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Expte. N° S01: 0228736/2014 (Conc. 1177) LTV-LD-IG-RG

DICTAMEN No AU S
BUENOS AIReEs, (16 JUi 9
SENOR SECRETARIO

Elevamos Para su consideracion e presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econémica que tramita bajo el Expediente N° S01: 0228736/2014 de|
Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado:
"PESQUERA SANTA CRUZ SAA. Y PUNTA BUSTAMANTE S A. 5/ NOTIFICACION ART.
8°DE LA LEY 25.156 (CONC. 1177)".

l. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
1.1. La Operacién

1. El dia 21 de octubre de 2014, esta Comision Nacional recibié la notificacion de una
transaccion consistente en una fusion por absorciéon  por paite de la firma
PESQUERA SANTA CRUZ SA. (en adelante "PSC”) —en calidad de sociedad
absorbente—-, y PUNTA BUSTAMANTE S.A. (en adelante “PB"), como sociedad
absorbida.

"PEVEGA"), | 50% restante de las acciones y derecho a voto sobre PB,

3. A los fines de implementar |a operacion notificada, PSC y PEVEGA optaron por
realizar un canje de acciones en los términos del Articulo 82 y concordantes de I
Ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales: en virtud de ello, en contraprestacion por
las acciones de PB entregadas en canje a PSC,;?/EGA recibira acciones emitidas

por PSC que equivalen a| 9,83% su capital social 1, )

f
/

! Resulta pertinente remarcar Que previo al cierre de |a transaccion, PEVEGA ya era titular de acciones
que representaban el 1,36% del capital social de PSC; luego de perfeccionada |a operacion, la
ﬁ}'panicfpacién accionaria de PEVEGA en PSC ascendera al 7,29%.
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I.2.  La Actividad de las Partes Involucradas en la Operacién
.21. La Firma Fusionante

4. PSC es una sociedad constituida y existente de conformidad con las leyes de la
Republica Argentina, cuya actividad principal se focaliza en la pesca, proceso y
exportacion de langostino y calamar illex, la cual se desarrolla con base en la ciudad
de Puerto Deseado, en la provincia de Santa Cruz. El principal accionista de la
compaiiia es el Sr. EMILIO CASTRO RODRIGUEZ, cuya participacién representa el
43,02% de las acciones emitidas y en circulacion de PSC.

.2.2. La Firma Cedente

5. PEVEGA es una sociedad constituida y existente de conformidad con las leyes del
Reino de Espafia. La compafia se focaliza en comercializacion —al por mayor y
detalle, incluida la exportacién e importacion— de toda clase de praductos
alimenticios de origen marino. El principal accionista de la compafia es el Sr.
EMILIO CASTRO RODRIGUEZ, cuya participacion indirecta asciende al 41,67% de
las acciones emitidas y en circulacion de PEVEGA.

.2.3. La Firma Fusionada

6. PB es una sociedad constituida y existente de conformidad con las leyes de la
Republica Argentina, cuya actividad principal consiste en la pesca, proceso y
exportacion de langostino. Como ya lo hemos mencionado, el elenco accionario de
PB se encontraba compuesto por las firmas PSC y PEVEGA, quienes ostentaban
participaciones equivalentes en el capital social de PB.

Il.  PROCEDIMIENTO

7. El dia 21 de octubre de 2014, las partes notificaron la operacion mediante la
presentacion del Formulario F1 correspondiente.

8. Luego de varias presentaciones en relacién a lo dispuesto por la Resolucion SCDyC
N° 40/2001, y luego de analizada la informacion suministrada, la Comisién Nacional
de Defensa de la Competencia entendi®é que la misma no satisfacia los
requerimientos establecidos en el Formulario F1, por lo que con fecha 18 noviembre
de 2014 considerd que la informacion se hallaba incompleta, realizando J\'{
observaciones al Formulario F1 y haciéndoles saber que el plazo previsto en el |
d Articulo 13 de la Ley N° 25.156 comenz6 a correr el dia habil posterior al 13 de[ﬁ}
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noviembre de 2014 y que, hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado,
quedaria suspendido dicho plazo. Dicha providencia se notificé con fecha 19 de
noviembre de 2014,

9. El dia 16 de junio de 2017, las partes efectuaron su ultima presentacién, pasando las
actuaciones a despacho a fines de dictaminar.

lll. ANALISIS DE LA PROCEDENCIA DE LA OPERACION NOTIFICADA

10.  Luego de analizar en detalle la operacién notificada, esta Comision Nacional arriba a
la conclusion que la misma consiste en una reorganizacion societaria y, como tal, no
encuadra en el Articulo 6° de la Ley N° 25.156. Por ende, la transaccién no se
encuentra sujeta a la obligacion de notificacion prevista 8° del mismo cuerpo legal.

