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VISTO el Expediente N° S01:0258860/2014 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO;

Que en las operaciones de concentracion econdémica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacién y
tramitacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SUBSECRETARIA
DE COMERCIO INTERIOR de la SECRETARIA DE COMERCIC del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de io dispuesto y por la
integracion arménica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que con fecha 5 de noviembre de 2014, las firmas TELEFONICA S.A.,
INTESA SANPAOLO S.p.A., MEDIOBANCA S.p.A. y ASSICURAZIONI GENERALI
S.p.A., se presentaron ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA a notificar 1a operacién de concentracién econdémica consistente en
la decision de ejercer discrecional e irrevocablemente la facultad de requerir la
escision no proporcional “Demerger” de la firma TELCO S.p.A., en la ventana
prevista entre las fechas 15 y 30 de junio de 2014, establecida en el acuerdo de

accionistas de la firma TELCO S.p.A.

)§J Que la presente notificacion esta relacionada con la operacién notificada
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en el Expediente N° 801:0014652/ Registro del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado: ‘PIRELLI & S.p.A.
S/NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)" y los incidentes de
seguimiento del compromiso asumido por las partes.

Que segun lo informado por las -notificantes, el “Demerger” se
materialiiara mediante la transferencia a CUATRO (4) nuevas sociedades
beneficiarias, de propiedad individual de cada una de las actuales accionistas de la
firma TELCO S.p.A., de la respectiva participacién de ésta dltima en la firma
TELECOM ITALIA S.p.A., que representa aproximadamente el VEINTITRES COMA
TREINTA Y NUEVE POR CIENTO (23,38 %) de las acciones ordinarias c-on derecho
a voto de la firma TELECOM ITALIA S.p.A., como asi también las deudas existentes.

Que como consecuencia de dicha escision, la firma TELCO S.p.A,
continuara existiendo con la actual némina de accionistas e idéntica participacion
accionaria, dejando de ser accionista de la firma TELECOM ITALIA S.p.A.
subsistiendo a fin de hacer frente a las deudas mencionadas.

— Que segun lo informado por las partes, finalmente con fecha 16 de julio

de 2014, la firma TELEFONICA S.A. anuncié la emision de bonos convertibles en
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acciones ordinarias de la firma TELECOM ITALIA S.p.A., reduciendo la firma

TELEFONICA S.A. su participacién en el capital con derecho a voto de la firma

TELECOM ITALIA S.p.A., entre un OCHO COMA TRES POR CIENTO (8,3 %) y un

NUEVE COMA CUATRO POR CIENTO (9,4 %) en el actual capital con derecho a
voto.

K‘-/ Que con fecha 9 de julio de 2014, la Asamblea Extraordinaria de la firma
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TELCO S.p.A. aprobo el “Plan de Demerger”, debiendo ser implementado dentro de
los SEIS (8) meses a contar desde la obtencién de las autorizaciones pertinentes.

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

Que la operacién notificada constituye una concentracién econdmica en
los términos del Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion
economica notificada ne infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de
los elementos reunidos en las presentes actuaciones no se desprende que tenga
entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda
resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, por este motivo, 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 operacién de escisién no
proporcional de la firma TELCO 8.p.A., efectuada por las firmas ASSICURAZIONI
GENERALI S.p.A., INTESA SANPAOLO Sp.A., MEDIOBANCA SpA. vy
TELEFONICA S.A., todo ello bajo la premisa que el Compromiso asumido y
receptado en la Resolucién N° 148 de fecha 13 de octubre de 2010 de la
SECRETARIA DE POLITICA ECONOMICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, dictada en el marco del Expediente N° S01:0014652/2009
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del Registro del MINISTERIO DE ECNOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado:
‘PIRELLI & S.p.A. S/NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)",
continua vigente en todos sus términos.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1136 de fecha
22 de mayo de 2015 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia
autenticada se incluye como Anexo y forma parte integrante de la presente
reso!uci'én.

Que la Direccién de Legale’s de Comercio dependiente de la Direccién
General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
PUBLICAS, 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 y 58 de la Ley N° 25,156 y el Decreto

N°® 357 de fecha 21 de febrero de 2002 y sus madificaciones.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE: |
ARTICULO 1°- Autorizase la operacion notificada consis‘tente en la escisién no
proport‘;ibnafl de la firma TELCO S.p.A., efectuada por las firmas ASSICURAZIONI
GENERALI S.p.A., INTESA SANPAOLO S.p.A, MEDIOBANCA SpA. vy
TELEFONICA, S.A., todo ello bajo la premisa que el Compromiso asumido y

receptado en la Resolucion N° 148 de fecha 13 de octubre de 2010 de la

2
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Secrataria do Comercio

SECRETARIA DE POLITICA ECONOMICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, continua vigente en todos sus términos, conforme lo
establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Lgy N® 25.156.
ARTICULOQ 2°.- Considérase parte integrante de ia presente resolucién, al Dictamen
N° 1136 de fecha 22 de mayo de 2015 emitido por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la
SUBSEbRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de la SECRETARIA DE COMERCIO
L? del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en TREINTA Y
CUATRO (34) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO- 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCION N° 11 6

C

PROY-801

5662

A




A —
e

Ny . S Py
A feare dertes the G cetsecnie 7 S sris v cer, A b,
- Aea pederrere ofee T roane e
Yo e ™ Nuvipad de S cpomn o b 00 nrofonctecses cat

Ref.: Expte. S01:0258860/2014 (Conc. 1180) HG/EA-AS-YD-SC
DICTAMEN N° 1/ 2(
BUENOSAIRES, 22 AWt mevg 045

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a |a
operacion de concentracion econdmica que tramita bajo el Expediehte N® 501:0258860/2014
del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado:
‘TELEFONICA S.A; ASSICURAZIONI GENERALJ S.pA. INTESA SANPAOLO SpA Y
MEDIOBANCA S.p.A. S/ NOTIFICACION ART. 8 LEY 25156 (CONC. 1180)"..

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1. Antecedente.

1. La presente operacién notificada tiene como antecedente el Expediente S01:0014652/2009
del registro del Ministerio de Economia y FINANZAS publicas caratulado: "PIRELL| & C
S.P.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)" en donde a
través dei dictamen CNDC N° 835 y la Resolucién SPE N° 148/10 (en adelante "Operacién
TELCO") se dispuso: “{...) Aceptar el compromiso ofrecido por las firmas TELEFONICA,
S.A.; ASSICURAZION! GENERAL! S.p.A! INTESA SANPAOLO S.p.A.. MEDIOBANCA -
BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.pA; TELCO SpA: TELECOM ITALIA Sp.A.;
TELECOM ITALIA INTERNATIONAL N.V., SOFORA TELECOMUNICACIONES SA.

5 6 6 2 NORTEL INVERSORA S.A.: TELECOM ARGENTINA S A TELECOM PERSONAL S A

TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. y TELEFONICA MOVILES DE ARGENTINA S.A. con

-’( las aclaraciones y precisiones efectuadas en el Titulo XIV del presente Dictamen por parte

de esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, y en consecuencia,

subordinar la autorizacion de la operacion consistente en la adquisicion por parte de

TELEFONICA, S.A. ASSICURAZION] GENERALJ S.p.A.. SINTONIA SA., INTESA

SANPAOLO S.p.A. y MEDIOBANCA S.p.A., através de TELCO S.p.A., de la totalidad del

Capital socig) de OLIMPIAS. A titular del 17.99% del capital de TELECOM ITALIA SpA.

==Perenecien s firmas PIRELLI & C. S.p.A., SINTONIA S A y SINTONIA Sp.A : junto al
< / | .

