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Nimero: RESOL-2018-500-APN-SECC#MP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 22 de Agosto de 2018

Referencia: EX-2018-26426422- -APN-DGD#MP - Conc. 1425

VISTO el Expediente N°EX-2018-26426422- - APN-DGD#MP, 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
presentacién y tramitacién por los obligados ante la ex 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 operacion de concentraciéon econdémica notificada en fecha 7 de febrero de 2017, celebrada y
ejecutada en el exterior, consistente en la adquisicién indirecta del control exclusivo sobre la firma
NAVIERA DEL SUD S.A. por parte de la firma INTEROCEAN TRANSPORTATION INC.

Que la transaccion se estructura mediante la adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacion y con
derecho a voto de las firmas PALMDEAL SHIPPING INC. y MONDALVA SHIPPING INC. los tnicos
accionistas de la firma NAVIERA DEL SUD S.A. en forma previa a la operacion.

Que las compaififas objeto de la transacciéon integraban el GRUPO ULTRAPETROL dedicado
primordialmente al transporte maritimo nacional e internacional.

Que la firma titular formal de los paquetes accionarios transferidos era la firma PRINCELY
INTERNATIONAL FINANCIAL CORP., una afiliada de la firma ULTRAPETROL (BAHAMAS) LTD.

Que la firma adquiriente de los paquetes accionarios es la firma INTEROCEAN TRANSPORTATION
INC., compaiia directamente controlada en forma conjunta por los vehiculos holding, las firmas HAZELS
INVESTMENTS LLC e ITOPA HOLDINGS LLC.

Que el cierre de la transaccién tuvo lugar el dia 31 de enero de 2017, conforme surge de la Clausula 2.3 del
Contrato de Compraventa de Participaciones, instrumento mediante el cual se implementa la transaccion
notificada.

Que las firmas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de presentar una traduccién
legalizada integral de la documentacién acompafiada como Anexo 2.f).i en su presentacion de fecha 29 de



marzo de 2017.

Que las firmas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de presentar la traduccién
legalizada de la documentacién acompaiiada como Anexo 2 (f) en su presentacion de fecha 9 de mayo de
2017.

Que la documentacién resefiada no ha sido debidamente traducida, siendo suficiente la versién en su idioma
original a los fines de realizar el andlisis pertinente.

Que las empresas involucradas notificaron la operaciéon de concentracién econdmica, en tiempo y forma,
conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los
requerimientos efectuados por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentraciéon econdémica en los términos del inciso c) del
Articulo 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 la suma de PESOS
DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000) del 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.

Que, en virtud del andlisis realizado, la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracién econdémica 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 econdmico general.

Que, la mencionada ex Comision Nacional emiti6 el Dictamen de fecha 21 de junio de 2018
correspondiente a la “Conc. 1425” aconsejando al sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion
notificada, la cual consiste en la adquisiciéon del control exclusivo sobre la firma NAVIERA DEL SUD
S.A. por parte de la firma INTEROCEAN TRANSPORTATION INC., todo ello en virtud de lo establecido
en el inciso a) del Articulo 13 de la Ley N° 25.156 y eximir a las partes de presentar la traduccidon
legalizada integral de la documentacién acompaiada como Anexo 2.f).i en la presentacion de fecha 30 de
marzo de 2017, como una traduccién legalizada de la documentaciéon acompaiiada como Anexo 2 (f) en la
presentacion de fecha 9 de mayo de 2017.

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, cabe destacar, que si bien con fecha 15 de mayo de 2018 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N
© 27.442, su Decreto Reglamentario N° 480 de fecha 23 de mayo de 2018, estableci6 en el Articulo 81 que
los expedientes iniciados en los términos del Capitulo III de la Ley N° 25.156, continuardn su tramitacion
hasta su finalizacién conforme a lo establecido en la ley mencionada en tltimo término.

