14 de octubre de 2020, esta CNDC extrajo copia de DOS
(2) notas periodisticas de las que surgirfa una toma de control distinta de la notificada en las
actuaciones mencionadas, las cuales se vincularon, previa certificacién, a dicho expediente.
Conforme surge de las notas periodisticas, el Sr. José Luis MANZANO (“JLM”) habria
adquirido el control de la firma GRM ENERGY INVESTMENT LIMITED (y sus
subsidiarias con actividad en la Republica Argentina), motivo por el cual se requiri6 a las partes
de la Conc. 1749 que informen si se habfa producido dicha adquisicién, y en caso de
correspondetr, si se encuentra alcanzada por el articulo 9° de la Ley 27.442.

5. Las partes de la Conc. 1749 informaron que JLM no adquirié el control sobre la firma GRM
ENERGY INVESTMENT LIMITED, ni sus subsidiarias: ARAUCARIA ENERGY S.A.,
ARAUCARIA POWER GENERATION S.A., SPI ENERGY S.A. y ARAUCARIA
GENERATION S.A.

6. Informaron que en marzo de 2020, la firma INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION, LLP, una sociedad de responsabilidad limitada organizada y existente bajo
las leyes del REINO UNIDO en la que JLM tiene una participacion accionaria, adquirié
CINCUENTA MIL (50.000) acciones del capital social de la firma STONEWAY ENERGY
GENERATION LTD.

7. No obstante lo expuesto, agregaron que se encontraba pendiente una restructuracion del
capital social de GRM ENERGY INVESTMENT LIMITED mediante la cual, de concretarse,
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las acciones de GRM quedarfan constituidas de la siguiente manera: (1) 50% acciones ordinarias
de INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION, LLP; (2) 50% de acciones ordinarias de
GRAMERCY-GEMCORP, y (3) 100% acciones preferidas de titularidad de GRAMERCY-
GEMCORP. El dia 3 de diciembre de 2020 las partes informaron que dicha restructuraciéon no
habrfa operado.

8. En consecuencia, esta CNDC emitié el Dictamen de fecha 13 de mayo de 2021,
correspondiente a la Conc. 1749, en el cual recomendé a la autoridad de aplicaciéon: a) ordenar
la apertura de una diligencia preliminar en los términos del articulo 10 de la ley 27.442, a fin de
determinar si la posible adquisicién por parte de la firma INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION, LLP, del CINCUENTA POR CIENTO (50 %) acciones ordinarias de la
firma GRM ENERGY INVESTMENT LIMITED debfa ser notificada conforme el articulo 9
de la Ley 27.442; y b) autorizar la operacién notificada

9. Con fecha 27 de mayo de 2021, la entonces Secretarfa de Comercio Interior, mediante
resolucion RESOL-2021-529-APN-SCI#MDP, resolvié ordenar la apertura de la diligencia
preliminar correspondiente.

10.  Segun surge de los registros de esta CNDC, no existe notificacién alguna referente a la
operacion en analisis.

11.  En consecuencia, esta CNDC dicté la Disposicion DISFC-2022-50-APN-CNDC#MDP de
fecha 13 de junio de 2022, por medio de la cual se corrié traslado de la relacion de hechos a la
firma INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION, LLP, para que en el término de
DIEZ (10) dias habiles diera las explicaciones que estimase corresponder respecto de la
obligatoriedad de notificaciéon de la supuesta adquisicion de acciones de GRM ENERGY
INVESTMENT LIMITED, y se solicité aporte informaciéon adicional. Dicha disposicion fue
debidamente notificada con fecha 15 de junio de 2023.

I LA OPERACION Y LOS SUJETOS INTERVINIENTES
IL1. La operaciéon

12.  El dia 19 de marzo de 2020, tuvo lugar la transaccion por medio de la cual INTEGRA
CAPITAL ENERGY GENERATION, LLP adquitié el CIEN POR CIENTO (100%) de las
acciones de la firma STONEWAY ENERGY GENERATION, LLP.

IL.2. Sujetos intervinientes

13.  INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION, LLP es una compafifa constituida en
Reino Unido, que fue creada con el objeto de funcionar como estructura holding. Se encuentra
controlada indirectamente por JLM!.

14.  STONEWAY ENERGY GENERATION LTD., es una sociedad holding organizada
conforme las leyes de las Islas Virgenes Britanicas.

! Como surge del Dictamen de esta CNDC F-2023-81214424-APN-CNDC#MEC, y tesolucién RESOL-2023-
1210-APN-SC#MEC dictada en el marco de las actuaciones EX-2022-116267795- -APN- DR#CNDC del
registro del MINISTERIO DE ECONOMIA, caratulado "IM GLOBAL MINING LIMITED S/
NOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY 27.442 (CONC. 1875)".
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II1 EL PROCEDIMIENTO

15.  Con fecha 13 de junio de 2022, esta CNDC mediante Disposicion DISFC-2022-50-APN-
CNDCH#MDP ordené correr traslado de la relacion de hechos a INTEGRA CAPITAL S.A.2
Asimismo, se le requiri6 informacién sobre dicha operacion.