-
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56% de participacion directa con derechd a voto en TELECOM ITALIA S.pA.
perteneciente previamente a ASSICURAZIONI GENERAL| S.p,A.' y MEDIOBANCA SpA.,
transferida a TELCO S.p.A. con ocasién de la presente operacion; adicionandose el 0,91%
del capital con derecho a voto en TELECOM ITALIA S.p.A., que en el mes de marzo de
2008, TELCO S.p.A. adquirid a través del mercado de capitales en oferta publica, en los
terminos del Articulo 13 inciso b) de la Ley 25.156 al cumplimiento irrevocable y efectivo del

compromiso ofrecide con las aclaraciones y precisiones efectuadas en el Titulo XIV del
presente Dictamen.”

2. En tal sentido, las partes de dicha operacion se comprometieron, entre otras cosas: (.. )

2.5.- Las PARTES se obllgan a presemntar previamente y para su aprobacion ante la CNDC

“_ cualquier modificacion at Convenio de Accionistas de TELCO y/o el estatuto de TELCO que
tenga relacién con este COMPROMISO y/o tenga impacto en el mercado argentino; { )

2.9.- Adicionalmente, las PARTES se obligan a incorporar los apartados 2.1 al 2.8 (a

excepcion del 2.3) dei COMPROMISO al acuerdo de accionistas de TELCO dentro de 45

dias de la entrada en vigor de este COMPROMISO. {..) 210 (...) En caso de que TEF

ejerza alguna de las facultades que le confieren las clausulas 6 y 8.5 del Convenic de

Accionistas de TELCO debera notificar a la CNDC tal gejercicio dentro del plazo previsto en
la normativa vigente.”

3. Adicionalmente y en consecuencia del compromiso mencionado, de acuerdo a lo previsto
en la Clausula 11 del Shareholders Agreement (en adelante “SHA") del 28 de Abril de 2007
vigente y oportunamente acompanado en las actuaciones labradas por esta Comision bajo
el Numero de Expediente $01:0014652/2009 (C. 741).

-
2. La operacién
PROY-501 _ -
4. La operacion notificada se comenzé a gestar el dia 16 de Junio de 2014 oportunidad en
5 B b 2 que ASSECURAZIONI GENERALI S.p.A. {en adelante "GENERALI"), INTESA SANPAOLO

S.p.A. (en adelante "INTESA™ y MEDIOBANCA S.p.A. (en adelante “MEDIOBANCA") (y
'-'L todos ellos juntos en adelante los “Accionistas ltalianos”) decidieron ejercer discrecional y

irrevocablemente la facultad de requerir la escision no proporcional ("Demerger”) de
TELCO S.p.A. (en adelante “TELCO” ) en la ventana prevista entre el 15 y el 30 de Junio de
2014, establecida en el acuerdo de accionistas de TELCO. A dichos efectos, cada uno de

los Accionigtas lItalianos en TELCO, individualmente, efectuaron las notificaciones
necasarias

une de los restantes accionistas de dicha firma, entre ellos
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TELEFONICA, S.A. (en adelante "TELEFONICA") como asi también | Presidente de|
Directorio de 1a misma.

Como resultado del ejercicio de dicha Opcion por parte de los Accionistas ltaliancs, y de
conformidad con el SHA, el directorio de TELCO aprob6 el pasado 26 de junio de 2014 el

Plan de Demerger, sometiéndolo a consideracién de la Asamblea Extracrdinaria de
Accionistas.

Con fecha 9 de Julio de 2014, ia Asamblea Extraordinaria de Accionistas de TELCO aprobd
el Demerger Plan disefado por el directorio de TELCO,

Tal como fuera resuelto en dicha Asamblea, el directorio deberg implementar ef Demerger
dentro de los sels meses a contar desde la obtencién de las autorizaciones pertinentes,
entre ellas, esta Comisién Nacional, el Conselho Administrativo de Defesa Economica

("CADE") y el Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni ("'VASS™).

Tal como surge de la documentacian acompafiada, el Demerger se instrumentara,. una vez
obtenida ias autorizaciones antes mencionadas, de la-siguiente forma:

- -

a) A fin de acelerar la ejecucion del Demerger, cada uno de los accionistas de TELCO
otorgaran, proporcionalmente a sy participacion accionaria, prestamos a TELCO. Los
fondos de dichos prestamos seran utilizado por TELCO para la cancelacion total de sus

deudas con los distintos bancos y de los bonos suscriptos por los accionistas de
TELCO.

b) Seguidamente, el Demerger se materializara mediante la transferencia a cuatro nuevas
sociedades beneficiarias -de propiedad individual de cada una de las actuales
accionistas de TELCO-, de I3 respectiva participacién de TELCO en TELECOM ITALIA
S.P.A_(En adelante “TI"), que representan aproximadamente el 23,39% de ias acciones
ordinarias con derecho a voto de Th como asi también las deudas correspondientes a
los préstamos mencionados anteriormente,

c) En este gdntido, una vez cumplidas las condiciones precedentes, las compafias
creadas glo Q\

ectos del Demerger tendran los siguientes activos y pasivos:

O 1
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TELEFONICA

Acciones equivalentes al 14.77% del capital con

derecho a voto en T1 (10.2% del total capital social de
TI).

Deuda de 1,637 millones de Euros correspondiente al

préstamo anterior otorgado por TELEFONICA a
TELCO.

TELCO AG
S.R.L.

GENERALI

Acciones equivalentes -al 4,32% del capital con

derecho a voto en TI (2,98% deltotal capital sccial dé”

TI).

Deuda de 479 miltones dﬁ."Euros correspondiente al

préstamo  anterior .otorgédo por GENERALI a
TELCO. '

TELCO IS S.R.L.
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_ INTESA

Acciones equivalentes al 1,64% del capital con

derecho a voto en T (1,13% del total capital social de
TI. '

Deuda de 182 millones de Euros correspondiente al

préstame anterior otorgado por INTESA a TELCO.

i

o

TELCO MB

S.R.L.

MEDIOBANCA

Acciones equivalentes al 1,64% del capital con
derecho a voto en T1 {1.13% del total capital social de

™).

Deuda de 182 millones de Euros correspondiente al

préstamo. anterior otorgado por MEDIOBANCA A
TELCO.
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d) Luego del Demerger, TELCO continuara existiendo con la actual nomina de accionistas

e idéntica participacién accionaria, dejando de ser accionista de T, subsistiendo a fin de
hacer frente a las deudas existentes.

e) Finalmente, y tal como fuera oportunamente informada a esta Comisién" el 16 de julio
de 2014 TELEFONICA, S.A. (en adelante "TELEFONICA") anuncié ia emision de bonos
convertibles en acciones ordinarias de T. Como consecuencia de dicha transaccion, al
momento de convertirse los bonos en acc:ones ordinarias de TI, TELEFONICA reduciria
su pamcnpamén en el capital con derecho a voto de Ti, entre un 8,3% y un 9,4% en el
actual capital con derecho a voto de Tl

-f} Adicionalmente, TELEFONICA formalizé con VIVENDI S.A-el 19 de septiembre de 2014
" los contratos para la adquisicion de |a sociedad brasilefa GVT lo que implicara Ia
_transmisién a VIVENDI S A de 1.110 millones de acciones ordinarias de TI que
actualmente representan una parﬂcnpacnon del 8,3% del capital con derecho de voto de
dicha empresa. De este modo, una vez efectuado el Demerger y el closing de los bonos

y de la adguisicion de la sociedad brasxlena GVT TELEFONICA dejara de ser
accmnlsta de TI.