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 13, 18, 21 y 58 de la Ley N° 25.156, 81 de la Ley N° 27.442 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25
de enero de 2001, 357 de fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones, 350 de fecha 20 de abril de
2018 y el Articulo 5° del Decreto N° 480/18.

Por ello,



EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Eximase a las firmas INTEROCEAN TRANSPORTATION INC., PRINCELY
INTERNATIONAL FINANCIAL CORP., ULTRAPETROL (BAHAMAS) LTC, UABL S.A. y
ULTRAPETROL S.A. de presentar la traduccion legalizada integral de la documentacién acompafiada
como Anexo 2.f).i en la presentacion de fecha 29 de marzo de 2017, y la traduccién legalizada de la
documentacién acompaiiada como Anexo 2 (f) en la presentacion de fecha 9 de mayo de 2017.

ARTICULO 2°.- Autorizase la operacion de concentracién econdmica notificada, la cual consiste en la
adquisicion del control exclusivo sobre la firma NAVIERA DEL SUD S.A. por parte de la firma
INTEROCEAN TRANSPORTATION INC., todo ello en virtud de lo establecido en el inciso a) del
Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 3°.- Considérase al Dictamen de fecha 21 de junio de 2018 correspondiente a la “Conc.
1425 emitido por la ex COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION
que, como Anexo [F-2018-29553720- APN-CNDC#MP, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 4°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 5°.- Comuniquese y archivese.

Digitally signed by BRAUN Miguel

Date: 2018.08.22 18:48:44 ART

Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Miguel Braun
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0=MINISTERIO DE MODERNIZACION, ou=SECRETARIA DE
MODERNIZACION ADMINISTRATIVA, serialNumber=CUIT
30715117564
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Dictamen firma conjunta

Numero: [F-2018-29553720-APN-CNDC#MP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 21 de Junio de 2018

Referencia: Conc. 1425 | Dictamen Art. 13 (a) Ley N° 25.156

SENOR SECRETARIO DE COMERCIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen, referido a la operacion de concentracién econémica
que tramita bajo el Expediente N° SO1: 0049426/2017 del Registro del MINISTERIO DE PRODUCCION,
caratulado: “INTEROCEAN TRANSPORTATION INC., PRICENLY INTERNATIONAL FINACIAL CORP.,
UTRAPETROL (BAHAMAS) LTD, UABL S.A. Y UTRAPETROL S.A. S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA
LEY 25.156 (CONC. 1425.”

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1. El dia 7 de febrero de 2017, esta Comisién Nacional recibié la notificacién de una operacion de
concentracion econdmica, celebrada y ejecutada en el exterior, consistente en la adquisicién indirecta del
control exclusivo sobre la firma NAVIERA DEL SUD S.A. (en adelante, “NAVIERA”) por parte de la
firma INTEROCEAN TRANSPORTATION INC. (en adelante, “INTEROCEAN™).

2. La transaccion se estructura mediante la adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacién y con
derecho a voto de PALMDEAL SHIPPING INC. (en adelante, “PALMDEAL”) y MONDALVA

SHIPPING INC. (en adelante, “MONDALVA”) —los tnicos accionistas de NAVIERA en forma previa a

la operacic’m.1

3. Las compaiias objeto de la transaccion integraban el «Grupo Ultrapetrol» —el cual se encuentra
articulado alrededor de la sociedad holding ULTRAPETROL (BAHAMAS) LTD.—, dedicado
primordialmente al transporte maritimo nacional e internacional. La titular formal de los paquetes
accionarios transferidos era PRINCELY INTERNATIONAL FINANCIAL CORP., una afiliada de
ULTRAPETROL (BAHAMAS) LTD.

4. La adquiriente de estos paquetes accionarios es la firma INTEROCEAN —compafiia directamente
controlada en forma conjunta por los vehiculos holding HAZELS INVESTMENTS LLC (en adelante,
“HAZELS”) e ITOPA HOLDINGS LLC.

