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Expediente N° S01:0225876/2014 (Conc.1170) MAF-CA
DICTAMEN N° |HG
BUENOs ARes, 2 JUL 2017

SENOR SECRETARIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de concentracion
econdémica que tramita bajo el Expediente N° S01:0225876/2014 del registro del ex MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado “NOBLE GROUP LIMITED, NOBLE AGRI
INTERNATIONAL IMITED Y COFCO (HONG KONG) LIMITED S/ NOTIFICACION ART. 8° DE
LA LEY 25.156 (CONC. 1170)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES:
1.1. La Operacion

1. La operacion de concentracion notificada se ha celebrado en el exterior y consiste en la
adquisicion indirecta por parte de COFCO (Hong Kong) LIMITED (en adelante denominada
“COFCO HONG KONG") del 51% de las acciones de la empresa NOBLE AGRI LIMITED (en
adelante denominada “NOBLE AGRI") a NOBLE AGRI INTERNATIONAL LIMITED (en
adelante denominada “NAIL").!

2. En efecto, la operacion notificada fue instrumentada mediante un contrato de Compraventa de
Acciones celebrado entre NAIL, NOBLE GROUP LIMITED (en su caracter de garante y en
adelante denominada “NOBLE GROUP") y COFCO con fecha 2 de abril de 2014, obrante a fs.
238/279.

3. Con el fin de realizar dicha transaccion, COFCO HONG KONG creo una subsidiaria indirecta
de propiedad absoluta, constituida en las Islas Caiman con el fin de adquirir las acciones de _
NOBLE AGRI. La designacion de COFCO SPV (Nuevo Accionista) como el comprador de las [

1 Conforme lo informado por las partes en el Expediente: S01:0241640/2014 “NIDERA CAPITAL B.V,, NIDERA

B.V. Y COFCO (HONG KONG) LIMITED S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC. 1178)", enla

presentacion efectuada con fecha 5 de abril de 2017, obrante a fs. 674/686, COFCO ha adquiridf! recientemente I )
Q el restante 49% del capital social de la empresa NOBLE AGRI. La adquisicion se efectud con fecha 3 de marzo h‘—(
/ de 2016. Dicha adquisicion por parte de COFCO no es susceptible de ser notificada er'\\rirtud de lo dispuesto por
el Articulo 10, inciso a) de la Ley N° 25.156. *
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acciones de NOBLE AGRI se llevd a cabo conforme lo establecido en el contrato de

|1

compraventa, clausula 5.5, obrante a fs. 258.

. La creacion y designacion del Nuevo Accionista fue instrumentada a través de un Acuerdo de

Adhesién celebrado entre VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED 2 (en adelante denominada
“VIVA TRADE INVESTMENTS"), NAIL, NOBLE GROUP y COFCO con fecha 30 de septiembre
de 2014 obrante a fs. 303/304; en cumplimiento de la clausula 34.13 (No cesién) del Acuerdo
de Accionistas celebrado el 2 de abril de 2014 entre NAIL, NOBLE AGRI, NOBLE GROUP y
COFCO.

. En linea con lo mencionado en los parrafos que anteceden y de acuerdo a lo establecido en los

considerandos del Acuerdo de Adhesién, la clausula B, VIVA TRADE INVESTMENTS
LIMITED, NAIL, NOBLE AGRI, NOBLE GROUP y COFCO celebraron un Contrato de Novacién
para novar el Contrato de Compraventa de acciones de COFCO al accionista nuevo (VIVA
TRADE INVESTMENTS) el cual fue acompafiado a fs. 591/605.

Adicionalmente y de acuerdo a lo establecido en el contrato de compraventa, clausula 5.5.2 U]
(b), COFCO HONG KONG y un consorcio de inversores liderados por HOPU USD MASTER
FUND II, L.P. (en adelante denominado “HOPU") han acordado y suscripto un acuerdo en
relacion con la inversion por parte del consorcio HOPU en VIVA TRADE INVESTMENTS. El
acuerdo fue acompafado con fecha 18 de noviembre de 2016, obrante a fs. 554/568.3

. Como resultado de dicha inversion, COFCO HONG KONG tendra una participacion del 60%

del capital de VIVA TRADE INVESTMENTS vy el consorcio HOPU tendra una participacion del
40% del capital de VIVA TRADE INVESTMENTS*. )

? Vista la discordancia existente en el contrato de compraventa a fs. 258 y en el Acuerdo de Adhesion a fs. 303
respecto del nombre del nuevo accionista designado por COFCO HONG KONG como comprador de las
acciones de NOBLE AGRI, esta Comision Nacional solicité a las partes mediante providencia de fecha 25 de
abril de 2017, obrante a fs. 583, que ratifique o rectifique los datos indicando el correcto. Con fecha 1 de junio de
2017, las partes contestaron el requerimiento indicando que el nuevo accionista designado es el que surge del
Acuerdo de Adhesidn, es decir, VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED.,

3 Las partes efectuaron una presentacion con fecha 7 de julio de 2017, manifestando que el acuerdo de inversion
celebrado entre COFCO HONG KONG vy el consorcio de inversion HOPU acompanado con fecha 5 de abril de
2017 en el Expediente N° S01:0241640/2014 “NIDERA CAPITAL B.V., NIDERA B.V. Y COFCO (HONG KONG)
LIMITED S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 (CONC. 1178)" con su respectiva traduccién publica,
obrante a fs. 688/713, es idéntico al documento obrante en el expediente de referencia a fs. 554/568. En tal
sentido y atento lo manifestado por las partes, esta Comision Nacional ordena extraer copia de la documental
mencionada precedentemente, certificarlo por la Direccién de Registros y agregarlo a las presentes actuaciones.
4 Las partes aclaran a fs. 9 el consorcio HOPU sélo cuenta con protecciones de accioniststs minoritafios.
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8. El cierre de la transaccion se llevo a cabo con fecha 30 de septiembre de 2014 de acuerdo a lo
informado por las partes en la presentacion de fecha 29 de septiembre de 2016 y conforme el
documento acompafado como Anexo A, obrante a fs. 542/546. Asimismo, de acuerdo a lo
establecido en el Contrato de Compraventa, clausula 6.3. Pago al Cierre, las partes
acompafnaron la documental que acredita el cumplimiento de dicha condicion a fs. 607/609. La
operacion fue notificada el cuarto dia habil posterior al indicado.

I.2. La actividad de las partes
I.2.1. Comprador

9. COFCO (HONG KONG) LIMITED es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de
la Republica Popular de China. La empresa desarrolla actividades limitadas en la Argentina
donde se encuentra activa en relacion a la compraventa de diversos productos alimenticios y
no alimenticios. COFCO HONG KONG adquiere en la Republica Argentina los siguientes
productos: soja, aceite de soja, aceite de girasol, maiz, carne vacuna y ovina, productos
avicolas, productos acuaticos y vino de uva. Asimismo, vende catchup, lisina, citrato, lactato,
otras azucares y jarabes, sabores y fragancias, té y equipos y dispositivos electronicos
innominados con funciones independientes. Esta firma se encuentra controlada con una
participacion del 100% por COFCO CORPORATION.