3. La actividad de las partés“

TELCO es una compadia italiana, cuyo objeto social es ser una sociedad hoiding que
administra las participaciones accionarias indirectas de TELEFONICA, GENERAL{, INTESA

y MEDIOBANCA en TI. Su capital social esta distribuido segun el sngulente cuadro aportado
por las partes

Telefénica SV Al 66,0% . 46.18%

Generali Group ' 19,320 30.58%

Intesa SanPaoclo ‘ 7.34% 1 & I1.62%

M-ediobanca Sp.A 7,34% ' 11,62%
AN

as a la i1fom.W y documentacion aportada en fecha 24/7/2014, en el marco del “fncidente de

seguinyfenio de comprokiis\Tlefofonica 5.4, —Expedienie SOTO03V680 12000 10, 741
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TELCO posee una participacion del 24% de |as acciones en circulacion de Tl que le otorga
el control de la misma. '

Ti 'es una sociedad italiana, cuya actividad principal es la prestacién de servicios de
telecomunicaciones no sélo en italia, sino a nivel mundial, incluyendo a Argentina a través
del Grupo TELECOM ARGENTINA, es decir que controla de forma indirecta a TELECOM
ARGENTINA S.A. y a TELECOM PERSONAL S A

INTESA es una empresa constituida en ltalia, cabeza del grupo bancaric “INTESA
SANPAQLO", Cuyos accionistas con una participacion superior al 5% del capital social son
las empresas COMPAGNIA DI SAN PAOLO (9,708%), BLACK ROCK, INC. {5,001%).

Las empresas argentinas en las cuales INTESA tiene participacion son ATLANTIS SA,

dedicada a la inversion y a la actividad financiera, 100% controlada por INTESA, y BANCO

PATAGONIA S.A., empresa argentina dedicada a la actividad bancaria donde INTESA
posee el 9,99% de las acciones?.

MEDIOBANCA es una comparia italiana, inscripta como entidad bancaria, que tiene por
actividad principal ser la Casa Matriz del Grupo Bancario Mediobanca, cuyo accionista con

una participacién superior al 5% del capital social es GRUPPO UNICREDITO, con el 8,76%
en la actualidad, y el GRUPPO BOLLORE, con e| 7.48%

ASSICURAZIONI es una compadia holding italiana enfocada en la actividad aseguradora y

reaseguradora, cuyo Unico acciomista con una participacion superior al 5% es
MEDIOBANCA GROUP, con un 13,24% de las acciones.

ASSICURAZIONI| posee el 99.99% de la firma GENERALI CORPORATE COMPARNIA
ARGENTINA DE SEGUROS GENERALES S.A., empresa argentina, cuya actividad es la
comercializacion de seguros generales y de personas®.

Asimismo, ASSICURAZIONI junto con LOS WERTHEIN S.A. poseen el control de CAJA
DE AHORRO Y SEGURO S.A. (en adelante indistintamente “CAYSSA"), con el 80% de los

* Informacion contenida en el dictamen CNDC N° 835, Expediente S11:0014652/2009 del registro dal Ministerio de

Econamia y FINANZAS piblic
{CONC. 741y,

¥ Informaci

caratulado: “PIRELLI & C $.P.A, Y OTROS &/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156

confenida en ¢f digianhdy CNDC N° 8335, Expediente S01 :00]4652/2009 del registra del Ministerio de
iaf FINANWZAS pablicgs cdpamulddo: “PIRELLI & CS.P.A. Y GTROS $/ NOTIFICACION ARTICULO R LEY 25136
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derechos de voto de esa sociedad. E! 10% restante se encuentra en manos del Plan de
Propiedad Participada. CAYSSA es una sociedad que se dedica al manejo y administracién
de paquetes accionarios de companias de seguro®.

18. CAYSSA controla directamente en el pais con el 99% de los derechos de voto a Ia empresa
CAJA DE SEGUROS S.A. (en adelante indistintamente “LA CAJA™, la cual es una firma

argentina, y que tiene tambien por actividad principal dedicarse a las operaciones de
Seguros generales y de personas®,

19. TRADICION DE SEGUROS S.A. s una firma argentina, antes denominada PATAGONIA
SEGUROS S.A., controlada por LA CAJA con el 96,99% de los derechos de voto, estando

el 3.01% restante en poder de CAYSSA, que tiene por actividad principal los negocigs de
seguros de accidentes personales®.

20. INSTITUTO DE SEGUROS DE MISIONES S A es una firma argentina, controtada
directamente por LA CAJA con el 94,95% de los derechos de voto, siendo su actividad

principal las operaciones de seguros generales y de vida. Es de destacar que CAYSSA
posee directamente un 5% de los derechos de voto en dicha empresa’.

21. LA CAJA DE SEGUROS DE RETIRO S.A. es uria empresa argentina, autorizada a dperar

‘seguros de retiro, controlada directamente por LA CAJA con el 95% de los derechos de
voto, poseyendo CAYSSA el 5% restante®

22. LA ESTRELLA S.A. COMPANIA DE SEGURQOS DE RETIRO es una compafia argentina,

dedicada a las operaciones de seguros de retiro, participada directamente por LA CAJA
con el 50% de los derechos de voto®.

* Informacion contenida en e dictamen CNDC N° 835, Expediente S01:0014652/2009 del registro del Ministerio de
Economia y FINANZAS pubticas caratulado: “PIRELLI & C S.P.A.Y OTROS $/ NOTIFICACION ARTICULO B LEY 25156
(CONC. 741)",

* Informacién contenida en el dictamen CNDC N® B35, Expediente SO1:0014652/2009 del regisiro del Ministerio de

Economia v FINANZAS publicas caratulada: “PIRELLI & CS.P.A.Y OTROS 8/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156
(CONC. 7417,

® Informacion contenida en el dictamen CNDC N® 835, Expediente 501:0014652/2009 del registro del Ministerio de
Economia y FINANZAS publicas caratulado: “PIRELLI& CSPA. Y OTROS §/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156
(CONC. 741y, . '

" Informacién contenida en ¢l dictamen CNDC N° 835, Expediente S01:0014652/2009 dél registro del Ministerio de

Economia y FINANZAS piblicas caratulado: “PIRELL| & C S.P.A.Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO & LEY 25156
(CONC, 741y, - :

¥ Informacion contenida en el dictamen CNDC N® 815, Expediente S01:0014632/2000 del registro del Ministerio de

Economia ¥ FINANZAS publicas carntulado: CPIRELLT& CSPALY OIROS S NOTHFICACION ARTICULO 8 LEY 25 156
(CCONC. 417,

" Informacién contenida Mgl dictamen CNDC N 835, Expudiente SUL0014632/2009 det registro def Ministerio de
Economia y#NANZAS pablidg caNh:do: "PIRELLI & CS.P.A Y OTROS,S/NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156
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23. LA CAJA ASEGURADORA DE RIESGOS DE TRABAJO AR.T. S.A. es una compafia
argentina, dedicada a las coberturas a las que se refiere la Ley N° 24.557 de Riesgos de
Trabajo. LA CAJA posee directamente el 50% de los derechos de voto en esta sociedad'®

24, EUROP ASSISTANCE ARGENTINA S.A. es una empresa argentina, que presta servicios
de asistencia al viajero, controlada directamente con el 86% de los derechos de voto, por
PONTE ALTA COMERCIO E CONSULTORIA LTD. indirectamente controlada por

CAYSSA, Asimismo, LA CAJA posee directamente el 34% restante de los derechos de
voto'". '

25. Por otro lado, CAYSSA controla a RITENERE S.A. del cual posee el 99,17% de los
derechos de voto'® sociedad que tiene por actividad principal la administracién y

- gerenciamiento de planes de fidelizacion de clientes y promociones relacionadas con
seguros ',

26. TELEFONICA es una sociedad anonima constituida de conformidad con las leyes dei Reino
de Espafa, siendo uno de los Operadores integrados de telecomunicaciones a escala
mundial en la provision de soluciones de comunicacion, informacién y entretenimiento, con
presencia en Europa y Latinoamérica,

27. Sus principales accionistas son BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S A1 (6,893%).
CAJA DE AHORROS Y PENSIONES DE BARCELONA ("LA CAIXAM® (5,43%) ¥
BLACKROCK, INC."® (3,895%).

