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Analisis econémico de la operacion.

EXXONMOBIL INTERNATIONAL HOLDING INC.Y
BRIDAS CORPORATION. (Conc.887)




Naturaleza de la operacion

La operacion de concentracion economica
notificada consistia en la adquisicion por parte de
BRIDAS del 100% de las acciones de SOUTHERN
CONE INTERNATIONAL, confiriendole esto el
control total sobre ESSO ARGENTINA S.R.L.

De esta forma, tras el Cierre de la Transaccion el
Grupo Exxon transferiria todo su negocio de
refinacion, distribucion y comercializacion de
combustibles, lubricantes y solventes en
Argentina a Bridas.




Naturaleza de la operacion

Bridas por su parte, posee en Argentina control
indirecto sobre PAN AMERICAN ENERGY LLC -
Sucursal Argentina- cuya actividad principal es la
exploracion, desarrollo y explotacion de
hidrocarburos, especificamente petroleo, gas
natural y gas licuado de petroleo.
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Caracteristica de la firma CNOOC

CNOOC co-controlante de BRIDAS es una firma constituida
en la Republica Socialista China.

Es una empresa de las denominadas SOES o Sociedad del
Estado.

La ley de sociedades de Republica Socialista China dispone
que las SOES son controaldas por el Estado.

El Organismo estatal encargado del control es la SASAC
(State owed Assets Supervision and Administration
Comission).



CARACTERISTICAS Y FACULTADES

DE LA SASAC

Fue creada a los fines de redefinir la relacion entre el
gobierno central y las llamadas “"empresas centrales”,
empresas seleccionadas por el gobierno.
Las firmas seleccionadas son las consideradas sensiblemente
estrategicas (quimicas, hidrocarburos,defensa, naviera,
generacion de energia).CNNOC es una de las firmas
consideradas estrategicas.
Entre las facultades principales se encuentran:

Supervisar activos

Autorizar inversiones

Nombrar directores y altos directivos

Supervisa la gestion diaria



CONCLUSIONES SOBRE EL

CONTROL FINAL

Como pudo observarse la SASAC en nombre del
Estado cumple un rol fundamental en el control de
a firma CNOOC.

_uego del analisis de los documentos aportados por
as partes notificantes, articulos de paginas
oficiales, y demas medios de estudio, se concluyo
que el Ultimo controlante de CNOOC era el
Gobierno de la Republica Popular China,
debiéndose tomar a todas las SOES como firmas
integrantes de un solo Grupo economico.




Naturaleza de las relaciones identificadas

Horizontales: Gas licuado del petroleo (GLP).

Verticales: i) entre la exploracion y explotacion de
petroleo crudo, y la oferta de productos derivados del
petroleo como combustibles liquidos, GLP, carbon de
petroleo (Coque), asfalto, fuel oil, jet fuel, solventes y
lubricantes; ii) produccion de gas natural y Ia
comercializacion minorista de GNC.
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Efectos verticales entre el mercado de petroleo

crudoy la produccion de derivados

Se analizan dos hipo6tesis:

° 1. Evaluacion del cierre de mercado “aguas
abajo”(cierre del Dowstream). Que desde
“arriba” nieguen venta o0 discriminen a
jugadores de “abajo”)

° 2. Evaluacion de los efectos del cierre de
mercado “aguas arriba” (Cierre del Upstream).

Que desde “abajo” se excluyan jugadores de
“arriba”.



Efectos verticales entre el mercado de petroleo

crudoy la produccion de derivados

Participaciones (%) de Petroleo Crudo efectivamente transados en
el mercado nacional con exportaciones. Afios 2008 a 2010.