5. Ahora bien, mientras ITOPA HOLDINGS LLC es una afiliada de CENTRAL AMERICAN
MEZZANINE INFRASTRUCTURE FUND II LP —un vehiculo de inversion que en forma previa al cierre
de la transaccion no desarrollaba directa ni indirectamente actividades econdmicas de ninguna indole en la
Reptiblica Argentina—, HAZELS es una subsidiaria de la firma SIPSA S.A., una sociedad



abierta controlada por miembros de la familia Menéndez Ross y cuyas acciones se negocian en el Mercado
de Valores de Santiago de Chile.

6. En la Republica Argentina, la familia Menéndez Ross controla también a INVERSIONES LOS ANDES
S.A. —dedicada al desarrollo y comercializacion del emprendimiento inmobiliario «Pilar del Este», en la
provincia de Buenos Aires—; a JEFFERSON SUDAMERICANA S.A. —dedicada a la fabricacion de
valvulas solenoides—; y a NAVALIA S.A. —dedicada a proveeduria naval y agenciamiento en la ciudad
de Ushuaia.

7. Por otra parte, NAVIERA se focaliza en el transporte maritimo de carga y regularmente realiza la ruta
Buenos Aires — Tierra del Fuego. En la flota de la compaiiia destaca el portacontenedores «Argentino II»;
ademads, administr6 —hasta abril de 2017— el portacontenedores «Asturiano» y es también la titular del
arrendamiento del buque ranker «Mentor».

8. El cierre de la transaccion tuvo lugar el dia 31 de enero de 2017, conforme surge de la «Clausula 2.3 —
Fecha de Cierre» del «Contrato de Compraventa de Participaciones» — instrumento mediante el cual se

implementa la transaccion notificada.” La notificacién de la operacion se efectué el quinto dia hébil
posterior a la fecha de cierre.

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

I1.1. Naturaleza de la operacion y analisis de los efectos econémicos

9. Como se detalld6 previamente, la presente operacién consiste en la adquisicion de PALMDEAL y
MONDALVA por parte de INTEROCEAN. A continuaciodn, se listan las empresas afectadas y su actividad
econdmica en Argentina:

Tabla 1 | Actividades de las empresas afectadas en Argentina

Empresas Actividad
PALMDEAL Servicio de transporte maritimo de
(SIELI 55;121? INC. cargas. En su activo se encuentra el
. buque «Asturiano».
(Objeto)
Servicio de transporte maritimo de
cargas entre Buenos Aires y Tierra del
NAVIERA Fuego —a través de un buque llamado
DEL SUD S.A. «Argentino II». Administra también el
(Objeto) buque «Asturiano»> y es titular del
arrendamiento del buque ranker
«Mentor».*
JEFFERSON
SUDAMERICANA

S.A.
(Grupo Comprador)

INVERSIONES
LOS ANDES S.A.
(Grupo Comprador)

Fabricacién de valvulas solenoides.’

Desarrollo y comercializacién del
emprendimiento inmobiliario «Pilar del
Este», ubicado en la Provincia de
Buenos Aires.



Proveeduria naval y servicios de

NAVALIA S.A. agenciamiento maritimo en el puerto de
(Grupo Comprador) Ushuaia, en la provincia de Tierra del
Fuego.

Fuente: CNDC en base a informacién aportadas por las partes en el presente expediente

10. Se verifica a partir de las actividades descriptas una relacion de tipo vertical, toda vez que NAVIERA
brinda el servicio maritimo de carga desde y hacia el puerto de Ushuaia, y que NAVALIA ofrece el servicio
de proveeduria naval y de agenciamiento maritimo en dicho puerto.