28. Dado el volumen total de empresas que en el mundo controla directa e indirectamente
TELEFONICA, a continuacién se efectta una descripcion del control sblo en aquelias
empresas retacionadas o vinculadas a firmas Que operan en la Argentina.

PROY-S01 " Informacion contenida en el dictamen CNDC N° 8335, Expediente $01:00 14652/2009 det registro del Ministerio de
Economia y FINANZAS pablicas caratulado: “PIRELLI & CS.P.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO & LEY 25156

5 6 6 2 {CONC. 741)",

'" Informacion contenida en el dictamen CNDC N° 835, Expediente S01:0014652/2009 del registro del Ministerio de
Q[\ Evonomia y FINANZAS publicas caratulada: “FIR LLLI& CS.PAY OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LLEY 25156

(CONC, 741y,
" E10,83% restante es de propiedad de LA CAJA.

" Informacién contenida en el dictamen CNIXC N© 835, Expediente S01:0014652/2009 del registro del Ministerio de
Economia y FINANZAS plblicas caratulado: “PIRELLI & CS.P.A. Y OTROS 8/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 23156
(CONC. 741y,

" Basado en la informacién proporcionada por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. al 31 de diciembre de 2013
para el Reporte Anual de Gobierno Corporativo de Telefénica S. A. correspondiente a 2013,

* Basado en la informacion proporcionada por Caja de Ahorros » Pensiones de Barcelona, “la Caixa™, al 31 de
diciembre de 2013 corrdshondiente al Reporte Anual de Gobierno Corporativo de Teleténica S.a. correspondiente a
2013. 4N de participacion ipdirecto en TE se encuenira en propiedad de Caixa Bank, S.A.
p7e5e11tada ante la CNMV, ¢l 4 de febrero de 2010,
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TELEFONICA controla directamente a TELEFONICA INTERNACIONAL S.A. (100%),
TELEFONICA MOVILES ARGENTINA HOLDING SA. (75%). Asimismo, posee
participacién directa en TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A. (15.4%) vy
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. (1,8%).

TELEFONICA INTERNACIONAL S.A. es una empresa holding, que realiza Inversiones en
el sector de las telecomunicaciones, esta constituida en Espafa y posee participacion
directa en TELEFONICA INTERNATIONAL HOLDING B.V. (100%), TELEFONICA
HOLDING DE ARGENTINA S.A. (99.9926%). TELEFONICA MOVILES ARGENTINA
HOLDING S.A. (25%), TELEFONICA DE ARGENTINA S A (16,20%).

TELEFONICA INTERNACIONAL HOLDING B.V. es una empresa holding-holandesa,
directamente controlada por TELEFONICA INTERNACIONAL S A. quien posee la totalidad

. de su capital accionario. Posee participacién en COMPANIA INTERNACIONAL DE

32.

33,

34,

35.

T i

' TELECOMUNICACIONES SA (1001%) y en TELEFONICA DE ARGENTINA S.A.

(0,95%}.

TELEFONICA MOVILES ARGENTINA HOLDING S.A., es una sociedad holding constituida
en la Republica Argentina, controlada por TELEFONICA S.A. (75%) estando el restante
paquete. accionario en propiedad de TELEFONICA INTERNACIONAL S.A. (25%). A su vez,
controia @ TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A. (B4,6%), y posee participacion en
COMPANIA INTERNACIONAL DE TELECOMUNICACIONES S A, (51,49%).

TELEFONICA HOLDING DE ARGENTINA S.A. es una empresa argentina, cuya actividad
principal es participar directa o indirectamente en negocios en las areas vinculadas a las
telecomunicaciones, medios de comunicacion y energia. La misma se encuentra controlada
directamente por TELEFONICA INTERNACIONAL S.A. con el 99,9926% del paquete

accionario. A su vez, posee participacion en COMPARIA INTERNACIONAL DE
TELECOMUNICACIONES S.A. (47,22%) y en ATCO (4.61%).

COMPANIA INTERNACIONAL DE TELECOMUNICACIONES S.A., es una sociedad
andnima holding argentina, participada por TELEFONICA HOLDING DE ARGENTINA S.A.
(47.22%), TELEFONICA MOVILES ARGENTINA HOLDING SA. (42,77%), Y
TELEFONICA INTERNATIONAL HOLDING 8C. {10.01%). Posee participacién en
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. (51,49%).

TELEFONIC OVILES ARGENTINA S.A. es una firma argentina que tiene por actividad
principal la pre§tacion del servicio de telefonia maévil. Dicha compafiia es controlada

directamente| por TELERONICA MOVILES ARGENTINA HOLDING S A {sociedad holding).
X 4]
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con el 84,6% de su capital social, siendo el restante 15.4% controlado directamente por
TELEFONICA. S.A.

36. TEL‘EFONICA DE ARGENTINA S.A. es una sociedad constituida y vigente conforme las
leyes de la Republica Argentina cuya actividad principal consiste en la prestaciéon de
servicios de telecomunicaciones, especificamente, la comercializacién y suministro de
servidos de telefonia fija y banda ancha. Los accionistas de dicha compafia son

COMPANIA  INTERNACIONAL DE TELECOMUNICACIONES S.A. (51,49%) Y
TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A. (29,56%)

(./ 1. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

37. Las sociedades involucradas dieron cumplimientb a los requerimigntos de esta COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de las atribuciones

conferidas por el articulo 58 de |a Ley N° 25.156, notificando 1a operacién en tiempo y
forma de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 8° de dicha norma.

38. La operacién notificada consiste en una escision no proporcional que encuadra en Jas
previsiones del articulo 6 inc. c) dela Ley 25.158,

39. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral previsto en el articulo 8 de la ley N° 25.186, y la
operacién no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones dispuestas en dicha
norma. Asimismo,_!a mencionada obligacién responde a .Io establecido el Compromiso

L’ Aéumido par las partes, en su Clausula 2.5, que forma parte de la Resolucion SPE N°

PROY-S01 148/10.

5662

0< IIl. PROCEDIMIENTO

40. El dia 5 de noviembre de 2014 las empresas GENERALI, INTESA, MEDIOBANCA y
TELEFONICA notificaron Ia concentracién econémica que tramita en las presentes
actuaciones acompafando el correspondiente Formulario F1 ante esta Comisién Nacional.

41, Con fecha 9 de fébxero de 2015 se hizo saber a las partes notificantes que previo a todo
%}v er debign adeculy | predentacion a lo dispuesto en la Resolucion SDCyC N° 4012001

i0
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(B.0. 22/02/01), y que hasta tanto no adecuaran ia misma no se daria tramite ni
comenzaria a correr el plazo previsto en el articulo 13 de Ia Ley 25.156.

El dia 25 de febrero de 2015 las partes notificantes, efectuaron una presentacion
contestando el requerimiento efectuado por esta Comisidén Nacional.

