1
=<
Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional

2019 - Afio de la Exportacién
Resolucion

Nuamero: RESOL-2019-268-APN-SCI#MPYT

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Martes 11 de Junio de 2019

Referencia: EX-2019-09550402-APN-DGD#MPYT - “CONC.1685”

VISTO el Expediente N° EX-2019-09550402- APN-DGD#MPYT, 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 9° de la Ley N° 27.442, procedesu
presentacién y tramitacién por los obligados ante la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el ambito de la ex SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION Y TRABAIJO, en virtud de lo dispuesto y porla integracién arménica
de los Articulos 7° a 17 y 80 de dicha ley.

Que la operacion, que se notifica en fecha el 15 de febrero de 2019 consiste en la adquisicién por parte de
las firmas KADESH HISPANIA S.L.U. y LETERTON ESPANA S.L.U. del control exclusivo sobre la
firma OLAM ALIMENTOS S.A.

Que la transaccién se instrumenté a través de una oferta de venta de acciones efectuada por las firmas
OLAM ARGENTINA S.A. y OLAM INTERNATIONAL LTD el 26 de diciembre de 2018 a las firmas
KADESH HISPANIA S.L.U. y LETERTON ESPANA S.L.U., aceptada por estas en la misma fecha

Que, como resultado de la compra de acciones, las firmas KADESH HISPANIA S.L.U.y LETERTON
ESPANA S.L.U. adquieren el control exclusivo de la firma OLAM ALIMENTOS S.A. mediante la
adquisicion del CIEN POR CIENTO (100 %) de sus acciones.

Que el cierre efectivo de la transaccion tuvo lugar en fecha 8 de febrero de 2019

Que las empresas involucradas notificaron la operaciéon de concentracién econdmica, en tiempo y forma,
conforme a lo previsto en el Articulo 9° y 84 de la Ley N° 27.442, habiendo dado cumplimiento a los

requerimientos efectuados por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

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

Que la obligacion de efectuar la notificacién 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, para
el corriente aflo, equivale a PESOS DOS MIL MILLONES ($2.000.000.000,00) —, lo cual se encuentra
por encima del umbral establecido en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, y la transaccién no resulta
alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que, en virtud del analisis realizado, la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacién de concentraciéon econdémica notificada no infringe el Articulo
8° de la Ley N° 27.442, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econdmico general.

Que, la mencionada ex Comision Nacional emitié Dictamen de fecha 30 de abril de 2019, correspondiente
a la “CONC. 1685, aconsejando al sefior Secretario de Comercio Interior, autorizar la operacion notificada
que consiste en la adquisicion por parte de las firmas KADESH HISPANIA S.L.U. y LETERTON
ESPANA S.L.U. del control exclusivo sobre la firma OLAM ALIMENTOS S.A., todo ello en virtud de lo
establecido en el inciso a) del Articulo 14 de la Ley N° 27.442.

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 Y TRABAJO ha
tomado la intervencion que le compete.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en el Articulo 14 de la Ley N° 27.442 y el
Decreto N° 174 de fecha 2 de marzo de 2018 y sus modificatorios, el Articulo 5 del Decreto N° 480 de
fecha 23 de mayo de 2018 y el Articulo 22 del Decreto N° 48 de fecha 11 de enero de 2019.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién notificada que consiste en la adquisicion por parte de las firmas
KADESH HISPANIA S.L.U. y LETERTON ESPANA S.L.U. del control exclusivo sobre la firma OLAM
ALIMENTOS S.A., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del Articulo 14 de la Ley N°
27.442.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen de fecha 29 de mayo de 2019 correspondiente a la
“CONC.1685” emitido por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
organismo desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE PRODUCCION Y TRABAJO que, como Anexo IF-2019-50291756-APN-
CNDC#MPYT, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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Dictamen firma conjunta

Nuamero: IF-2019-50291756-APN-CNDC#MPYT

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 29 de Mayo de 2019

Referencia: CONC 1685 - DICTAMEN CNDC - 14 a)

SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion de concentracidén econdmica que tramita
ante esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia, bajo el expediente EX-2019-09550402-APN-DGD#MPYT
del registro del Ministerio d¢ PRODUCCION Y TRABAJO caratulado “CONC.1685 - KADESH HISPANIA S.L.U.,
LETERTON ESPANA S.L.U. Y OLAM ARGENTINA S.A. S/NOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY N° 27.442”.