10. COFCO CORPORATION (en adelante denominada “COFCQ”) es también una empresa de
propiedad estatal perteneciente a la Republica Popular de China y es gestionada por el
Gobierno Central de dicho pais a través de la «Comisién de Supervision y Administracion de
Activos Estatales del Consejo de Estado» (en adelante “SASAC”)®. Las actividades
desarrolladas por COFCO incluyen el suministro de productos agricolas, cereales y derivados
del petréleo. La compaiiia presta también servicios financieros para asistir el desarrollo agricola
y se especializa en una gama de servicios financieros como fideicomisos, gestion de fondos
futuros, seguros, consultoria sobre control de riesgos, servicios bancarios y administracion de
fondos. A nivel local, una subsidiaria de COFCO —COFCO AGRI— provee soluciones en el

campo de granos, oleaginosas y sub-productos, tanto nacionales como inlernacionales.}{/ gy

/

’
bt

5 “SASAC" son las siglas ecn inglés de «State-owned Supervision and Administration C,J‘{mmfssfon f the State
0 Council».
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11. Teniendo en cuenta que conforme los antecedentes de la Comisién Nacional de Defensa de la

Competencia COFCO es una compaiiia de propiedad estatal perteneciente a la Republica
Popular de China y es gestionada por el gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC,
a continuacion se describen las empresas que se encuentran bajo el mismo controls.

12. CHINA ENERGY CONSERVATION AND ENVIRONMENTAL PROTECTION GROUP (en
adelante “CECEP”") es una compania estatal perteneciente a la Republica Popular de China y
es gestionada por el Gobierno Central chino a través de una agencia gubernamental conocida
como SASAC. La firma desarrolla —directamente y a través de subsidiarias— actividades
relacionadas con la provision de soluciones medioambientales de diversa complejidad, tales
como la conservacion de energia y la reduccion de emisiones. Esta empresa controla a través
de FIRION INVESTMENTS S.L.U. (en adelante denominada “FIRION"), una sociedad
holding de CECEP, constituida y existente de conformidad con las leyes del Reino de Espaiia,
ala empresa URBASER S.A. (en adelante "URBASER?").

13. El grupo empresarial liderado por URBASER opera a nivel global y sus unidades de negocios
pueden subdividirse en limpieza urbana, construccion y explotacion de plantas de tratamiento y
eliminacion de residuos, recogida y tratamiento de residuos industriales y hospitalarios,
recoleccion, tratamiento y regeneracion de aceites usados, instalaciones de recuperacion de

energia, plantas de co-generacion y gestion de ciclo del agua.

14. URBASER ARGENTINA S.A. (en adelante “URBASER ARG"), es una sociedad holding de
URBASER, constituida y existente de conformidad con las leyes de la Republica Argentina, y
sirve de vehiculo juridico para la adquisicion y administracién de participaciones sociales.

15. SERVICIOS DE AGUAS DE MISIONES S.A. es una filial de URBASER, constituida y existente
de conformidad con las leyes de la Republica Argentina. La firma presta servicios relacionados
con la provisibn de agua potable y desagilies cloacales en la provincia de Misiones —
especificamente en las ciudades de Posadas y Garupa. Los servicios prestados incluyen la
captacion, tratamiento, almacenamiento, transporte, distribucién y comercializacion de agua
potable, y la recoleccion, tratamiento, transporte, disposicion y comercializacion de los residuos

resultantes del proceso} ]

® Fuente Resolucién h“' 308/2017 de fecha 18 de abril de 2017, correspondiente al Dictamen N°® 5§2/2017 de |
fecha 9 de marzo de 2017, en el marco de la operacién notificada en el Expediente N° S01: 0536219/2016 del U
Registro del MINISTERIO DE PRODUCCION, caratulado “FIRION INVESTMEN;TS, S.LU Y ACS,
SERVICIOS Y CONCESIONES, S.L. S/NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 2515%CONC. 1397)".
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16. TRANSPORTES OLIVOS S.A.C.I Y F (en adelante “TOSA"), es una filial de URBASER,

constituida y existente de conformidad con las leyes de la Republica Argentina. La actividad

principal de TOSA consiste en la recoleccién vy disposicién final de residuos en las

Municipalidades de Vicente Lopez, San Fernando y Tigre —localidades ubicadas en la

Provincia de Buenos Aires.

17. URBASER S.A. SUCURSAL ARGENTINA es una filial de URBASER, constituida y existente
de conformidad con las leyes de la Republica Argentina. La firma presta todo tipo de servicios
publicos y privados de caracter urbano, entre los que se incluyen el disefo, ejecucion,
operacion y mantenimiento de obras civiles e instalaciones.

18. VERDE Y URBANO S.A. es una filial de URBASER, constituida y existente de conformidad
con las leyes de la Republica Argentina. La firma presta un abanico de servicios de caracter
urbano, como el disefio, construccidn, operacion y mantenimiento de espacios verdes vy
arbolado urbano, de redes de riego y de sistemas de provisién de agua potable, de redes de

desaglies pluviales y cloacales, entre otros relacionados.

19. VERDE INTEGRAL S.A. es una filial de URBASER, constituida y existente de conformidad con
las leyes de la Republica Argentina. La compania presta una amplia variedad de servicios de
caracter urbano, como el disefo, construccion, operacion y mantenimiento de espacios verdes
y arbolado urbano, de redes de riego y de sistemas de provision de agua potable, de redes de

desaglles pluviales y cloacales, entre otros relacionados.

20. TIERRAS CATAMARQUENAS S.A. es una filial de URBASER, constituida y existente de
conformidad con las leyes de la Republica Argentina. La compafia se encuentra activa en el

negocio de cultivo de vifiedos y olivos.

21. RIO BRAVO S.A. es una filial de URBASER, constituida y existente de conformidad con las
leyes de la Republica Argentina. La actividad econémica de la compariia se focaliza en el
negocio de la forestacion.

22. Asimismo, y en aras de cumplimentar los requisitos de admisibilidad formal e idoneidad
técnica establece la normativa general y especial que rige a la contratacion publica en la
Republica Argentina, ciertas filiales de URBASER han conformado multiples Uniones |

Transitorias de Empresas (UTEs) a los fines de presentarse en procedimientﬂos /de licitacion

publica llevados a cabo por distintas jurisdicciones provinciales y munici;ﬁles%;"

| , *L :
IF-2017-153993111APN-DRACNDC

pagina5 de 21



2017 - Afio de las Energias Renovables"

—

|ES COPIAFIEL |

Ministerio de ;??/_‘-’?fc(a/(zccckirz.
Secrelaria do Comenrcio

Gomisiin Nacional de Deforsa do la Gomprolencia
23. URBASER ARGENTINA S.A. - TRANSPORTES OLIVOS S.ACI Y F. — UNION

TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE URBAFE"), ofrece servicios de recoleccion

de residuos domiciliarios, barrido y limpieza de calles de la ciudad de Santa Fe, otorgados

mediante licitacion publica por la Municipalidad de Santa Fe. Las sociedades participantes en el

contrato son URBASER ARG y TOSA en forma proporcional.