Con fecha 5 de marzo de 2015 analizada que fuera la informacion y documentacion
aportada por las partes notificantes, esta Comision Nacional considerd que el Formulario
F1 se encontraba incompieto, por lo que se procedlo a efectuar las correspondientes
observacmnes haciendo saber a las mismas que el piazo del articulo 13 de la Ley N°
25.158 comenzaba a correr a partir del dia habil posterior a su presentacion y quedaba
suspend;do hasta tanto no se diera cumplimiento a las observaciones reahzadas Dicho
proveido fue notificado a las partes el 9 de marzo de 2015

El dia 20 de marzo de 2015 los notificantes realizaron una presentacion en relacion al

requerimiento efectuado por esta Comisién Nacional, pasandose las actuaciones a
despacho.

Asimismo, el dia 26 de marzo de 2015 las partes notificantes relalizaron un nueva
presentacion acompanando informacion.

El dia 1 de abril de 2015 las partes notificantes reallzaron un nueva presentacion
acompadando informacion.

Con fecha 23 de abril de 2015 esta Comision Nacional consideré que en mérito de las
presentaciones efectuadas por las partes ia informacion acompafada se.encontraba

incompleta, por lo que se procedié a realizar observaciones, continuando suspendido el
plazo establecido en el Articulo 13 de ia Ley 25.156.

Finalmente, el dia 30 de abrit de 2015 |as partes notificantes efectuaron una presentacion a
los efectos de dar cumplimiento a lo requerido oportunamente por esta Comision Nacional

. teniéndose en gonsecuencia, por aprobado el Formularic F1 y continuando el computo de

los plazos estableci en el articulo 13 de Ley N° 25.156 a partir del dia habil siguiente al

' unciado.
=
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EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE
LA COMPETENCIA

La operacién de concentraciéon que se notifica tiene como empresa objeto a TELCO, que
cumplida las condiciones para el cierre, dejara de ser accionistas de Tl distribuyendose las
acciones que esta poseia entre sociedades controladas por los socios de TELCO, tal como
se describe mas arriba en el presente dictamen, que como ya se dijo tiene plena
vinculacion con el Expediente S01:0014652/2009 del registro del Ministerio de Economia y

FINANZAS publicas caratulado: "PIRELLI & C SPA. Y OTROS S/ NOTIFICACION
ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)".

En definitiva, este Demerger implica que TELCO dejara de ser ei controlante directo de Ti,
pasando las acciones de Tl a ser distribuidas entre sociedades controladas en un 100% por
TELEFONICA, MEDIOBANCA, INTESA y GENERALLI, respectivamente.

En tat sentido, TELEFONICA quedaria indirectamente con el controi del 14,77% de las

acciones de Tl, INTESA con el 4,55%, MEDIOBANCA con el 1,64% e INTESA con el
1,64%.

Esta participacién indirecta de TELEFONICA sobre Ti podria tener las mismas implicancias
y preocupaciones detalladas en el Dictamen CNDC N° 835 que forma parte de la

Resolucién SPE N° 148/10, dado Que ia misma podria otorgarle el control interno de hecho
sobre Tl ¢ por o menos una influencia sustancial

Por otro lado, la presente operacion se ha notificado a efectos de cumplimentar lo
establecido por el Compromiso establecido en la Operacion TELCO, ademas de los
estatutos de TELCO. que se modificaron en tonsecuencia de dicho Compromiso (Ver.
Clausula 2.5, 2.6, 2.9 y 2.10 del Compromiso establecido en la Operaciéon TELCO).

. Adicionalmente, TELEFONICA trajo a colacion en el presente expediente una operacion de

colocacion de bonos convertibles en acciones de Tl, y una operacién de compraventa de
acciones de la sociedad brasilefia GVT o que implicara la transmisién a VIVENDI S.A. de
1.110 millones de acciones ordinarias de Tl que actualmente representan una participacion
del 8,3% del capital con derecho de voto de dicha empresa

[ &transcribe a continuacion a efectos ilustrativos.

Compromiso e\blecido en Operacién TELCO.

. H
A
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"COMPROMISO"
“En el marco del expediente N° S01:0014652/2009 (Conc. 741) (el "Expte®) en

tramite por ante ia Comisién Nacional de Defensa de fa Competencia ("CNDC"):

TELEFONICA S.A., una sociedad debidamente organizada y constituida
conforme a las leyes del Reino de Espafa, con sede en Gran Via 28, Madrid,
Reino de Espada, representada en este acto por sus apoderados que se
identifican al pie del presente ("TEF");

ASSICURAZIONI GENERALI S.p.A., una sociedad debidamente organizada y
constituida conforme a las leyes de /a Republica de Italia, con sede en Piazza
Duca degli Abruzzi N° 2, Trieste, Italia, representada en este acto por sus
apoderados que se identifican al pie del presente (“AG");

INTESA SANPAOLO S.p.A., una sociedad debidamente organizada y constituida
conforme a las leyes de la Republica de ftalia, con sede en Piazza San Carlo N°
156, Turin, ltalia, representada en este acto por sus apoderados que se
identifican al pie del presente (18"},

MEDIOBANCA - BANCA DI CREDITO FINANZIARIO S.p.A., una sociedad
debidamente organizada y constituida conforme a las leyes de la Republica de
ftalia, con sede en Piazzetta Cuccia N° 1, Milan, Italia, representada en este
acto por sus apoderados que se identifican af ple del presente ("MB”);

TELCO S.p.A., una sociedad debidamente organizada y constituida conforme a
las feyes de la Republica de Italia, con sede en Via Filodrammatici 3, Milan,
ftalia, representacia en este acto por sus apoderados que se identifican al pie del
presente ("TELCQ"};

Y, como Sociedades Intervinientes con el fin de dar debido cumplimiento
unicamente a todas las obligaciones respectivamente asumidas por esas

sociedades en el presente (las sociedades indicadas en los puntos vi a xii
seguidamente se definirdén como “Sociedades intervinientes”):

TELECOM ITALIA Sp.A., una sociedad debidamente organizada y constituida
conforme a las leyes de la Republica de ltalia, con sede en Piazza degli Affari 2
~ 20123, Milan - Italia, representada en este acto por sus apoderados que se
identifican al pie del presente (T

TELECOM ITALIA INTERNATIONAL N. V.. una sociedad debidamente
organiggda ysoenstituida conforme a las leyes del Reino de Holanda, con sede
en Strawkiskylaa

1627 - 1077XX, Amsterdam, Holanda, representada en este
podengdos que se identifican al pie del presente (“TH");
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(viii)

{ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)
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SOFORA TELECOMUNICACIONES S.A. una sociedad debidarmente
organizada y constituida conforme a las leyes de la Republica Argentina, con
sede en Avenida Eduardo Madero 800, piso 26, de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, representada en este acto POr sus apoderados que se identifican
al pie del presente ("SOFORA ") :

NORTEL INVERSORA S.A., una sociedad debidamente organizada ¥ constituida
conforme a las leyes de la Republica Argentina, con sede en Avenida Alicia
Moreau de Justo 50, piso 11, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
representada en este acto por sus apoderados que se identifican al ple del
presente ("NORTEL"); ' .