11. El servicio de proveeduria naval consiste en la provision de mercaderia a los barcos que recalan en el
puerto con el objetivo de satisfacer las necesidades de la tripulacion. Teniendo en cuenta que NAVALIA
ofrece principalmente alimentos —no solo para la tripulacién de los barcos que estdn en el puerto, sino
también a otros canales como hoteles, restaurantes, entre otros—, y considerando que en el puerto bajo
andlisis existen al menos cuatro empresas que prestan el mismo tipo de servicio, no se considera necesario
profundizar el anélisis de este efecto.

12. Respecto del servicio de agenciamiento maritimo, el mismo consiste en la atencién a las naves
mercantes en asuntos administrativos que deben ser realizados una vez que estas arriban al puerto. El
agente maritimo actda como representante del responsable del buque mientras la nave permanece en el
puerto y ejecuta las fases terrestres del transporte maritimo. Sus funciones son preparar la documentacion
para las autoridades, gestionar los permisos de atraque, contratar el remolque y el pilotaje, entre otras
actividades.

13. Cabe senalar que todo buque que atraca a un puerto —independientemente del objetivo comercial que
tenga—, estd obligado a tener un agente maritimo, el cudl puede representar a su vez a varias navieras o
armadores simultdneamente.

14. Por su parte, el servicio maritimo de carga es una actividad desarrollada integramente por las empresas
navieras, quienes transportan la carga en containers desde y hacia el puerto de origen y destino. La empresa
objeto de la operacion, a través del buque «Argentino II» —y, hasta abril de 2017, del buque
«Asturiano»—, se dedica al servicio maritimo de carga entre Tierra del Fuego y Buenos Aires.

15. A partir de lo expuesto, cabe indicar que la operacidn bajo andlisis presenta una relacion preexistente de

hecho, dado que la totalidad de operaciones que suministr6 NAVALIA a buques de carga fueron
demandados por NAVIERA, y que esta dltima sélo contrat6 servicios de agenciamiento a NAVALIA, por

lo que la consolidacién de ambas empresas en un mismo grupo econdmico no afecta a terceros

competidores en este mercado.

16. Asimismo, vale la pena destacar que, de todos los buques que registraron movimientos en el puerto de
Ushuaia y contrataron servicios de agenciamiento, solo el 17% estd explicado por buques especificamente
de cargas, siendo los de transporte de pasajeros los que més veces demandaron dicho servicio (68%).

17. A partir de lo anterior, y considerando todos los buques que atracaron en Ushuaia (independientemente
de su actividad econémica), NAVALIA agencié el 25% del total de los movimientos, enfrentando la
competencia en Ushuaia de otros 10 agentes maritimos comerciales.

18. En virtud de lo expuesto, la relaciéon vertical verificada a partir de la presente operaciéon no genera
preocupacion desde el punto de vista de la competencia.

I1.2. Clausulas de Restricciones Accesorias
19. 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, fundamento explicitamente recogido
por la Camara de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal en “Clariant Participations Ltd y otros c/



Defensa de la Competencia s/ Apel Resol Comision Nac Defensa de la Compet” (Causa 25.240/15/CA?2).

20. Habiendo analizado la documentacién aportada, esta Comisiéon Nacional advierte la presencia de una
clausula que establece restricciones accesorias a la operacion, pactada en el «Contrato de Compraventa de

Participaciones» de fecha 31 de enero de 2017.°

21. La estipulacion, identificada como «Cldusula 5.12 | Exclusividad — No Competencia», dispone en
primer lugar que las firmas integrantes del «Grupo Ultrapetrol» deberan —por un periodo de TREINTA y
SEIS (36) MESES — abstenerse de ofrecer empleo o contratar“... a cualquier individuo que fue un
funcionario o miembro de alta jerarquia o Personal de Administracion de Programa o Clave en Ventas del
Negocio Maritimo inmediatamente antes del Cierre...”.