24. URBASER ARGENTINA S.A. - TRANSPORTES OLIVOS S.ACI Y F. — UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE PLUBA”"), ha sido creada especificamente
para prestar servicios de mantenimiento y limpieza de red pluvial en la Municipalidad de
Vicente Lopez. Desde el afio 2008 y hasta la actualidad, UTE PLUBA resultoé adjudicataria en
distintas licitaciones publicas realizadas por dicha municipalidad para la prestacion de servicios
de limpieza. Las sociedades participantes en el contrato son URBASER ARG, con el 60% del
mismo, y TOSA, con el 40% restante.

25. URBASER ARGENTINA S.A. - TRANSPORTES OLIVOS S.ACI Y F. — UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE URBASUR”), fue creada con el objeto de
presentarse a la Licitacion Publica Nacional e Internacional N° 997/13, convocada por el
Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El 7 de noviembre de 2013, UTE
URBASUR 2 resulté adjudicataria del contrato para la prestacion del servicio publico de higiene
urbana. Las sociedades participantes en el contrato son TOSA, con el 70% del mismo, y
URBASER ARG, con el 30% restante.

26. URBASER ARGENTINA —UNION TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE
URBASER ARG"), fue creada en el afio 2000 con el objeto de celebrar un contrato con la
Municipalidad de Moron en el contexto de la Licitacion Publica N° 5/00. Los servicios
requeridos incluyen la recoleccion de residuos domiciliarios, barrido manual y mecanico,
limpieza de calzada y via publica. Las sociedades participantes en el contrato son TOSA, con
el 85% del mismo, y URBASER ARG, con el 15% restante.

27. Por ultimo, las partes han informado la existencia de Uniones Transitorias de Empresas en las
cuales participan firmas que no integran el grupo empresarial encabezado por URBASER. Las
}@ compaiiias en cuestion son SEOB S.A. y ASHIRA S.A. —ambasqen'{eresas c?nstituidas y {I}H
existentes de conformidad con las leyes de la Republica Argentina/g" \ -il
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28. URBASER ARGENTINA S.A. -TRANSPORTES OLIVOS S.A.C.l. Y F. Y SEOB S.A. — UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE ARBOLADO 1), fue adjudicataria en la
Licitacion Publica Nacional N° 02-2005 convenida por la Ciudad de Buenos Aires para el
mantenimiento integral del arbolado publico de la ciudad. La prestacion de servicios finalizé en
agosto de 2011, en virtud de que la Ciudad de Buenos Aires convoco a una nueva licitacion
publica. Las sociedades participantes son TOSA, con el 41% del mismo, SEOB S.A., cuya

participacion asciende al 40% del contrato, y URBASER ARG, con el 19% restante.

29. URBASER ARGENTINA S.A. -TRANSPORTES OLIVOS S.A.C.I. Y F. Y SEOB S.A. - UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE ARBOLADO 2"), fue creada con el objeto
de presentarse a la Licitacion Publica Nacional N° 1421/2010 para la prestaciéon de servicios de
mantenimiento del arbolado publico de la ciudad y servicios conexos, y resulté adjudicataria de
la misma. La prestacion de servicios finalizé en marzo de 2015 dado que la Ciudad de Buenos
Aires convoco una nueva licitacion publica. Las sociedades participantes en el contrato son
URBASER ARG, con el 55% del mismo, SEOB S.A., cuya participacion asciende al 40% del
contrato, y TOSA, con el 5% restante.

30. URBASER ARGENTINA S.A. — SEOB S.A. — UNION TRANSITORIA DE EMPRESAS (en
adelante “UTE ARBOLADO 3"), fue creada con el objeto de presentarse a la Licitacion Publica
Nacional N°391262/2015, convocada por la Ciudad de Buenos Aires para el mantenimiento del

arbolado publico de la ciudad. Las sociedades participantes en el contrato son URBASER
ARG, con el 60% del mismo, y SEOB S.A., con el 40% restante.

31. URBASER ARGENTINA S.A. -TRANSPORTES OLIVOS S.AC.I. Y F. Y SEOB S.A. - UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE ESPACIOS VERDES 1"), resultd
adjudicataria en marzo de 2005 en la Licitacion Publica Nacional e Internacional N° 03-2004,
convocada por la Ciudad de Buenos Aires para el mantenimiento de espacios verdes, corte de
césped y servicios conexos. Si bien la prestacién de servicios finalizd en marzo de 2012, el
servicio de la limpieza de los margenes del Riachuelo se presté hasta el afo 2013. Las
sociedades participantes en el contrato son TOSA, con el 55% del mismo, SEOB /S A cuya ffu

/

participacion asciende al 40% del contrato, y URBASER ARG, con el 5% (estante
/
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32. URBASER ARGENTINA S.A. -TRANSPORTES OLIVOS S.A.C.l. Y F. Y SEOB S.A. — UNION
TRANSITORIA DE EMPRESAS (en adelante “UTE ESPACIOS VERDES 27), fue creada en el
afno 2011 con el objeto de presentarse en la Licitacion Publica Nacional e Internacional
N°248/2011 convocada por la Ciudad de Buenos Aires para el mantenimiento de espacios
verdes, corte de césped y servicios conexos. El contrato fue celebrado en marzo de 2012 y
finalizé en abril de 2015. Las sociedades participantes en el contrato son URBASER ARG, con
el 55% del mismo, SEOB S.A,, cuya participacion asciende al 40% del contrato, y TOSA, con el
5% restante.

33. URBASER ARGENTINA S.A. Y SEOB S.A. — UNION TRANSITORIA DE EMPRESAS (en
adelante “UTE ESPACIOS VERDES 3") resulté adjudicataria en cuatro licitaciones publicas
convocadas por la Ciudad de Buenos Aires: (i) Licitacion Publica Nacional N° 1216/2014 para
la prestacion del servicio de limpieza del Margen del Rio de la Plata en la extensién del camino
de Sirga; (ii) Licitacion Publica Nacional N°1217/2014 para la prestacion del servicio de
limpieza del Margen del Riachuelo en la extension del camino de Sirga; (iii) Licitacion Publica
Nacional N°1440/2014 para la prestacion del servicio de mantenimiento comunal y sostenible
de los espacios verdes; y (iv) Licitacion Publica Nacional N°1463/2014 para la prestacion del
servicio de mantenimiento integral de las areas verdes. Las sociedades participantes en el
contrato son URBASER ARG, con el 60% del mismo, y SEOB S.A., con el 40% restante.

34. TRANSPORTES OLIVOS S.AC.I. Y F — ASHIRA S.A. - UNION TRANSITORIA DE
EMPRESAS (en adelante “UTE URBASUR 2"), fue creada en el afio 2003 y ha participado en
distintas licitaciones. Las partes informan que “...su objeto social finaliz6 en septiembre de
2014..." y que UTE URBASUR 2 “...permanece como una compaifia residual”. Las sociedades
participantes en el contrato son TOSA, con el 70% del mismo, y ASHIRA S.A., con el 30%
restante.