TELECOM ARGENTINA S.A. una sociedad debfdamente organizada vy
constituida conforme a las leyes de la Republica Argentina, con sede en
Avenida Alicia Moreau de Justo 50, piso 11, de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, representada en este acto POr sus apoderados que se identifican al pie
del presente ("TA");

TELECOM PERSONAL S.A. una sociedad deb:damente organizada vy
constituida conforme a las. leyes de ia Repubhca Argentina, con sede en
Avenida Alicia Moreau de Justo 50, piso 11, de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, representada en este acto POr sus apoderados que se identifican al pie
def presente (“TP");

TELEFONICA DE ARGENTINA S.A., una sociedad debidarmente organizada y
constituida conforme a las leyes cle fa Republica Argentina, con sede en
Avenida Ing. Huergo 723, Planta Baja, de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires,
representada en este acto por sus apoderados que se identifican al p;e del
presente ("TEF ARGENTINA’); _

TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A., una sociedad debidamente
organizada y constituida conforme a las leyes de la Republica Argentina, con
sede en Avenida Ing. Huergo 723, Planta Baja, de ta Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, representada en este acto pOr sus apoderados que se identifican

al pie del presente ( "TMA” junto e indistintamente con TEF ARGENTINA
"GRUPQ TEF ARGENTINA").

CONSIDERANDO:

Que la Operacion Telco ha tenido por objeto la adquisicién indirecta, por parte de

TEF, AG, ISy MB, a través de TELCO (todas elfas, en conjunto e indistintaments
las “PARTES" na participacion accionaria en Tl (la "OPERACION").
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(i) Que en la Repablica Argentina T! y Tl (en conjunto e indistintamente "GRUPO
II") controlan (ya sea en forma conjunta con terceros o individual), SOFORA,
NORTEL, TA Y TP (en conjunto e indistintamente “GRUPO TA “).

(i)  Que Tl es ademas controlante de Telecom italia Sparkle S.p.A., Telecom ltalia
Sparkie Luxembourg S.A., Lan Med Nautilus Ltd. y Latin American Nautilus
Argentina S.A., que desarroflan actividades en la Republica Argentina (las
"SUBSIDIARIAS DE Tt EN ARGENTINA’).

(iv) Que TEF es controlante de sociedades que operan en la Republica Argentina
(incluida Telefonica de Argentina S.A.) en actividades que son iguales o
similares a las que desarrollan el GRUPO TA y las SUBSIDIARIAS DE Ti EN
ARGENTINA. Tales actividades que en la Republica Argentina desarrollan en
forma concomitante en los mercados de telecomunicaciones, Internet, datos,
radfodifusion, media y servicios sustitutos conforme normativa de defensa de la
competencia (a) tanto TEF o sus controladas, {b) como el GRUPQO Ti las
SUBSIDIARIAS DE TI EN ARGENTINA o el GRUPO TA, en adelante, las
"ACTIVIDADES EN EL MERCADQ ARGENTINO"

(v} Que, sin perjuicio de las posiciones que han mantenido y mantienen las PARTES
y las Sociedades Intervinientes, en cuanto a que la OPERACION Telco no
constituye una concentracién econdmica en los términos del articulo 6 ¥y 8dela

Ley 25.156, y la diferente interpretacion de la autoridad de aplicacion de la Ley
25.1586, las PARTES y las Sociedades Intervinientes han resuefto asumir el
presente compromiso ("COMPROMISQ"), a los fines de poner fin a las disputas
administrativas y judiciales mantenidas con motivo de dicha OPERACION.

- POR ELLO, se asume este COMPROMISO conforme a los siguientes términos y

Pre. L condiciones:
5662 CLAUSULA PRIMERA ~ OBJETO
EI COMPROMISOQ tiene por objeto asegurar la separacién e independencia entre

v las ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO de (a} TEF y sus

controladas, por un lado, y (b) del GRUPO Tl, las SUBSIDIARIAS DE T| EN

ARGENTINA o el GRUPO TA, por el otro lado: preservando e incentivando las

condiciones de competencia de las ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINO. {...)"

2599. Debe ackararse con relacion a la Cléusula primera, que a fin de garantizar el espiritu

del Cpmpromiso\Qfregido. dicha clausuia se refiere a aquellas subsidiarias que operan en el
cadg Argenti %ente y lo hagan en el futuro.
(]
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"(...) CLAUSULA SEGUNDA — OBLIGACIONES — PROHIBICIONES

2.1- TEF, en lo que respecta a las Asambleas Generales, asi como los
miembros designados por TEF en ef directorio, gerencias, 6rganos de
fiscalizacion y/o control y cualquier funcionario o miembro de cualquier érgano
socretario con similares funciones, tendran prohibido participar, votar o vetar en
TELCO, o en cualquier otra sociedad directa o indirectamente controlada o
participada por TELCO o TI, incluidas Sofora, Nortel, TA y TP, cualquier cuestion
relacionada con esas sociedades respecto de sus ACTIVIDADES EN EL
MERCADO ARGENTINO.

La prohibicion dispuesta en este punto 2.1. debera incluirse expresamente en el
estatuto de TELCO en apartados o cléusuias que establezcan, en sustancia, lo
siguiente: (i) que mientras sean aplicables las restricciones y hmitaciones
asumidas con las autoridades argentinas, los titulares de acciones Clase B no
tendran derechos de voto respecto de cualquier asunto concerniente a las
actividades de las sociedades directa o indirectaments controladas por Telecom
Italia S.p.A que realicen ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO,
incluidas Sofora Telecomunicaciones S.A. Nortel Inversora S A, Telecom
Argentina S.A. y Telecom Personal S.A., y por lo tanto, estard prohibida la
participacion de esos accionistas Clase B en las asambleas al momento del
tratamiento y la resolucion de esos asuntos, y (i) que mientras sean aplicables
las restricciones y limitaciones asumidas con ias autoridades argentinas, de
conformidad con los principios establecidos por el articulo 2391 del Cédigo civil
italiano, ningun director designado de la lista presentada por los accionistas
Clase B y ningun funcionario designado a instancias de los accionistas Clase B
tendra derecho a participar en el tratamiento de ACTIVIDADES EN EL
MERCADO ARGENTINO realizadas o a realizarse por Telecom italia S.p.A., Ti
O por sociedades directa o indirectamente controladas por Telecom ftalia S.p.A.
o Til que realicen ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO, incluidas
Sofora Telecomunicaciones S.A., Nortel Inversora S.A., Telecom Argentina S.A.
y Telecom Personal S.A. y, por ende tampoco, tendra derecho a vetar o votar
cualquier asunto incluido en el tema(ro de las reuniones de directorio —o de
cualquier comile u organo societario con funciones similares- en Jas que se
{raten esos temas.{.. )"

2600. /En ta Clgysulg 2.1 debe aclararse que cuando refiere a “participar” debe
_entgnderse que TEL CA, S.A., directa o indirectamente, no puede estar presente en
t6
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dichas oportunidades, a través de sus representantes legales o informalmente a través de
cualquiera de sus empleados, ni fisicarnente, ni mediante medios telefonicos, electronicos o
incluso telematicos. .

(...) 2.2.- TEF tendra prohibido designar cualquier miembro del directorio,
gerentes, miembros del ¢rgano de fiscalizacion y/o control, asi como cualquier
funcionario o miembro de cualquier cuerpo societario con similares funciones, de

las sociedades que realicen actividades en el mercado argentino, directa o
indirectamente controladas por Tl y sus sociedades controladas.