11.  Esta Comision Nacional, a través de numerosos precedentes, tiene establecido que
el Articulo 6° de la Ley N° 25.156 define a las concentraciones econémicas cuando
una empresa (o dos o mas empresas en forma conjunta) adquieren el control de otra
compafia.? Es decir, los actos objeto de notificacion obligatoria deben implicar Ia
toma de control (sea mediante operaciones que conlleven la adquisicion de control
exclusivo o, en su defecto, la adquisicion de control conjunto), o suponer una
modificacion en la naturaleza del control que se ejerce sobre una compariia® —el
paso de un control conjunto a uno de caracter exclusivo, y viceversa.

12.  La presente operacion consiste en la fusion por absorcién de PB por parte de PSC,
cuyo objetivo responde a centralizar en una Unica organizaciéon societaria las
actividades afines y complementarias desarrolladas por ambas sociedades.

13.  Los accionistas de la compaiiia absorbida —PSC y PEVEGA— no solo tenian por
accionista principal al Sr. EMILIO CASTRO RODRIGUEZ, sino que su elenco
accionario minoritario directo e indirecto era también idéntico (ver fs. 803).

14.  Los notificantes también afirman que “... Pesquera Santa Cruz SA y Punta
Bustamante SA a la fecha de la fusién poseian idéntica actividad, idénticos
domicilios de legal, fiscal y de operaciones, y sus 6rganos de administracién se
encontraban compuestos por los mismos directores los cuales llevaban la direccién /b

2 Puede citarse la Opinién Consultiva N° 6/1999, la Opinion Consultiva N° 15/2000, la Opinién Consultivd
N° 19/2000, la Opinion Consultiva N° 21/2000 y la Opinién Consultiva N° 36/2000, entre muchas otras. ]_,r

3 En sentido analogo, la Comisién Europea concluye que *“...el concepto de concentracién se limita a
cambios en la estructura de control... la reestructuracion interna de un grupo de empresas no constituye
4 una concentracion” Cfr. Diario Oficial de las Comunidades Europeas. 1998, C 66/02, par. 8.
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de ambas sociedades como un unico grupo empresario” (ver fs. 802).

15. Lo afirmado puede contrastarse con la documentacién aportada, de donde surge
que, en la ultima década, PSC ha encarado una serie de negocios de caracter
societario, los cuales tuvieron por objetivo la reorganizacion de la estructura legal

sobre la cual desenvuelve su actividad comercial.

16. Asi es que, desde el afio 2007, PSC ha protagonizado al menos 3 fusiones por
absorcion —incluida la de PB— con firmas en las cuales poseia participaciones de
control, en efecto, obra en los presentes actuados copia de la escritura publica del
«Acuerdo Definitivo de Fusion» entre PSC y la firma BAHIA DE LOS NOGALES
S.A., como también el «Acuerdo Definitivo de Fusién» de PSC con la firma
NUVCONSA S A.

17.  En estos documentos ya se da cuenta tanto de los objetivos que persigue PSC,
como a la calidad del control que esta mantuvo sobre BAHIA DE LOS NOGALES
S.A%, NUVOCONSA S.A. y PB —situacién que no se alteré hasta la absorcién de
ellas.

18. Asi es que en los considerandos de los tres Compromisos Previos de Fusion se

o

declara “... (v) Que debido a la identidad y/o vinculacion de las actividades
desarrolladas por las sociedades, han considerado conveniente fusionarse... (vi)
Que el proceso de reorganizacion tiene por objetivo la reestructuracion de los
negocios de las sociedades involucradas, con el propésito de optimizar las
estructuras comerciales y administrativas existentes.” Mas adelante, y en ocasion de
dar cumplimiento al inciso (a), Apartado 1, del Articulo 83 de la Ley N° 19.550 —que
impone el deber de explicitar los motivos y finalidades de una fusion—, se afirma en
idéntico sentido que “La presente fusién tiene por motivo centralizar en una Unica
organizacion societaria las actividades afines y complementarias desarrolladas por
las dos sociedades que se fusionan, las cuales, se encuentran bajo el control directo
de PESQUERA SANTA CRUZ S.A. La finalidad de la fusién es obtener un manejo
uniforme y coordinando de las actividades de las sociedades que se fusionan que
permita una adecuada planificacion y evite la duplicidad de gastos, permitiéndose de

esta manera una mayor eficiencia, en un mercado altamente competitivo, de las

\

* Es especialmente destacable el caso de la fusién de PSC con BAHIA DE LOS NOGALES S.A, vya qde \(
, los unicos accionistas de la dltima eran PSC y PEVEGA, situacion que se repite en la operacion que nos
¢ ocupa.
1

14|
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actividades actualmente desarrolladas en forma separada por ambas sociedades.”

19. Asimismo, es patente la identidad de las personas fisicas que desempefian roles
preponderantes en cada una de las fusiones citadas. Pueden citarse especialmente
los casos de los Sres. JAIME EZQUERRA GOMEZ y JESUS PEREZ COSTASS los
cuales han ocupado alternativamente los cargos de Presidente, Director y
Representante en todas las sociedades mencionadas —en linea con ello, merece
especial consideracion el hecho que, en el perfeccionamiento de los actos juridicos
que derivaron en la operacion notificada, tanto la sociedad absorbente (PSC) como
la absorbida (PB) han sido representadas por idéntica persona en su caracter de
Presidente (ver fs. 629).