35.CHINA PETROLEUM & CHEMICAL CORPORATION (en adelante denominada
“SINOPEC”) es también una compaiiia de propiedad estatal perteneciente a la Republica
Popular de China y es gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC.
SINOPEC concentra su actividad en las industrias petrolera y petroquimica. En relacion con la
Republica Argentina, SINOPEC adquiri6 —a fines del afio 2012— los activos petroliferos de la
firma OCCIDENTAL PETROLEUM CORPORATION; la compaiia también exporta "équinas i
perforadoras al pais desde mayo de 2014. Asimismo, SINOPEC operﬁ una [serie de ["”
L- %
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yacimientos petroliferos ubicados en la Republica Argentina, a través de su filial
INTERNATIONAL PETROLEUM EXPLORATION AND PRODUCTION CORPORATION.

36. CHINA NATIONAL OFFSHORE OIL CORPORATION (en adelante denominada
“CNOOC") es también una empresa de propiedad estatal perteneciente a la Republica Popular
de China y es gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC. La
firma se focaliza en actividades relacionadas con la exploracién, desarrollo, produccion y venta
de petréleo crudo y de gas natural. En la Republica Argentina, CNOOC es titular de acciones
que representan el 50% del capital social de BRIDAS CORPORATION, empresa que controla
la firma SOUTHERN CONE INTERNATIONAL que, a su vez, controla en Argentina la empresa
AXION ENERGY ARGENTINA SR.L, la cual se dedica a la produccion (refinacion) y
comercializacion de derivados del petréleo en los mercados industrial y mayorista, minorista

(estaciones de servicio), marinos y de aviacion.

37. SINOCHEM GROUP (en adelante “SINOCHEM") es también una empresa de propiedad
estatal perteneciente a la Republica Popular de China y es gestionada por el Gobierno Central
de dicho pais a través de la SASAC. La compaiiia participa activamente en negocios
vinculados a la agricultura, energia, quimicos, bienes inmuebles y servicios financieros. En la
Republica Argentina, SINOCHEM comercializa herbicidas e insecticidas a través de su filial
SINOCHEM AGRO CO. LTD.

38. GRUPO FAW es también una empresa de propiedad estatal perteneciente a la Republica
Popular de China y es gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC.
La firma se focaliza en la producciéon de automoviles para transporte de pasajeros, camiones
comerciales, colectivos y automaoviles. En lo relativo a la Republica Argentina, la compafia
exporta al pais motores diésel, a través de su filial FAW JIEFANG AUTOMOTIVE CO., LTD.
WUXI.

39. CHINA NATIONAL PETROLEUM CORPORATION (en adelante denominada “CNPC"), es
también una empresa de propiedad estatal perteneciente a la Republica Popular de China y es
gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC. La compaiiia se
dedica principalmente a la produccion de gas y petroleo, a la provisidon de servicios en
yacimientos petroliferos y también posee participacion en la produccién y suministro de

productos plasticos, incluidos el polietileno. En la Republica Argentina, CI\LPC ha comenzado M

G 4
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su participacion en una tuberia de gas natural proyectada en la provincia de Cérdoba, a través
de su filial CHINA PETROLEUM PIPELINE BUREAU.

40. CHINA NATIONAL CHEMICAL CORPORATION (en adelante “CHEM CHINA") es una
empresa de propiedad estatal perteneciente a la Republica Popular de China controlada por la
empresa y gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC. Entre
otras empresas controla a las siguientes empresas con actividad en la Republica
Argentina: a) CHINA NATIONAL TIRE & RUBBER CO. (en adelante denominada
“CNRC") focalizada en la investigacion, desarrollo, produccion y distribucion de neumaticos,
productos de caucho y otros productos derivados del mismo. Los productos principales de
CNRC incluyen equipos originales y neumaticos de repuesto para vehiculos de transito pesado
y de transporte de pasajeros; b) CHINA NATIONAL AGROCHEMICAL CORPORATION (en
adelante denominada “CNAC”), se encuentra activa principalmente en la fabricacién y la venta
de ingredientes activos, productos formulados utilizados para la proteccion de cultivos
(herbicidas, insecticidas, fungicidas y curasemillas) y productos para el césped y jardin. CNAC
opera en Argentina a través de ventas realizadas desde el exterior, por medio de su subsidiaria
HUBEI SANONDA CO. LTD (en adelante "HUBEI"), y a través de su subsidiaria argentina, la
empresa ADAMA ARGENTINA S.A. (en adelante “ADAMA"), la cual se encuentra activa en la
produccion y comercializacion de herbicidas, insecticidas y funguicidas’.

41. CHINA NATIONAL CHEMICAL EQUIPMENT (en adelante denominada “CNCE") es
también una empresa de propiedad estatal perteneciente a la Republica Popular de China y es
gestionada por el Gobierno Central de dicho pais a través de la SASAC. La actividad de
CNCE abarca la manufactura y venta de maquinaria de producciéon de quimicos y caucho,
partes de automoviles, construccion y reparacion de buques y la prestacién de servicios de

ingenieria y comercio.
1.2.2. Vendedor

42. NOBLE GROUP es una sociedad de responsabilidad limitada constituida conforme
las leyes de Bermuda. Su actividad consiste en llevar a cabo negocios agricolas que
entre otros incluyen la originacién, abastecimiento, depodsito, procesamiento,
distribucion y comercializacion de una amplia gama de productos agricglas como

granos, oleaginosas, aceite vegetal, algodon, cacao, café y azucar a nivel global. li’\J”
- A
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Posee una participacion del 100% del capital social en NOBLE AGRI
INTERNATIONAL LIMITED.

43. NAIL: es una sociedad holding constituida conforme las leyes de Bermuda.

1.2.3. Objeto

44. NOBLE AGRI, es una sociedad holding constituida conforme las leyes de Bermuda.
NOBLE AGRI de manera indirecta controla NOBLE ARGENTINA S.A., NOBLE
RESOURCES S.A. y NOBLE RESOURCES PTE. LTD.

45 NOBLE ARGENTINA S.A. (en adelante denominada “NOBLE ARGENTINA") es una
sociedad anénima constituida conforme las leyes de la Republica Argentina. Su
actividad principal en Argentina consiste en: La compra, procesamiento y venta de soja,
aceite de soja y sus derivados; originacion y exportacion de cereales y oleaginosas
(principalmente trigo, maiz y soja), y en algunas ocasiones, comercializacion y exportacion de
cebada; gerenciamiento de puertos, produccion y comercializacién de biodiesel y prensado de
soja en la planta de NOBLE ARGENTINA la que cuenta con una capacidad nominal de MT/D
8.500 y rendimientos de aceite 19,2%, harina 71,7% y cascara 6,1%.

46. Asimismo, es importante destacar que NOBLE ARGENTINA carga el 77% de sus
exportaciones a través del puerto de Timbues (NOBLE ARGENTINA es su propietario)
y el 21% a través de los puertos de Lima (NOBLE ARGENTINA posee un contrato de
locacion). Ademas, agregaron que respecto de la importacion y venta doméstica de
fertilizantes el principal objetivo es la de expandir la originacion de cereales y
oleaginosas a través de “barter agreements’ con los productores, cooperativas,

elevadores interiores y otros consumidores de fertilizantes.