Petroleo (M3) 2010
2008 2009 2010 Expo 21%

Pan American 32% 34% 34% Merc Int 13%
Chevron San Jorge SA 12% 11% 10%

Occidental Argentina Exploration and Production Inc 12% 12% 12%

Tecpetrol SA 5% 4% 1%

Pluspetrol SA 4% 3% 3%

Petro Andina Resources Limited 4% 5% 4%

Enap Sipetrol Argentina SA 3% 3% 3%

Compaifias Asociadas Petroleras SA 3% 3% 3%

Petrolera Entre Lomas SA 3% 3% 4%

Apache Energia Argentina SRL 2% 2% 2%

Total Austral SA 2% 2% 2%

Wintershall Energy SA 2% 2% 2%

IFC 2% 2% 2%

Connacher Oil & Gas 2% 1% 0%

Petroguimica Comodoro Rivadavia SA 2% 2% 2%

Petrolera LF Company SRL 1% 1% 1%

Chanarers Herrados 1% 1% 1%

Otros 7% 7% 10%

Total 100% 100% 100%

Fuente: elaboracion propia en base a datos de la Secretaria de Energia
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Efectos verticales entre el mercado de petroleo

crudoy la produccion de derivados

Capacidad de Produccion por Planta (Ao 2012)

Capacidad de
Empresa Ubicacion produceion P articipacion
actual
(en barriles diarios)
SHELL Dock Sud 100000 15,4%
YPF La Plata 200000 30,8%
Lujan de Cuyo 120000 18,5%
Plaza Huincul 30000 4,6 %
Total YPF 350000 53,8%
ESSO Campana 95000 14,6%
OlIL San Lorenzo 50000 7,7%
PETROBRAS | Bahia Blanca 35000 5,4%
REFINOR Campo Duran 20000 3,1%
Totales 650000 100,0%

Fuente: CNDC, en base a informacion brindada por las partes.
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Efectos verticales entre el mercado de petroleo

crudoy la produccion de derivados

° Demanda nacional de petroleo a procesar. Ao 2010.
Afio 2010
Demanda de petr6leo para procesar
Suma de cantidad (m 3)
Empresa Participaciones
ENARSA ENERGIA ARGENTINA S.A. 0,2%
ENERGIA DERIVADOS DELPETROLEO S.A. 0,0%
ESSO S.A.P.A. 29,1%
FEBRA PETROL S.A. 0,0%
FOX PETROL S.A. 0,2%
GRASTA PETROL 0,0%
MYC PETROL S.A. 0,0%
NEW AMERICAN OIL 0,4%
PANAPETROLEO S .A. 0,1%
PETROBRAS ARGENTINA S .A. 10,9%
PETROLERA ARGENTINA S.A. 0,5%
Polipetrol S.A. 0,2%
REFINADORA NEUQUINA S.A. 0,1%
REFINERIADELNORTE S.A.(REFINOR) 4.7%
SaltaPetrol S.R.L. 0,0%
SHELL C.A.P.S .A. 31,2%
YPF S.A. 22,3%
Total general 100,0%
Fuente: elaboracién propia en base a datos de la Secretaria de Enerni=
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Inversion, restricciones tecnicas y efectos sobre el

interés economico general

La CNDC detecto que la etapa de refinacion de petroleo
crudo carecia de caracteristicas competitivas.

Esto se derivaba de una oferta fija en contexto de
utilizacion cuasi plena de la capacidad instalada de
refinacion, fruto de un deéficit de inversiones en un
contexto de demanda creciente.

Asi, no existen incentivos en los distintos agentes a
competir por incrementar su cuota de mercado.