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
I.1. La operacién

1. La operacién de concentraciéon econdémica notificada el 15 de febrero de 2019 consiste en la adquisicién por parte de
KADESH HISPANIA S.L.U. (en adelante, "KADESH") y LETERTON ESPANA S.L.U. (en adelante “LETERTON”) del
control exclusivo sobre OLAM ALIMENTOS S.A. (en adelante “OLAM ALIMENTOS”).

2. La transaccion se instrumentd a través de una oferta de venta de acciones efectuada por OLAM ARGNTINA S.A. (en
adelante “OLAM ARGENTINA”) y OLAM INTERNATIONAL LTD (en adelante “OLAM INTERNATIONAL”) el 26

de diciembre de 2018 a KADESH y LETERTON L aceptada por estas en la misma fecha 2

3. Como resultado de la compra de acciones, KADESH y LETERTON adquieren el control exclusivo de OLAM
ALIMENTOS mediante la adquisicién del 100% de sus acciones.

4. El cierre efectivo de la transaccién tuvo lugar en fecha 8 de febrero de 2019 3 notificandose en tiempo y forma.
I.2. La actividad de las partes que intervienen

5. KADESH y LETERTON son sociedades constituidas bajo las leyes de Espafia y debidamente inscriptas ante la
Inspeccién General de Justicia, sin actividades directas en Argentina. Su unico accionista es ADECOAGRO LP S.C.S.
quien tiene como socio comanditado a ADECOAGRO GP S.4 rl. y como socio comanditario y dltima controlante
ADECOAGRO S.A. una sociedad an6nima constituida bajo las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, cuyas acciones
cotizan en la Bolsa de Nueva York 4, no se encuentra registrada en Argentina. (KADESH, LETERTON, ADECOAGRO
LP S.C.S, ADECOAGRO GP S.arl. y ADECOAGRO S.A. todas conjuntamente en adelante “GRUPO ADECO”). En
Argentina, el Grupo Adeco se encuentra activo a través de las empresas subsidiarias que se describen mds adelante en la
tabla 1.

6. OLAM ARGENTINA S.A. una sociedad constituida conforme las leyes de Argentina y debidamente registrada ante la



Inspeccién General de Justicia, controlada por OLAM INTERNATIONAL S.A. una sociedad anénima existente y
constituida conforme las leyes de Singapur, empresas dedicadas a la actividad agropecuaria.

1.3. El objeto

7. OLAM ALIMENTOS es una sociedad anénima constituida conforme las leyes de Argentina y debidamente inscripta
ante la Inspeccion General de Justicia, dedicada tnicamente al procesamiento de mani a través de su principal activo, una
planta procesadora de mani que se encuentra ubicada en la localidad de Dalmacio Vélez en la Provincia de Cérdoba.

1. ENCUADRAMIENTO JURIDICO Y PROCEDIMIENTO

8. La operacién notificada constituye una concentracién econdémica en los términos del articulo 7, inciso c) de la Ley N°
27.442 de Defensa de la Competencia.

9. La obligacién de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de negocios de las firmas afectadas supera la suma
correspondiente a cien millones (100.000.000) de unidades mdviles —monto que, para el corriente afio, equivale a
PESOS DOS MIL MILLONES—, lo cual se encuentra por encima del umbral establecido en el articulo 9° de la Ley N°
27.442, y la transaccion no resulta alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha normas.