47. NOBLE RESOURCES S.A.: Lleva las ventas de exportacion FOB (Free on Board) de NOBLE
ARGENTINA S.A.

48. NOBLE RESOURCES PTE. LTD. Adquiere los productos argentinos al valor FOB de los
exportadores argentinos. Comercializa harina de soja, aceite de soja, semillas oleaginosas,
legumbres, trigo, harina de trigo, azucar, harina de pescado, arroz, aceite de palma, aceite de
girasol, y aceite de canola./()'

& - f A
7 Fuente Expediente N° S01: 0192901/2017 caratulado: “CHINA NATIONAL CHEM}CAL COF{PORATION,
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Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

49 Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de
concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo
dado cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comision Nacional de
Defensa de la Competencia.

50. La operacion notificada constituye una concentracion econdémica en los términos del
Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.

51. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de
las empresas afectadas supera el umbral 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.

Ill. PROCEDIMIENTO

52. Con fecha 6 de octubre de 2014, las partes intervinientes notificaron la operacion de
concentracion economica conforme a lo establecido en el Articulo 8° de la Ley N°

25.156 de Defensa de la Competencia.

53.Luego de varias presentaciones en relacion a lo establecido por la Resolucion
SDCyC N° 40/01 y una vez analizada la informacion suministrada, la CNDC entendio
que la misma no satisfacia los requerimientos establecidos en el Formulario F1, por lo
que con fecha 7 de noviembre de 2014 consideré que el Formulario F1 se hallaba
incompleto, por lo que se efectuaron las observaciones y haciéndose saber a las
partes que el plazo previsto en el Articulo 13 de la LDC comenzo a correr a partir del
primer dia habil posterior al 3 de noviembre de 2014 y que hasta tanto no dieran total
cumplimiento a lo solicitado el plazo quedaria suspendido. Dicha providencia fue
notificada con fecha 7 de noviembre de 2014.

54. Con fecha 28 de abril de 2017 y en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de la Ley
25 156 se solicité intervencion del INSTITUTO NACIONA DE SEMILLAS (INASE) y del

SERVICIO NACIONAL DE SANIDAD Y CALIDAD AGROALIMENTARIA (SENASA) a fin/
/
1 /
'q [ .-" t
/\ f M
‘ CHINA NATIONAL AGROCHEMICAL S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25. 15(5 (CONC. 1485)".
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de que se expidan con relacion a la operacién en analisis. A la fecha los organismos
citados precedentemente no se han expedido al respecto.

55. Con fecha 1 de junio 2017 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 cémputo de los
plazos establecidos en el Articulo 13 de Ley N° 25.156 a partir del dia habil siguiente
al enunciado.

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE LA
COMPETENCIA

IV.1. Naturaleza de La Operacion

56.De acuerdo a lo previamente expuesto, la presente operacion de concentracion
econémica consiste en la adquisicion del total del capital social de NOBLE AGRI por
parte de COFCO. Como resultado de la operacion, COFCO pasara a tener el control
sobre NOBLE AGRI y sobre NOBLE ARGENTINA S.A.

Tabla N° 1. Comparacion de las actividades de las empresas afectadas (compradora y objeto) en
Argentina

(i) Compra, procesamiento y venta de soja, aceite de soja y
sus derivados.

(i) Compra y exportacion de cereales y oleaginosas
(principalmente trigo, maiz y soja);

(iii) Comercializacion y exportacion de cebada;
NOBLE ngENTINA (iv) Explotacion de las instalaciones de recepcion,
o almacenaje, y embarque de granos en el puerto de Lima,
Objeto de la provincia de Buenos Aires y en el puerto de Timbles,

provincia de Santa Fe;
(v) Acopio de granos y oleaginosas;
(vi) Importacion y venta domeéstica de fertilizantes;
(vii) Produccién y comercializacién de biodiesel.
NOBLE RESOURCES | Lleva las ventas de exportacion FOB (Free on Board) de NOBLE
S.A ARGENTINA S A

Adquiere los productos argentinos al valor FOB de los exportadores
NOBLE RESOURCES | argentinos. Comercializa harina de soja, aceite de soja, semillas

PTE.LTD oleaginosas, legumbres, trigo, harina de trigo, azucar, harina de
pescado, arroz, aceite de palma, aceite de girasol, y aceite de canola.
La principal actividad econémica que realiza COFCQO se desarrolla en
Grupo COFCO China. En Argentina se dedica a la compra y ventas de productos
comprador agrarios y alimentos. Como demandante de productos argentinos,
)Q negocia con traders radicados en el pais® para su exportacién Asuvez| |

}II‘\‘_Ji
? 8De acuerdo a lo informado por las partes, en el caso de cereales oleaginosas y sus dE(wados Cjo adqme/fé
. )
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COFCO exporta en forma directa a la Argetina los productos
elaborados y adquiridos en China.

Los productos elaborados en Argentina que demanda para su venta al
exterior son: soja, aceite de soja, girasol, maiz, carne vacuna y ovina,
productos avicolas, productos acuaticos y vino de uva.

Vende a Argentina: ketchup, lisina, citrato, lactato, otras azucares y
jarabes, sabores y fragancias, té, y equipos y dispositivos electronicos
innominados con funciones independientes.

Captacion, tratamiento, almacenamiento, transporte, distribucion vy
comercializacion de agua potable, y la recoleccion, tratamiento,
transporte, disposicion y comercializacién de los residuos resultantes del
proceso en la provincia de Misiones. Recoleccion y disposicion final de
residuos, mantenimiento y limpieza de red pluvial en las Municipalidades
de Vicente Lopez, San Fernando y Tigre. Servicios de recoleccion de
residuos domiciliarios, barrido y limpieza de calles de la ciudad de Santa

Grupo de empresas Fe, asi como limpieza urbana para la Ciudad de Buenos Aires, la
controladas por CECEP | Municipalidad de Morén y los margenes del Riachuelo y del Rio de la
Plata en la extension del camino de Sirga. Disefio, ejecucion, operacion
y mantenimiento de obras civiles e instalaciones. Mantenimiento urbano
del arbolado pulblico de la Ciudad de Buenos Aires. Disefio,
construccion, operacion y mantenimiento de espacios verdes y arbolado
urbano, de redes de riego y de sistemas de provision de agua potable,
de redes de desagles pluviales y cloacales, entre otros relacionados.
Cultivo de vinedos y olivos.

SINOPEC Importa maquinas perforadoras y opera una serie de yacimientos
petroliferos ubicados en la Republica Argentina

CNOOC Exploracién, desarrollo, produccion y venta de petréleo crudo y de gas
natural.
SINOCHEM Participa en el negocio de pesticidas. Produce y comercializa en

Argentina herbicidas e insecticidas.