En este contexto cada uno podia actuar como monopolista
dentro de su porcion de mercado.
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Produccion de Refinados

Ao Jet Fuel-oil Gas oil (1) Naftas (2) Otros Total
2001 2.177.764 1.824.138 12.224.222 7.159.640 12.546.496 35.932.260
2002 1.555.898 1.857.615 11.169.305 6.586.869 11.929.493 33.099.180
2003 1.370.805 2.018.081 11.848.041 6.254.892 13.084.881 34.576.700
2004 1.459.230 2.460.862 12.011.898 5.964.034 13.240.271 35.136.295
2005 1.519.925 2.897.917 11.673.421 6.043.139 12.804.066 34.938.468
2006 1.417.596 3.576.923 12.570.264 5.889.317 12.869.866 36.323.966
2007 1.499.899 4.494.224 12.915.597 5.965.162 13.772.475 38.647.358
2008 1.487.100 4.954.789 12.472.000 5.849.133 14.363.456 39.126.478
2009 1.557.902 3.366.334 11.977.825 6.019.183 12.450.802 35.372.046
2010 1.644.253 2.918.788 12.139.133 7.075.210 12.113.378 35.890.762
2011 1.593.913 2.227.340 12.091.461 7.794.661 12.271.308 35.978.683
Variacion 2001 - 2011 -27% 22% -1% 9% -2% 0%
Fuente: Elaboracion propia en base a la Secretaria de Energia de la Nacion
(1) Gas oil de grado 1,2,3
CN Comision Nacional de
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Produccion de Refinados
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Produccion y Venta de Gas Ol
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Importacionesy Exportaciones de Gas ol
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Importaciones 2011

Producto Cantidad Monto US$
Gas Natural Licuado 3.928.274 1.819.670.827
Gas Natural 3.537.171 1.107.339.087
Gasoil Grado 3 (Ultra) 1.230.205 967.276.487
Gasoil Grado 2 (Comun) 764.617 614.056.896
Nafta Grado 3 (Ultra) 133.894 100.184.675
Aerokerosene (Jet) 103.252 86.539.873
Resto 326.023 365.982.584
Total 10.023.436 5.061.050.429
2%\ 7%
2%
12% 36% Gas Natural Licuado
B Gas Natural
Gasoil Grado 3 (Ultra)
Gasoil Grado 2 (Comun)
Nafta Grado 3 (Ultra)
Aerokerosene (Jet)
19%
M Resto
22%




Inversion, restricciones tecnicas y efectos sobre el

interés economico general

Parcipacion en la Produccion de Gasoil
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Inversion, restricciones tecnicas y efectos sobre el

interés economico general

Parcipacion en la Produccidon de Naftas (1)
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Inversion, restricciones tecnicas y efectos sobre el

interés economico general

Participacion en la Produccion de Jet
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Inversion, restricciones tecnicas y efectos sobre el

interés economico general

Las eventéJaI? ganana as de efjciencia que pudiera
derivarse, de la i graélon vert|cal entre las etapas de
Producuon y reflnau e petroleo como cansecuencia de
a presente oc[])eraaon serlan totalmente internalizadas
For la firma adquirente sin queé;e registren beneficios para

deman dantﬁs de estos uctos como tampoco una
iIsminucion del perjyicio que vienen experlment(?né:lo y
que, .por el contrario, tiene elevada probabilidad de
agudizarse.

En este contexto, la Upica pOSIbI|Id?d de equiliprar los
mercados afectados de forma ﬂue comler)ce a
revertlrse I tendenqa expuesta es generauon de

yectos Inversion en aumento paci (? de
re naC|on Ios cualgs incrementarian Ia oerta e
dlstlntos derlvadors el petroleo beneficiando el mteres
economico genera
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Condicionamiento

Las Partes expresan e irrevocablemente se
comprometen a realizar un proyecto de ampliacion de la

Refineria "Campana”
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Condicionamiento

La ampliacion de |la Refineria permitira:

Incrementar su capacidad de refinacion hasta alcanzar los
120.000 (CIENTO VEINTE MIL) barriles de petroleo crudo
por dia. Como resultado de la misma, se espera
incrementar la produccion de gas oil aproximadamente
1.200.000 mt3/afno y la de naftas en aproximadamente
650.000 mt3/ano.

El costo de la inversion mencionada en el punto a) se
estima en el orden de OCHOCIENTOS MILLONES DE
DOLARES (U$S 800.000.000).
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