22. Por otro lado, la misma clausula también estipula que el «Grupo Ultrapetrol» se compromete por un
plazo de TREINTA y SEIS (36) MESES a no participar en una «Actividad en Competencia». A
requerimiento de esta Comisiéon Nacional, las partes notificantes han explicado que la «Actividad en
Competencia» a la que hace referencia esta parte de la cldusula consiste en lo que el instrumento define
como «Negocio de Transporte Ocednico».

23. El «Negocio de Transporte Ocednico» se encuentra subdividido en 2 segmentos. El primero es el que
actualmente cubre el buque «Argentino II» que completa el tramo Buenos Aires — Tierra del Fuego de
transporte de contenedores. El segundo segmento es el que cubre el buque fanker «Mentor» —este tipo de

buques tienen como actividad principal el transporte de combustibles.’

24. Conviene también poner de resalto que, ademads de la jurisprudencia citada, los nuevos «Lineamientos

para el Control de las Concentraciones Econémicass® mencionan que las partes en una operacién de

concentracion econdmica tienen la facultad de estipular ciertas cldusulas o acuerdos que limiten la
competencia entre ellas —en ese sentido, la normativa citada alude a la posibilidad que sean legitimamente
pactadas cldusulas de no-competencia, de no captacion de clientes, o de empleados.

25. No obstante, y aun cuando en los lineamientos se sefiala que estas limitaciones son por lo general
inocuas respecto a su capacidad de generar un perjuicio a la competencia en los mercados, en ellos también
se advierte expresamente que, en algunos casos particulares, las restricciones accesorias estipuladas pueden
afectar el interés econdmico general.

26. Para descartar esta posibilidad, debe examinarse si las disposiciones contractuales que limiten la
competencia se encuentran acotadas en su alcance a los sujetos involucrados en la operacién de
concentracion economica, como asi también a los productos o servicios involucrados en la transaccion; por
lo mismo, también debe indagarse si la duracidon y la cobertura geografica establecida para las restricciones
es razonable y proporcionada con respecto a sus objetivos especificos.

27. Examinadas bajo el enfoque descripto las cldusulas que han sido estipuladas en el marco de la presente
operacion, no se advierte que las mismas tengan virtualidad para desvirtuar o restringirla competencia en

ninguno de los mercados analizados, en los términos del articulo 7 de la Ley N° 25.156.°
IIIl. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

28. Conforme lo estipulado en el Articulo 81 del Decreto N° 480/2018, el cual reglamenta la Ley N° 27.442

de Defensa de la Competencia, se aplica a las presentes actuaciones las disposiciones de la Ley N° 25.156

y su normativa complementaria. 10

29. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién 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 Comisiéon Nacional de Defensa de la Competencia.



30. La operacién notificada constituye una concentracién econdémica en los términos del Articulo 6° inciso
(c) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

31. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas afectadas,
superan los DOSCIENTOS MILLONES de PESOS ($200.000.000.-) por encima del 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.

IV. PROCEDIMIENTO

32. El dia 7 de febrero de 2017, las partes notificaron la operacion mediante la presentacion del
Formularios F1 correspondiente.

33. Luego de varias presentaciones en relacion a lo establecido por la Resolucién SDCyC N° 40/01, con
fecha 6 de octubre de 2017 —y tras analizar la presentacion efectuada—, esta Comision Nacional considerd
que la informacién se hallaba incompleta, formulando observaciones al F1 y haciéndoseles saber a las
empresas notificantes que el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 comenzé a correr el dia
habil posterior al 3 de octubre de 2017 y que hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado quedaria
suspendido dicho plazo. Dicho proveido fue notificado a las partes el mismo 9 de octubre de 2017.

34. El dia 13 de julio de 2017, y en virtud de lo estipulado por el Art. 16 de la Ley 25.156, se solicit6 a la
ADMINISTRACION GENERAL DE PUERTOS SOCIEDAD DEL ESTADO (AGPSE) que se expida con
relacién a la operacion en andlisis.