16.  La Disposicion DISFC-2022-50-APN-CNDC#MDP fue debidamente notificada con fecha 15
de junio de 2022.

17. Con fecha 4 de julio de 2022, la firma INTEGRA CAPITAL S.A. realizé su primera
presentacion, adjuntando la informacién y documentacion solicitada.

18.  Con fecha 6 de septiembre de 2022 se solicité informacién a las firmas GRAMERCY
ENERGY SECURED HOLDINGS II LLC, GRAMERCY FUNDS MANAGEMENT LLC,
GEMCORP FUND I LIMITED, GEMCORP MULTISTRATEGY MASTER FUND
SICAV SCS y GEMCORP CAPITAL LLP, las que dieron respuesta a lo solicitado.

19.  Luego de sucesivos requerimientos, con fecha 10 de abril de 2023 INTEGRA CAPITAL S.A.
dio respuesta completa a lo solicitado.

IV ANALISIS

20.  De la informacién obrante en estas actuaciones, surge que INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION LLP adquiri6 el 100% de las acciones de la firma STONEWAY ENERGY
GENERATION LIMITED, quien a la fecha de la operacién ya no era titular o controlante
directa o indirecta de sociedades con operaciones en la Republica Argentina. Asimismo, no
existe ningin tipo de relacion entre INTEGRA CAPITAL GENERATION LLP con
STONEWAY CAPITAL CORPORATION.

21.  Por otra parte, surge de la informacién aportada que INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION LLP, no adquiri6é control sobre GRM ENERGY INVESTMENT LIMITED
(ni sus subsidiarias con actividad en la Republica Argentina), dado que dicha empresa salié de la
orbita de control de STONEWAY ENERGY GENERATION dos semanas antes de su
adquisicion por parte de INTEGRA CAPITAL ENERGY GENERATION LLP (mediante la
transaccioén que fue notificada en el EX-2020-56658851- -APN-DR#CNDC - CONC. 1749).

22, Asimismo, segun surge de la informaciéon aportada, no se verific6 ningun tipo de
reestructuracién de las acciones o participaciones en GRM ENERGY INVESTMENT
LIMITED que otorgara derechos o participaciones a INTEGRA CAPITAL ENERGY
GENERATION LLP o control sobre dicha empresa o sus subsidiarias con actividad en la
Republica Argentina.

23.  De la documentacién aportada se desprende que la operacién bajo analisis se celebré en el
extranjero, entre dos empresas constituidas en el extranjero, y que la empresa objeto de dicha
operacion no tiene subsidiarias con actividad en la Republica Argentina.

2 Empresa controlada por JLM, como surge del Dictamen de esta CNDC F-2023-81214424-APN-
CNDCHMEQC, y resolucion RESOL-2023-1210-APN-SC#MEC dictada en el marco de las actuaciones EX-
2022-116267795- -APN- DR#CNDC del registro del MINISTERIO DE ECONOMIA, caratulado "IM
GLOBAL MINING LIMITED S/ NOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY 27.442 (CONC. 1875)"
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24,

25.

26.

27.

28.

Teniendo en consideracion lo dispuesto en el articulo 4° de la Ley 27.442 en tanto establece
que “Quedan sometidas a las disposiciones de esta ley todas las personas humanas o juridicas de cardcter
piiblico o privado, con o sin fines de lucro que realicen actividades econdmicas en todo o en parte del territorio
nacional, y las que realicen actividades econdmicas fuera del pais, en la medida en que sus actos, actividades o
acuerdos puedan producir efectos en el mercado nacional (...)”, se concluye que la operacién analizada se
encuentra fuera del ambito de aplicacion de la Ley 27.442.

Por todo lo expuesto, esta CNDC considera que la operacion en cuestion, realizada entre
empresas constituidas en el extranjero y que no tiene efectos en la Republica Argentina, se
encuentra fuera del ambito de aplicacion de la Ley 27.442 y por lo tanto, no se encuentra sujeta
a la obligacién de notificar conforme lo establecido en el articulo 9° de la Ley 27.442.

Por todo lo expuesto, cabe concluirse que corresponde el archivo de las presentes
actuaciones.

CONCLUSION

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA
ordenar el archivo de las presentes actuaciones por encontrarse la operacion en cuestion fuera
del ambito de aplicacion de la Ley 27.442 de Defensa de la Competencia y no sujeta a la
obligacién de notificar conforme lo dispuesto en el articulo 9° de la Ley 27.442.

Elévese el presente Dictamen al SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO, a sus
efectos.
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