GRUPO FAW Importa motores diesel.
Participa en una tuberia de gas natural proyectada en la provincia de
CNPC 3
Cordoba
CNRC Investigacion, desarrollo, produccién y distribucion de neumaticos,

productos de caucho y otros productos derivados del mismo

Manufactura y venta de maquinaria de produccion de quimicos y caucho,
CNCE partes de automoviles, construccién y reparacion de buques y la
prestacion de servicios de ingenieria y comercio

CNAC Produce y comercializa herbicidas, insecticidas y funguicidas a traves de
la firma ADAMA, la subsidiaria local.

maiz de la empresa Bunge, a la vez que compra soja de varios proveedores como LFD Toepfer, Amaggi, Bunge
i e incluso, a la misma empresa objeto, NOBLE. /

0 (- 4
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Fuente: CNDC en base a informacion aportada por las notificantes.
57.En virtud de lo hasta aqui expuesto, tanto COFCO como NOBLE ARGENTINA S.A.
participan de la demanda de soja y maiz para su posterior exportacion.

58. Sin embargo, COFCO y NOBLE ARGENTINA S.A. participan en instancias distintas
de la compra de estos granos, puesto que funcionan en diferentes etapas de las
actividades de exportacion. COFCO actiua principalmente como un comprador en los
mercados de exportacion de la Argentina, al adquirir productos de traders
internacionales radicados en Argentina y vender los mismos a otros paises
(principalmente China). Por su parte, NOBLE ARGENTINA S.A. participa en la oferta
exportable de cereales y oleaginosas de Argentina. En este sentido, se descarta la
existencia de relaciones horizontales en estos mercados, aunque si se observa una
relacion vertical, en tanto COFCO adquiere estos granos de traders internacionales

tales como NOBLE vy otros, para su posterior comercializacion en el exterior.

59. Tambien cabe sefalar que NOBLE ARGENTINA S.A. es productora vy
comercializadora de aceite de soja®, y que COFCO, al igual que en el caso de los
granos, adquiere de los mismos traders dicho producto, por lo que también se
observa en este caso una relacion vertical entre dos instancias distintas (de las
cuales, NOBLE participa “aguas arriba” y COFCO, ‘aguas abajo”) de la cadena de
comercializacion del aceite de soja'®.

60. Respecto de estos efectos verticales en el caso de aceite de soja, soja (poroto) y
maiz, cabe indicar que, por un lado, la demanda que enfrentan los traders radicados
en el pais que compiten con NOBLE ARGENTINA S.A. es mundial Yy que es en ese
ambito donde se fijan los precios de estos commodities y, por el otro, que COFCO, Jr/
vy

¢ Aunque NOBLE no produce todo el aceite de soja que comercializa, sino que demanda de productores en
Argentina un porcentaje de lo que vende.
" Se descarta la necesidad de indagar con mayor profundidad acerca de la existencia de relaciones verticales
entre NOBLE como propietario de una terminal portuaria en Timbues (provincia de Santa Fe) y como operador
de otra que arrienda en la localidad de Lima (provincia de Buenos Aires), y COFCO como comprador de
cereales, oleaginosas y derivados cuya exportacion requiere el uso de este tipo de instalaciones logisticas. En
este sentido cabe sefalar |a existencia de multiples terminales portuarias como las de Bahia Blanca, Quequén,
asi como las existentes en la Provincia de Santa Fe, especialmente en Rosario y su zona de influencia. Al
respecto se pueden consultar antecedentes de esta Comision Nacional: Dictamen N° 351 del 29/05/03, Res. SCT
N°4 del 12/06/2003 Expte. N° S01:0046010/2003 (401) caratulado “CARGILL S.A.C.. Y PRODUCTOS
SUDAMERICANOS S.A. SINOTIFICACION ART. 8 LEY 25.156 (CONC. 401)". Dictamen N° 326 del 27/09/2002,
Res. S.C.D.D.C N°31 del 30/09/2002, Exp-S01:017220/2002 (C.379), caratulado "TRADIGRAIN -S.A. y i
TOEPFER S.A. S/INOTIFICACION ART. 8° LEY 25.156", Asimismo, Ministerio de Economia y Finanzas Publicas.
X:. Secretaria de Politica Econémica, Subsecretaria de Programacion Macroeconémica?\Direocién Nagional de °*
J{ i

/I 15

L -

IF-2017-15399311-APN-DR#CNDC

pagina 15 de 21



"2017 - Afio de las Energias Renovables*

AMenisterio de Produccion

Secretaria do Gomercio
Gomsisn Nacional do Defensa do la Gompetencia
para el periodo 2013/15 no superé el 5% de las colocaciones externas de Argentina
en aceite de soja, el 12% de las de soja y el 27,05 % de las de maiz. A su vez NOBLE
como oferente de los productos bajo analisis para igual periodo no super6 el 7% de
las exportaciones de aceite de soja, el 9% de las de soja (poroto) y el 7% de las de
maiz.

61. Asimismo, se debe tener en cuenta que, a través de la SASAC, el Gobierno Central
de la Republica Popular de China, controla las empresas SINOCHEM y CNAC, que
operan en Argentina a través de las firmas SINOCHEM AGRO CO. LTD. y ADAMA
ARGENTINA S.A., respectivamente, las cuales producen y comercializan en el pais
herbicidas, entre otros productos agroquimicos. Por su parte, NOBLE es un
distribuidor no exclusivo de los herbicidas marca La Tijereta propiedad de la empresa
Monsanto.

62. Aun si se asumiera la existencia de una relacion horizontal en sentido estricto en el
mercado de herbicidas, las participaciones de las notificantes no serian preocupantes
ya que la totalidad de La Tijereta, alcanza un 2% del mercado y la de NOBLE
ARGENTINA S.A. mediante la comercializacion de esta marca no supera el 0,06%.
Por su parte las participaciones de SINOCHEM AGRO CO. LTD. y ADAMA ARGENTINA
S.A. son menores de forma tal que la participacion de todas las empresas indicadas no supera
el 10%"". Por lo tanto, alin bajo este escenario de maxima, los efectos de la operacién
no resultan preocupantes desde el punto de vista de la competencia.

63. Como consecuencia de todo lo expuesto se concluye que la presente operacion no

despierta motivos de preocupacion desde el punto de vista de la competencia.
IV.2. Clausulas con Restricciones Accesorias

64. Habiendo analizado esta Comision Nacional el Acuerdo de Accionistas suministrado
por las partes a los efectos de esta operacion que fuera celebrado con fecha 2 de
abril de 2014 entre NAIL, NOBLE GROUP, COFCO y NOBLE AGRI se advierte como

parte del mismo, una clausula 31 titulada: “Compromiso de No Competencia”, obrante/

\

x'f
Programacién Econémica Regional, “Complejo Oleaginoso”, Serie “Produccién Regional por Complejors
Nﬂ Productivos”, octubre de 2011 (pag. 9).