35. El dia 14 de julio de 2017, y en virtud de lo estipulado por el Art. 16 de la Ley 25.156, se solicit6 a la
SUBSECRETARIA DE PUERTOS Y VIAS NAVEGABLES DE LA NACION que se expida con relacion
a la operacién en andlisis.

36. El dia 5 /de septiembre de 2017, y mediante NO-2017-19030600-APN-GG#AGP, Ila
ADMINISTRACION GENERAL DE PUERTOS SOCIEDAD DEL ESTADO (AGPSE) emiti6 la opinién
prevista por el Art. 16 de la Ley 25.156, sin oponer objecion alguna a la operacion notificada.

37. Por otra parte, la SUBSECRETARIA DE PUERTOS Y VIAS NAVEGABLES DE LA NACION no ha
brindado una respuesta a la intervencién que oportunamente se le solicitara, por lo que —conforme a lo
previsto en el ya citado Art. 16 de la Ley N° 25.156 y su normativa complementaria— se considera en este
acto que no tiene objecion alguna que formular a la misma.

38. Con fecha 11 de junio de 2018, las partes cumplimentaron el dltimo requerimiento realizado por esta
Comisién Nacional, teniéndose por completo el Formulario F1 acompafado y reanudando el computo del
plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 el dia habil posterior al enunciado.

V. EXIMICION DE TRADUCCION

39. Las empresas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de presentar una traduccioén
legalizada integral de la documentacién acompaiiada como «Anexo 2.f).i» en su presentacion de fecha 30
de marzo de 2017 (ver N° de Orden 2, pags. 155/200, y N° de Orden 3, pags. 1/44). En este sentido, las
partes presentaron en la fecha consignada una traduccidon legalizada y certificada de las partes mds
relevantes de dicha documentacion.

40. De igual manera, las empresas notificantes han solicitado oportunamente que se las exima de presentar
la traduccion legalizada de la documentacion acompafiada como «Anexo 2 (f)» en su presentacion de fecha
9 de mayo de 2017 (ver N° de Orden 3, pags. 98/161).



41. Ahora bien, aun cuando efectivamente la documentacion resefiada no ha sido debidamente traducida,
siendo suficiente la version en su idioma original a los fines de realizar el andlisis pertinente y habiéndolo
solicitado oportunamente los notificantes, esta Comisiéon Nacional recomienda al Sefor Secretario de
Comercio —de conformidad con lo establecido en la Resolucion N° 40/2001 de la SDCyC, en su Anexo I,
Apartado C, inciso (b) in fine, dispensar a las partes de la traduccién correspondiente.

VI. CONCLUSIONES

42. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia
concluye que la operacion de concentracion economica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N°
25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al
interés econémico general.

43. Por ello, esta Comisiéon Nacional de Defensa de la Competencia aconseja al Sefior Secretario de
Comercio (a) autorizar la operacion notificada, la cual consiste en la adquisicion del control exclusivo sobre
la firma NAVIERA DEL SUD S.A. por parte INTEROCEAN TRANSPORTATION INC., todo ello en
virtud de lo establecido en el Articulo 13 inc. (a) de la Ley N° 25.156 y (b) eximir a las partes de presentar
la traduccién legalizada integral de la documentaciéon acompaiiada como «Anexo 2.f).i» en la presentacion
de fecha 30 de marzo de 2017, la cual obra a (ver N° de Orden 2, pags. 155/200, y N°de Orden 3, pags.
1/44), como una traduccién legalizada de la documentacién acompafiada como «Anexo 2 (f)» en la
presentacion de fecha 9 de mayo de 2017 (ver N° de Orden 3, pags. 98/161).

44. Elévese el presente Dictamen al Sefior Secretario de Comercio, previo paso por la DIRECCION
GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS del MINISTERIO DE PRODUCCION para su conocimiento.

I Cabe destacar que mientras MONDALVA es un vehiculo holding empleado exclusivamente para la gestién de la
participacién social de NAVIERA, en el activo de PALMDEAL también se encuentra —ademds de acciones de
NAVIERA— el buque portacontenedores «Asturianos.