10. La compradora presenté ante esta Comisiéon Nacional el dia 15 de diciembre de 2019 el correspondiente Formulario
F1.

11. Vista la informacién aportada en el Formulario F1, esta Comisién Nacional efectué un requerimiento el 20 de marzo
de 2019 a fin de que se adecuara el Formulario F1 conforme lo dispuesto en la Resolucién N° 40/01 de la SDCyC (B.O.
22/02/01) y se completara la informacién formulando las observaciones correspondientes, haciéndoles saber a las partes
que hasta tanto no adecuaran el mismo no comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 14 de la Ley N° 27.442
que quedaria automadticamente suspendido hasta tanto no lo completaran suministrando en forma completa la informacién
y documentacién requerida. Las compradoras y el vendedor fueron notificados el 22 y 25 de marzo de 2019,
respectivamente.

12. Finalmente, con fecha 4 de abril de 2019, realizaron una presentaciéon cumpliendo en su totalidad con el
requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional, teniéndose por completo el Formulario F1 y comenzando el
computo del plazo establecido en el articulo 14 de la Ley N° 27422 a partir del dia hébil siguiente a la fecha referida.

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

II1.1. Naturaleza de la operacion

13. En la Tabla 1 se consignan exclusivamente las empresas involucradas en la operacién, junto a una concisa
descripcién de la actividad empresarial que desarrolla cada una de ellas.

Tabla 1 | Actividades desarrolladas por las Empresas Involucradas en la Republica Argentina

Grupo Comprador (GRUPO ADECO)

Empresa Actividad Econémica

Produccién primaria de trigo, colza, maiz, cebada, soja, girasol, poroto
y arroz.

ADECO e . . .

AGROPECUARIA S.A. Produccién primaria de granos de mani confitero crudo, granos de man{

.

para la industria y granos de manf{ “Split” partido

Produccién de leche cruda y leche en polvo para consumo industrial.

CAVOK S.A. Produccién primaria de trigo, maiz y soja.

ESTABLECIMIENTOS
EL ORDEN S.A.

Produccién primaria de trigo, maiz y soja.

Produccién primaria de trigo, maiz, sorgo, soja, girasol, arroz.




PILAGA S.A.

Servicio de hoteleria (feedlot) y capitalizacién de hacienda.

AGRO INVEST S.A.

Produccién primaria de trigo, maiz, soja, algodén y garbanzo.

FORSALTA S.A.

Produccién primaria de trigo, maiz y soja.

DINALUCA S.A.

Produccién primaria de arroz.

COMPANIA
AGROFORESTAL Produccién primaria de maiz y soja.
S.M.S.A.

SIMONETA S.A. Produccién primaria de trigo, maiz, soja y girasol.
BANADO DEL Produccién primaria de o b .
SALADO S.A. roduccién primaria de trigo, maiz, soja, garbanzo y porotos.

ENERGIA AGRO Produccién de energia mediante un biodigestor a partir del estiércol de

S.A.U. las vacas.
GIRASOLES DEL

PLATA S.A. Produccién primaria de girasol.

Objeto

Acopio e industrializacién del mani.

OLAM ALIMENTOS
S.A. Posee una planta procesadora de mani ubicada en la localidad de
Dalmacio Vélez en la provincia de Cérdoba.

Fuente: CNDC sobre informacién publica y aportada por las partes en el presente expediente.

14. La empresa objeto se dedica al acopio e industrializacion del mani desarrollando sus actividades en una planta
procesadora ubicada en la localidad de Dalmacio Vélez, Provincia de Cérdoba.

15. Por su parte, el Grupo ADECO se encuentra activo en la etapa de siembra de mani. Por lo tanto, a partir de la
presente transaccion, el Grupo ADECO ingresard a las etapas de acopio e industrializacién de mani.

16. Por lo expuesto, la presente operacion es de naturaleza vertical dado que se verifica una relacién insumo-producto
entre (i) la actividad de siembra y produccién primaria de mani y (ii) el acopio e industrializacién de mani.