' Incluyendo lo informado en el Expediente N° S01: 0192901/2017 caratulado: "CHINA NATIONAL CHEMICAL |,

CORPORATION, CHINA NATIONAL AGROCHEMICAL S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25156 ™~
(CONC. 1465)". '
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s fs. 169-171, la cual estipula lo siguiente: “(...) NOBLE AGRI INTERNATIONAL
LIMITED y NOBLE GROUP procurara que sus subsidiarias, sin el consentimiento por
escrito previo de otro accionista, directa o indirectamente no: 31.1.1 realicen o se
comprometan, involucren o se interesen en cualquier negocio que compite con o es
igual o de tipo similar al negocio restringido, o 31.1.2 se comprometa o emplee, o
induzca o busque inducir en vista al compromiso o empleo de cualquier empleado
restringido; siempre que la colocacion de un anuncio para un puesto disponible a un
miembro o seccion del publico en general o el reclutamiento de una persona mediante
una agencia de empleos, no constituird un incumplimiento de la presente clausula
31.1.2, siempre que ni NOBLE GROUP ni sus subsidiarias (ni cualquiera de sus
funcionarios, empleados, directores, agentes o asesores respectivos) sugiera, aliente

o asesore a dicha agencia para que se acerque a un empleado restringido (...)".

65. A los efectos de la clausula 31, por “Negocio Restringido” se entiende al negocio del
Grupo, incluyendo la produccién, fuente, procesamiento, deposito y distribucion de
commodities, como fuera realizado por el Grupo al cierre o en cualquier momento en

los 12 meses con anterioridad al cierre.

66. Por “Empleado Restringido” se entiende a cualquier empleado del Grupo que (a) es
miembro de la gerencia senior del Grupo; o (b) de otro modo tiene acceso a los

secretos comerciales y otra informacion confidencial del Grupo.

67. Respecto del plazo, las restricciones en la clausula 31.1 cesaran de aplicarse a
NOBLE AGRI INTERNATIONAL y a cualquier otro miembro del Grupo de NOBLE
GROUP cuando suceda lo primero (a) la fecha en que el presente acuerdo es
rescindido; o (b) el segundo aniversario de la fecha en la que NOBLE AGRI

INTERNATIONAL y sus afiliadas cesan de ser tenedores de acciones.

68. A los efectos de precisar el sentido de la clausula 31, es importante destacar que es
una obligacion de no competencia (clausula 31.1.1) y de no ofrecer empleo (clausula
31.1.2), y merece ser analizada como restriccion accesoria a la competencia, pues
muchas veces el conocimiento particular que empleados de una empresa puedan
tener sobre un negocio determinado puede actuar en desmedro del entrante en un
determinado mercado, y con ello desvirtuar el fin tuitivo y protectorio qu¢ tienen las [‘h_‘-

restricciones accesorias a la competencia/.( )
N
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69. En este sentido la Compilacion de Normas Sobre Defensa de la Competencia de la
Union Europea sostiene que los mismos principios y directrices aplicables a las
clausulas de no competencia son aplicables a las clausulas de “non-solicitation” o no

ofrecer empleo?,

70. Por otra parte, respecto del analisis efectuado del Contrato de Compraventa esta
Comision Nacional advierte la presencia de un Acuerdo de Confidencialidad Mutua
celebrado entre NOBLE GROUP, COFCO CORPORATION y HOPU, conforme surge
de la clausula 1.1 Definiciones. En tal sentido, la redaccion del mismo es estandar y
es respecto a la informacion brindada por la parte divulgadora a la otra respecto de la
operacién notificada. Con fecha 3 de noviembre de 2014 las partes acompafan la
documentacion pertinente a fs. 286/292. El plazo de dicho acuerdo es de 2 afios y
empieza a transcurrir a partir de la fecha en que se firmo el presente (07-11-2013),

por lo que dicho plazo ya ha fenecido.

71. Ahora bien, corresponde remarcar que este tipo de clausulas inhibitorias de la
competencia deben ser analizadas a la luz de lo que en el derecho comparado se
denomina como ‘restricciones accesorias’ a una operacion de concentracion
econémica. Esta doctrina establece que las partes involucradas en una operacion de
concentracion econémica pueden, sujeto a ciertos requisitos, convenir entre ellas
clausulas por las cuales el vendedor se compromete a no competir con el adquirente

en la actividad econdémica de la empresa o negocio transferido.

72.En principio, las partes tienen la facultad de arribar a acuerdos que regulen
reciprocamente sus derechos y obligaciones, incluso en esta materia, y lo acordado
constituiria la expresion del ejercicio de su libertad de comerciar libremente. No
obstante, las restricciones accesorias que pueden encontrarse alcanzadas por el
Articulo 7 de la Ley, son aquellas que se constituyen en barreras a la entrada al
mercado y siempre que dicha barrera tenga la potencialidad de resultar perjuicio para

el interés economico general.

73. Tal como se desprende de la Seccion IV de la Resolucion SCyDC N° 164/2001
“Lineamientos para el Control de las Concentraciones Economicas”, las barreras a la

entrada cobran importancia en el analisis de una operacion notificada cuando l/a(

y\l /
: i / L /_!
; 5. Ver Gommission Notice on restrictions directly related and necessary to concentrations (2005/C 56/03). Parrafo =

nA
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misma produce o fortalece una posiciéon de dominancia en el mercado, por cuanto se
entiende que la amenaza del ingreso de nuevos competidores constituye un freno a la
capacidad de las empresas existentes en el mercado de subir sus precios.

74. Por ello, las clausulas con restricciones accesorias deben considerarse en el marco
de la evaluacion integral de los efectos que la operacion notificada tendria sobre la
competencia, tal como ha sido explicitamente recogido como fundamento de la
decision revocatoria de la Resolucion SC N° 63/2012 realizada por la Camara Civil y
Comercial Federal — Sala 1 en la Causa 25.240/15/CA.

75. En este contexto es en el cual la autoridad debe analizar y considerar los criterios de
necesidad, vinculacién, duracion, partes involucradas y las respectivas definiciones
de los mercados geograficos y del producto afectados por la operacién notificada.

76. Sobre lo que hace a los sujetos, la prohibicion de competir debe estar dirigida a los
sujetos que resultan salientes de la operacion notificada, o a sus dependientes
directos o empleados jerarquicos, o familiares directos (en caso de que sean
personas juridicas) pero no puede extenderse a quienes no se relacionan o vinculan
en forma inmediata con el objeto de transferencia.

77.En lo que respecta a la duracién temporal permitida esta Comisién Nacional,
siguiendo los precedentes internacionales, ha considerado que un plazo razonable es
aquel que permite al adquirente asegurar la transferencia de la totalidad de los
activos y proteger su inversion. Dicho plazo puede variar segun las particularidades

de cada operacion y de los mercados afectados.

78. Con referencia al ambito geografico se entiende que debe circunscribirse a la zona
en donde hubiera el vendedor introducido sus productos o servicios antes del
traspaso.

79. En cuanto al contenido, la restriccion solo debe limitarse a los productos o servicios
que constituyan la actividad econédmica de la o las empresas o parte de la o las
empresas transferidas, ya que no resulta razonable, desde el punto de vista de la

competencia, extender la proteccion brindada por este tipo de clausulas a productos o

/‘Q servicios que el vendedor no transfiere o no comercializaf; / J\_/*
1
/ 7 ;
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80. No obstante, los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal como lo
ha senalado reiteradamente esta Comision Nacional, el analisis de este tipo de
restricciones debe efectuarse a la luz de las condiciones en que se desenvuelve la
competencia en cada mercado y sobre la base de un analisis caso por caso.