2.3.- Las sociedades controladas por TEF que realicen ACTI VIDADES EN EL
MERCADO ARGENTINO tendran prohibido celebrar contratos con companias
controladas por T/ que también realicen ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINO, salvo aquellos relacionados con termmas operativos usuales entre
empresas que realizan las ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO y en
tal caso tales contratos no podran estipular condiciones mas favorables o
privitegiadas o ser violatorios de la reglamentacion vigente en Argentina.
Adicionalmente, la CNDC brindaré un curso de capacitacion a los directores,
gerente general Iasi como a todos Jos demés gerentes que reporten de forma
directa al gerente general, en todos los casos respecto  de GRUPO TEF
ARGENTINA, TA y TP sobre los alcances del presente COMPROMISO y
normativa en materia de defensa de,ié competencia. £l Director de Recursos
Humanos del Grupo. TEF, TA y TP respectivamente arbitrara los medios
necesarios para que dicho curso sea accesible al personal refevante a través de
la intranet de cada una de las comparfias mencionadas, todo lo cual sera
certificado ante /a CNDC por los respectivos directores de recursos humanos. De
forma adicional, el GRUPO TEF ARGENTINA asf como TA y TP, en una Gnica
oportunidad, hara referencia, ya sea en la factura dirigida a los consumidores o
en informacién por separado, a un link en el cual Se podra acceder a mayor
informacion sobre los alcances de este COMPROMISO. Las sociedades citadas

- brindaran la colaboracién necesaria para que la CNDC pueda brindar el citado

“curso. El GRUPO TEF ARGENTINA y TA y sus controladas se abstendrdn de

adoptar una marca en comun, estrategia de ?nercado o publicitaria en coman en

los mercados involucrados que violen este COMPROMISO o la Ley 25.156; {.)

2601. En cuanto al curso que brindara esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENMCIA estaReciqo en la Cléusula 2.3 precedente, esta Comision Nacional serd ia
ue digoondfa la oportimi caracteristicas, duracion, modalidad del mismo. cantidad de

(\ 17
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cursos, dias, horarios y contenidos, entre otros.
(...) 2.4.- En caso de escisién de TELCO se mantendran todas fas condiciones
impuestas a TEF respecto a Tl, y sus sociedades controladas Y controlantes, asi
como la prohibicién respecto de las relaciones entre las companias controladas
por TEF y Tl que realicen ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO.
2.5.- Las PARTES se obligan a presentar prew"amente Yy para su aprobacion
ante la CNDC cualquier modificacién al Convenio de Accionistas de TELCO y/o
el estatuto de TELCO que tenga relacion con reste COMPROMISO y/o tenga
‘impacto en el mercado argentino;
2.6.- TEF tendra prohibido. en los términos previstos en la legislacion Argentina,
C ejercer de forma directa o indirecta control sobre cualquier compariia controlada.
-’ por Ti que realice ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO, aun en ef -
supuesto que ejerza los derechos prew'stoé en las clausulas 6 y 8.5 del Convenio
de Accionistas de TELCO. _ _
2.7.- Quienes preparan los ordenes def dia de las reuniones de directorio y el
presidente del directorio de TELCO, T/ y Tl enlo gue respecta a Tl unicamente
en el supuesto que su directorio esté integrado también por miembros
designados a instancia de TEF, estarén obligados a dividir los temas en drdenes
del dia separados del siguiente modo: (i) un orden del dia para la reunién en ia
cual TEF tiene permitido participar, a través de'los miembros de directorio
respectivos, y (i) otro crden del dia para la reunién en Ié cual los miembros del
directorio propuestos por TEF no tienen permitico participar. En las reuniones en
Ias.cuales fos miembros del directorio de TEF no tienen permitido participar,
C,:' ' | deberan lratarse las cuestiones relativas a las actividades de T/ y de las

PR 6Y S01 companias controladas de forma directa © indirecta - por T/ que realicen
ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTING.
5 6 6 2 En lo que respecta a TELCO, Ia obligacion mencionada en este punto 2.7 serd

incluida en el estatuto de TELCO en una cldusula qué establezca, en sustancia,
°( ' que mientras sean aplicables .’aé restricciones y limitaciones asumidas con las
autoridades argentinas, previo a las reuniones de directorio de TELCO Sp.A, el
presidente de la Sociedad as! como los funcionarios éncargados de /a tarea,

fendran la obligacion de confeccionar dos ordenes del dia separados del
siguiente. modo: (i) un orden del dia para la reunién en la cual los directores

e la\Xsta <resentada por los accionistas Clase B tienen permitido

j?p rticipdr, {i\o

Orden del dia para la reunion en la cual los directores
18
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elegidos de la lista presentada por los accionistas Clase B.no tienen permitido
participar. £n las reuniones en las 'cuaies los directores elegidos de la lista
presentada por los accionistas Clase B no tienen permitido participar, debersn
tratarse las cuestiones relativas a las ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINQ de Telecom Italia S. p.A. y de las compafilas controladas de forma
directa o indirecta por Telecom ltalia S. 2. A que realicen ACTIVIDADES EN EL
MERCADO ARGENTINO. .
2.8.- TEF tendré prohibido designar en TELCO y en T/ personas que, al mismo
tiempo, sean integrantes del directorio © funcronanos de/ GRUPO TEF
ARGENTINA, N '
P ) 2.9.- Adrcronalmente las PARTES se obligan a incorporar los apartados 2.1 al
(’ | 2.8 (@ excepcion del 2.3) def COMPROMISC al acuerdo de accionistas de
TELCO dentro de 45 dias de la entrada en vigor de este COMPROMISO.
2.10.- Cualquier cambfo de control en la estructura societaria del Grupo TA
debera ser somendo a la autorizacion de la Autoridad de Aplicacion de la Ley
25. 156 A los fines del presente punto Se entendera por ‘cambio de control” e}
previsto en la Ley 25156 interpretada de acuerdo con Ja jurisprudencia
argentina. En caso de duda, deberd realizarse el tramite de la “opinion
consultiva”, previsto en la normativa consultiva,
En caso de que TEF &ferza - alguna de las facultades que le confieren las
clausulas 6 y 8.5.del Convenio de Accionistas de TELCO debera notificar a la
CNOC tal gjercicio dentro dei plazo previsto en la normativa wgenre
2.11.- TELCQ, Ty Til remitirén a |a CNDC, dentro de los 3 (tres) dias Drevios a

Q la celebracién de las reuniones de dlf@CfO!’!O, ¥ cualquier érgano societario con
PROY-S01 - Similares funciones de TELCO, Ti y Tii, copias de los érdenes del dia que se
refieran a ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINQ relacionadas con los

5 6 6 2 . compromisos asumidos en el presente documento ¥, en taf casc, dentro de los
15 (quince) dias hébiles posteriores a su aprobacion pbr parte del directorio, un

D/ exfracto de las actas en la parte que se refiera a ACTIVIDADES EN EL

- MERCADO ARGENTINO relacionadas con los compromisos asumidos en el
presente documento.. .En ambos casos certificadas por el Secretario del
Directorio y traducidas al castellano. La CNDC podra requerir una copia

certificada [or escribanc publico en casos pamcufares Y cuando las

ﬁzi-cunsrancias ameriten.