2 Ver «Anexo 2 .(f).i» de la presentacioén de fecha 29 de marzo de 2017 (ver N° de Orden 3, pag. 57).

3 El contrato de arrendamiento del «Asturiano» fue terminado y el buque devuelto a su armador una vez vencido el plazo
de permiso para operar hasta abril 2017, dado que el mismo estaba operando excepcionalmente por superar la edad
permitida.

4 El «Mentor» es un buque tanker que tiene como actividad principal el transporte de combustible. En la actualidad
opera bajo un contrato de largo plazo con PAMPA ENERGIA S.A. —recalando generalmente en Bahia Blanca, Dock
Sud y Puerto General San Martin.

5 Una vélvula selenoide es una bobina cuyo funcionamiento se basa en campos electromagnéticos. Son utilizadas para
controlar la entrada o salida de fluidos y gases en sitios de dificil acceso, o donde el entorno puede ser peligroso, como
en sitios con altas temperaturas o con productos quimicos peligrosos.

6 Es oportuno poner de resalto que las partes han estipulado en el mismo instrumento, especificamente en su «Cldusula
5.3 | Confidencialidad», que dardn tratamiento confidencial a los términos particulares que pudiese contener el acuerdo
celebrado y la informacién que hayan obtenido respecto de la otra como consecuencia de las tratativas previas a su
celebracién y ejecucién. Se aprecia nitidamente que, tal y como se encuentra estipulada, una cldusula como la resefiada
no tiene por objeto ni efecto limitar la capacidad competitiva futura de ninguna de las partes intervinientes en la
operacion notificada y, por lo tanto, no puede considerarse que configure una restriccién accesoria a la transaccidon
notificada. Las mismas conclusiones le caben al «Acuerdo de Confidencialidad» celebrado en forma previa a la
suscripcién del contrato mediante el cual se instrument6 la operacién notificada por INTEROCEAN, UABL S.A. —firma
perteneciente al «Grupo Ultrapetrol»— y NAVIERA (ver N° de Orden 3, pags. 67/82).

7 Las partes notificantes también han aclarado que, para el «segmento portacontenedores», el ambito geografico de
aplicacion de la cldusula se encuentra constituido por el Puerto de Buenos Aires y Puerto de Tierra del Fuego; mientras
que para el «segmento tanker»—esto es, el negocio de transporte de combustible— el dmbito geogrifico es la Republica
Argentina, lo cual obedeceria al hecho que “... los buques tanker cambian su servicio de acuerdo a la necesidad del
cliente.”



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

9 Es oportuno poner de resalto que las partes han estipulado, especificamente en la «Cldusula 5.29 | Confidencialidad»
del «Contrato de Compraventa de acciones» de fecha 19 de diciembre de 2016, que dardn tratamiento confidencial a los
términos particulares que pudiese contener el acuerdo celebrado y la informacién que hayan obtenido respecto de la otra
como consecuencia de las tratativas previas a su celebracidon y ejecucion; la obligacién subsistird por un plazo de CINCO
(5) afios a partir de la fecha de cierre de la operacion. Se aprecia nitidamente que, tal y como se encuentra estipulada,
una cldusula como la reseflada no tiene por objeto ni efecto limitar la capacidad competitiva futura de ninguna de las
partes intervinientes en la operaciéon notificada y, por lo tanto, no puede considerarse que configure una restriccion
accesoria a la transaccion notificada.

10 Bl Decreto N° 480/2018, publicado el 24 de mayo de 2018 en el Boletin Oficial de la Repuiblica Argentina, dispone
es su Articulo 81 que: “Los Expedientes iniciados en los términos del Capitulo Il de la Ley N° 25.156 y sus
modificaciones continuardn su tramitacion hasta su finalizacion conforme lo establecido en dicha norma.”
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