II1.2. Efectos econéomicos de la operacion notificada
II1.2.1. Aguas arriba: siembra de mani

17. De acuerdo a la informacién publica originada en el ex Ministerio de Agroindustria de la nacién, la produccién de
mani en la campafia 2016/17 fue de aproximadamente 1,16 millones de toneladas. Para el mismo afio, la produccién de
mani del Grupo ADECO alcanz6 las 15.700 toneladas, equivalentes al 1,35% del mercado.

I11.2.2. Aguas abajo: acopio e industrializacion de mani

18. La empresa objeto de la operacién, OLAM ALIMENTOS, posee una planta procesadora con capacidad para procesar
80.000 toneladas anuales de mani y para acopiar 54.000 toneladas anuales de mani. Considerando la plena utilizacién de
la capacidad instalada de la empresa OLAM ALIMENTOS, su participacién en los mercados de industrializacién y
acopio de mani con respecto a la produccion nacional es de 6,9% y 4,66% respectivamente.

19. En linea con lo expuesto y conforme surge de los nuevos «Lineamientos para el Control de las Concentraciones
Econdmicas»6, se verifica que la participaciéon de las empresas involucradas en cada uno de los mercados verticalmente
relacionados son inferiores al 30% razén por la cual la presente operacidon no despierta preocupacién desde el punto de
vista de la competencia.

I11.2.3. Clausulas de Restricciones

20. Habiendo analizado la documentacidn aportada por la empresa notificante a los efectos de la presente operacion, esta
Comisién Nacional no advierte cldusulas de restricciones.



IV. CONCLUSIONES

21. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacién de concentracién econdémica notificada no infringe el Articulo 8° de la Ley N° 27.442, al no
disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés econdmico general.

22. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA recomienda al SENOR
SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR autorizar la operacion notificada que consiste en la adquisicién por parte de
KADESH HISPANIA S.L.U. y LETERTON ESPANA S.L.U. del control exclusivo sobre OLAM ALIMENTOS S.A.,
todo ello en virtud de lo establecido en el articulo 14 inc. a) de la Ley N° 27.442.

23. Elévese el presente Dictamen al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE
PRODUCCION Y TRABAJO DE LA NACION.

! Oferta en su idioma original junto a la traduccién debidamente legalizada por el Colegio de Traductores Publicos de la
Ciudad de Buenos Aires, agregada a las actuaciones mediante IF-2019-12039775-APN-DR#CNDC - paginas 544/617.

2 Aceptacién en su idioma original junto a la traduccién debidamente legalizada por el Colegio de Traductores Piblicos
de la Ciudad de Buenos Aires, agregada a las actuaciones mediante IF-2019-12039775-APN-DR#CNDC - paginas
540/543.

3 Conforme acreditaron en forma documentada las partes con copia de la notificacién prevista en el articulo 215 de la
Ley 19.550, agregada a las actuaciones mediante IF-2019-43057117-APN-DR#CNDC - pagina 10/13.

4 Sus accionistas con una participacién mayor al 5% son AL GHARRAFA INVESTMENT CO titular del 13,6%,
STICHTING PENSIOEN FONDS ZORG EN WELZIIN titular del 13,1%, EMS CAPITAL LP titular del 8,3%, GIC
PTE. LTD titular del 5,4% y JENNISON ASSOCIATES LLC titular del 5,30%.

5 Al respecto, conviene destacar que la Ley N° 27.442 establece en su articulo 85 que "A los 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 automdticamente cada un (1) afio 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 ultimo dia hdbil de cada afio, entrando en vigencia desde el momento de su
publicacion. La Autoridad Nacional de la Competencia publicard el valor actualizado de la unidad movil en su pdgina
web".

6 Los «Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econdmicas» fueron aprobados por la Resolucién SC N°
208/2018 de fecha 11 de abril de 2018.
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