81. Asimismo, las objeciones contra las restricciones accesorias deben fundarse con la
misma rigurosidad con que se fundamente cualquier objecion al acuerdo que
instrumenta la operacién notificada, quedando a cargo de esta Comision proveer
evidencia suficiente para encuadrar el acuerdo y/o las clausulas de restricciones
accesorias en el Articulo 7 de la Ley, al atribuirles por objeto o efecto restringir o
distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar perjuicio para el interés

econdémico general. En ese mismo sentido también se ha expresado el fallo precitado.

82. En este expediente, y segun se ha expuesto en la secciéon precedente, la Comision
no ha encontrado elementos de preocupacion sobre la operacion notificada, por
cuanto la operacién si bien implica efectos de concentracion vertical, estos no son
distorsivos del mercado y la estructura de la oferta en los mercados afectados no se
vera alterada.

83. Por tanto, siguiendo la linea de razonamiento descripta en los parrafos precedentes,
en el caso bajo analisis, la operacion notificada no presenta ningun elemento de
preocupacion desde el punto de vista de defensa de la competencia, por lo cual, las
restricciones accesorias a dicha operacién impuestas a la parte vendedora, aunque
impliquen una limitacion al re-ingreso del vendedor al mercado por el tiempo
acordado en el contrato, por si mismas no tienen potencial entidad como para
restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al

interés econémico general.

V. CONCLUSION

84.De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta 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 ya que no tiene por
A objeto o efecto restringir o distorsionar la competencia de modo que Eueda sultar un f_/l
perjuicio al interés econémico general} /) v
"
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85. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
Sefior SECRETARIO DE COMERCIO, autorizar en los términos del Articulo 13 inciso

a) de la Ley N° 25.156, la operacion de concentracion econémica consistente en la
adquisicion indirecta por parte de COFCO (Hong Kong) LIMITED del 51% de las
acciones de la empresa NOBLE AGRI LIMITED a NOBLE AGRI INTERNATIONAL
LIMITED.

Ty

86. Elevese el presente Dictamen al Sefor Secretario de Comercio previo paso por la
DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS DEL/ MINISTERIO DE
PRODUCCION para su conocimiento.
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Resolucion

Numero: RESOL-2017-651-APN-SECCH#MP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 25 de Agosto de 2017

Referencia: EXP-S01:0225876/2014 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA (CONC.
1170)

VISTO el Expediente N° S01:0225876/2014 del Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deban realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procedesu
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacion, que se notifica el dia 6 de octubre 2014, consiste en la adquisicién indirecta por parte de
la firma COFCO (HONG KONG) LIMITED del CINCUENTA Y UN POR CIENTO (51 %) de las
acciones de la firma NOBLE AGRI LIMITED a la firma NOBLE AGRI INTERNATIONAL LIMITED.

Que, con fecha 2 de abril de 2014, la operacién notificada fue instrumentada mediante un Contrato de
Compraventa de Acciones celebrado entre las firmas NOBLE AGRI INTERNATIONAL LIMITED,
NOBLE GROUP LIMITED, en su caracter de garante, y COFCO (HONG KONG) LIMITED.

Que para realizar dicha operacion, la firma COFCO (HONG KONG) LIMITED creo una subsidiaria
indirecta de propiedad absoluta constituida en las ISLAS CAIMAN, con el fin de adquirir las acciones de la
firma NOBLE AGRI LIMITED.

Que la designacion de la firma COFCO SPV, nuevo accionista, como el comprador de las acciones de la
firma NOBLE AGRI LIMITED, se llevé a cabo conforme lo establecido en el Contrato de Compraventa de
Acciones.

Que la creacion y designacion del nuevo accionista fue instrumentada a través de un Acuerdo de Adhesién
celebrado entre las firmas VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED, NOBLE AGRI INTERNATIONAL
LIMITED, NOBLE GROUP LIMITED y COFCO (HONG KONG) LIMITED el dia 30 de septiembre de
2014.



Que, por lo tanto, las firmas VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED, NOBLE AGRI
INTERNATIONAL LIMITED, NOBLE AGRI LIMITED, NOBLE GROUP LIMITED y COFCO (HONG
KONG) LIMITED celebraron un Contrato de Novacion para novar el Contrato de Compraventa de
Acciones de COFCO (HONG KONG) LIMITED al accionista nuevo, la firma VIVA TRADE
INVESTMENTS LIMITED.

Que adicionalmente y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Compraventa de Acciones, la firma
COFCO (HONG KONG) LIMITED y un consorcio de inversores liderados por la firma HOPU USD
MASTER FUND II, L.P. han acordado y suscripto un acuerdo en relacién con la inversion por parte del
consorcio HOPU USD MASTER FUND II, L.P. en la firma VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED.

Que, como resultado de dicha inversion, la firma COFCO (HONG KONG) LIMITED tendrd una
participacion del SESENTA POR CIENTO (60 %) del capital de la firma VIVA TRADE INVESTMENTS
LIMITED vy el consorcio HOPU USD MASTER FUND II, L.P. tendra una participacion del CUARENTA
POR CIENTO (40 %) del capital de la firma VIVA TRADE INVESTMENTS LIMITED.

Que el cierre de la transaccion se llevé a cabo con fecha 30 de septiembre de 2014.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del inciso c) del
Acrticulo 6° de la Ley N° 25.156.

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
involucradas y el objeto de la operacion en la REPUBLICA ARGENTINA 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.

Que, en virtud del anélisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacion de concentracién econémica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N°
25.156, toda vez que de los elementos reunidos en el expediente citado en el Visto no se desprende que
tenga entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio
al interés economico general.

Que, la mencionada Comision Nacional emitio el Dictamen N° 156 de fecha 20 de julio de 2017
aconsejando al sefior Secretario de Comercio a autorizar la operacion notificada, que consiste en la
adquisicion indirecta por parte de la firma COFCO (HONG KONG) LIMITED, del CINCUENTA Y UN
POR CIENTO (51 %) de las acciones de la firma NOBLE AGRI LIMITED a la firma NOBLE AGRI
INTERNATIONAL LIMITED, todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 13 dela
Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del mencionado dictamen, al cual cabe remitirse en honor a la
brevedad, incluyéndose como Anexo de la presente resolucion.

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION 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, 21y 58 de la Ley N° 25.156 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25 de enero de 2001, 357 de
fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones y 718 de fecha 27 de mayo de 2016.

Por ello,

EL SECRETARIO DE COMERCIO



RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién de concentracion econdmica consistente en la adquisicion
indirecta por parte de la firma COFCO (HONG KONG) LIMITED, del CINCUENTA Y UN POR
CIENTO (51 %) de las acciones de la firma NOBLE AGRI LIMITED a la firma NOBLE AGRI
INTERNATIONAL LIMITED, todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 13 dela
Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen N° 156 de fecha 20 de julio de 2017 emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el ambito de la
SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION, que como Anexo (IF2017-
15399311-APN-DR#CNDC), forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.

Digitally signed by BRAUN Miguel

Date: 2017.08.25 15:21:10 ART

Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Miguel Braun

Secretario

Secretaria de Comercio

Ministerio de Produccién
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