20. Las declaraciones, la documentacién acompafada y las circunstancias resefiadas
en parrafos anteriores revelan que la fusién en analisis no producira cambios en la
estructura de control de las firmas involucradas, limitandose a una mera
reorganizacion societaria dentro de un grupo de empresas que, en forma previa a su

implementacion, evidenciaba una gestion unica y permanente en cabeza de PSC.

21. Lo expuesto en parrafos anteriores conduce a concluir que la operacién bajo analisis
no encuadra en el Articulo 6° de la Ley N° 25.156 y, por ende, la transaccién no se
encuentra sujeta a la obligacion de notificacion prevista 8° del mismo cuerpo legal.

22, Por ultimo, debe remarcarse que esta Comision Nacional consiguid arribar a la
mentada conclusién —al menos, de forma categérica—, Unicamente después que
las partes notificantes informaran univoca e integramente la naturaleza y alcance de
sus relaciones juridicas-societarias —declaracion que no tuvo lugar sino hasta la
presentacion efectuada el dia 16 de junio de 2017—, a pesar de mudiltiples
requerimientos realizados a lo largo del trdmite del presente expediente con el
objetivo de elucidar dicha cuestion.

IV. CONCLUSIONES

23. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta Comision Nacional de Defensa de
la Competencia concluye que la operacion se encuentra exenta de la obligacion de
notificar establecida en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, por cuanto la misma no
encuadra en el Articulo 6° de la norma citada. [ \

/ I

{5 El Sr. JESUS PEREZ COSTAS es también un accionista minoritario tanto en PSC como en PEVEGA.

5]
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24.  Por ello, esta Comisién Nacional de Defensa de la Competencia aconseja al Sefor
Secretario de Comercio archivar las presentes actuaciones.

.25 Elevese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la
\ | DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS del MINISTERIO DE
\
\ (j PRODUCCION para su conocimiento.
{
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VISTO el Expediente N° S01:0241646/2014 del Registro del ex MINISTERIO 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 notificacién prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procedesu
presentacién y tramitacién 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 integracién arménica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que, la operacidon que se notifica el dia 21 de octubre de 2014, consiste en una fusién por absorcién por
parte de la firma PESQUERA SANTA CRUZ S.A., en calidad de sociedad absorbente, y la firma PUNTA
BUSTAMANTE S.A., como sociedad absorbida.

Que de acuerdo al Compromiso Previo de Fusién y del Acuerdo Definitivo, la firma PUNTA
BUSTAMANTE S.A. serd absorbida en un CIEN POR CIENTO (100 %) por la firma PESQUERA
SANTA CRUZ S.A. y, como resultado de ello, la firma PUNTA BUSTAMANTE S.A. dejard de existir
como una persona juridica independiente.

Que corresponde destacar que, al momento de la transaccion, la firma PESQUERA SANTA CRUZ S.A. ya
era titular del CINCUENTA POR CIENTO (50 %) del capital circulante de la firma PUNTA
BUSTAMANTE S.A., detentando la firma PEVEGA S.A., el CINCUENTA POR CIENTO (50 %) restante
de las acciones y derecho a voto sobre la firma PUNTA BUSTAMANTE S.A.

Que las firmas PUNTA BUSTAMANTE S.A. y PEVEGA S.A. optaron por realizar un canje de acciones
en los términos del Articulo 82 y concordantes de la Ley General de Sociedades N° 19.550, T.O. 1984, en
contraprestacion por las acciones de la firma PUNTA BUSTAMANTE S.A. entregadas en canje a la firma
PESQUERA SANTA CRUZ S.A. y la firma PEVEGA S.A. recibird acciones emitidas por la firma
PESQUERA SANTA CRUZ S.A. que equivalen al CINCO COMA NOVENTA Y TRES POR CIENTO
(5,93 %) de su capital social.

Que la operacion notificada consiste en la fusion por absorcion de la firma PUNTA BUSTAMANTE S.A.



por parte de la firma PESQUERA SANTA CRUZ S.A., cuyo objetivo responde a centralizar en una Unica
organizacion societaria las actividades afines y complementarias desarrolladas por ambas sociedades.

Que luego de analizar en detalle la operacion notificada, la mencionada Comisién Nacional arribé a la
conclusion que la misma consiste en una reorganizacion societaria y emitio el Dictamen N° 145 de fecha 6
de julio de 2017 concluyendo que la operacion se encuentra exenta de la obligacion de notificar establecida
en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, por cuanto la misma no encuadra en el Articulo 6° de dicha norma,
aconsejando al sefior Secretario de Comercio ordenar el archivo de las presentes actuaciones.

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 Direccién 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 18, 21 y 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°.- Ordénase el archivo de las presentes actuaciones por tratarse de una operacién que se
encuentra exenta de la obligacion de notificar establecida en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, por cuanto
la misma no encuadra en el Articulo 6° de la citada norma.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen N° 145 de fecha 6 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 IF-2017-
14363715-APN-DR#CNDC, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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