19
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Solo en supuestos excepcionales y urgentes, circunstancias que deben ser
debidamente acreditadas ante la CNDC, podra omitirse la entrega previa de los
ordenes del dia. En este caso la copia certificada y traducida- del orden del dia
debera ser presentada dentro de los 5 (cinco) dias de celebrada la reunién. (.. )"
2602, En cuanto a las copias de las actas gue deben ser remitidas a esta Comision
Nacional, el término "ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO” inserto en la
Clausula 2.11, debe entenderse que comprende también a aquellas decisiones
globales que versen sobre la region Latinoamericana que afecten el mercado

Argentmo .
(...) 2.12.- El orden del dia de las asambleas y reuniones de directorio de
U : SOFORA seran remitidos a la CNDC con 3 (tres) dias de anticipacion a la fecha
prevista para su celebracién. Copia certificada por el Secrétario del Directorio ya
sea del acta de asamblea o directorio deberan ser presentadas ante la CNDC,
dentro de los 10 (diez) dias habiles posteriores a su cefebracwén La CNDC podra
requenr una copia certificada por escribanc publico en casos particulares y
cuando las circunstancias asi lo ameriten. En el supuesio de reuniones de
direcforio convocadas con urgencia, seran informadas y se acompanara copia
certificada por el Secretario del directorio del orden del ‘dla de directorio a Ia

CNDC dentro de los 5 (cinco) dias de ce.febfada.
2.13.- TELCO, TEF y Ti presentarén a la CNDC, dentro de los 30 (treinta} dias
de la entrada en vigor de este COMPROMISO, copias certificadas por el
Secretario del directorio y traducidas al castellano de todos los actos societarios
necesarios para que cada una de esas sociedades asuma la obligacion de

c¥ ‘ cumplimiento de las medidas aqui previstas, segun corresponda,

PROY -S01 2.14.- Dentro de los 30 (treinta) dias de la entrada en vigor de esle
COMPROMISO las SUBSIDIARIAS DE Ti EN ARGENTINA y a las compafifas
5 6 6 2 : del GRUPO TA remitiran a la CNDC copias certificadas por el Secretario del

{)( directorio de todos los actos societarios necesarios para que cada una de esas

sociedades asuma la obligacion de cdmpﬁrnfenro de las medidas aqui previstas,

segun corresponda.

2.15. TEF y el GRUPQO TEF ARGENTINA remiﬁ'rén_a fa CNDC, dentro de los 3
(tres) dias previos a la celebracion de las reuniones de directorio, y cualquier
organo societario con similares funciones de las mismas, copias de los érdenes

e /Bfieraq a ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO
gjlacf nadgs con | MBFOMisos asumidos en el presente documento y, en tal

q 20
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caso, dentro de los 25 (ver‘ntfcincd) dias habiles posteriores a su celebracion
éxtracto de las actas en la parte que se refiera a ACTIVIDADES EN EL
MERCADO ARGENTINO relacionadas con los compromisos asumidos en el
presente documento. En ambos casos certificadas por el Secretario del
Directorio y traducidas al castelfano. La CNDC podra requerir una copia
certificada por escribano pubhco en casos particulares y cuando las
circunstancias asi lo ameriten.

Solo en supuestos excepcionales y urgentes, circunstancias que dsben ser
debidamente acreditadas ante /a CNDC, podra omiti:;se la entrega previa de los
ordenes del dia. En este caso la copia certificada por el Secretario del directorio
del orden del dfa debers ser presentada dentro de los 5 (cinco) dias de
celebrada la reunion. .

2.16. Las SUBSIDIARIAS DE TI EN ARGENTINA y las compariias del GRUPO
TA remitirén a la CNDC copia certificada pbr el Secretario del directorio def
orden del' dia de las asambleas con 3 (tres) dias de anticipacién a la fecha
prevista para su celebracion. Limitadamente a las comparfiias del GRUPO TA ya
Latin American Nautilus Argentrna S.A. Copia certificada por el Secretano del
directorio def acta de asamblea debera ser presentada ante la CNDC, dentro de
los 10 (diez) dias habiles posteriores a su celebracién. Copia certificada por el
Secretario del directorio del acta de asamblea de las demas SUBSIDIARIAS de
Tl en Argentina debers ser presentada, en el mismo plazo, cuando se refieran a
ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO. La CNDC podra requerir una
co,o:a certificada por escribano publico en casos particulares - ¥ cuando las
circunstancias asi lo ameriten. En el Supuesto de asambleas y reuniones de
directorio en las cuales los miembros del directorio respectivo sean elegidos, se
debera acompanar también un curriculum vitae de los mismos.

Sdlo en supuestos excepcionales y urgemtes, circunstancias Que deben ser
debidamente acreditadas ante la CNDC, podré omitirse la entrega previa de los
drdenes del dia. En este caso la copia certificada por el Secretario del directorio
del orden del dia deberg ser presentada dentro de los 5 {cinco) dias de
celebrada, (..)"

En el caso de Vos curriculum vitae, insertos en Ia Clausula 2.16 del Convenio,

deberan presentarse\ &nle\esta Comision Nacional bajo declaracion Jrumo’a de su
conremdo
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(.-} 2.17. E GRUPO TEF ARGENTINA presentard a la CNDC, dantro de los 3

- (tres) dias previos a la celebracion de la asamblea copia certificada por el

Secretario def direcforio de los ordenes del dia que se refieran a ACTIVIDADES

EN EL MERCADO ARGENTINO relécionadas con [0s compromiscs asumidos

en el presente documento. En tal caso, asimismo y dentro de los 25 {veinticinco)

dias habiles de conciuida la misma, exfracto de la parte de las actas de

asambleas que se refiera a ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO

relacionadas con los compromisos asumidos en el presente documento. La

CNDC podra requerir una copia certificada por escribano publico en casos

particulares y cuando las circunstancias asi lo ameriten. En el supuesto de

T asambleas y reuniones de directorio en las cuales los miembros del directorio

I' L respectivo sean elegidos, se debera acompaﬁar tambien un curricutum vitae de

las mismos.

Solo en supuestos excepcionales y urgentes, cCircunstancias que deben ser

« debidamente acreditadas ante la CNODC, podra omitirse la ertrega previa de los

ordenes del dia. En este caso la copia, certificada por el Secretario del directorio,

N . del orden del dia_ debera ser presentada a dentro de los 5 {cinco) dias de
celebrada; . . 7

2.18. TELCO, Ti y TH presentaran a la CNDC, dentro de los 3 (tres) dias previos

‘8 fa celebracién de la asamblea copié certificada por el Secretario del directorio

de los drdenes del dia cuando se refieran a ACTIVIDADES EN EL MERCADO

ARGENTINO relacionadas con fos compromisos asumidos en el presente

documento. En tal caso, asimismo y dentro de ios 25 (veinte) dias habiles de

c _ concluida la misma extracto certificado por el Secretario del directorio de la parte

Ty - de las actas de asambleas que se refiera a ACTIVIDADES EN EL. MERCADO
' ARGENTINO relacionadas con los compromisos asumidos en el presente

documento. La CNDC podra requerir una copia certificada por escribano publico

0( en casos particulares y cuando las circunstancias asi lo ameriten. La CNDC

podra requerir una copia certificada por escrrbano publico en casos particulares y

cuando las circunstancias asi lo ameriten. En el supuesto de asambleas 1%

reuniones de directorio en las cuales los miembros def directorio respectivo sean

elegidos, se debers acom,oaﬁar tambieén un curriculum vitae de los mismos.

Sdlo en supuestos excepcionales y .urgentes, circunstancias que deben ser
' debjdarente acr tatinte fa CNDC, podré omitirse la entrega previa de los

Orflenesi del dia. caso la (ifa certificada por el Secretario del directorio
<
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% traduciaa def orden del dia deberd ser presentada dentro de los 5 (cinco) dias
de celebrada,

2.19. TEF presentaréd a la CNOC un compromiso de los directores, gerentes 1%
cualquier funcionario de TELCO o de TI. designado por TEF, o miembro de
cualquier orqano societario de TELCO o de Ti. designado por TEF, con similares
funciones por el cual se comprometan a no deliberar y participar (ni fisicamente,
ni mediante medios telefonicos, electrénicos o telematicos) en las discusiones, ni
votar cualquier cuestion refacionada con ias ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINO de T1 o sus sociedades controladas que ejerzan ACTIVIDADES
EN EL MERCADO ARGENTINO. (.. )"

£l compromiso descripto en la Clausula 2.19 debera presentarse como plazo

maximo, cinco (5) dias habiles de vencido el plazo de la Clausula 2.9 dei Compromiso
ofrecido.

..} 2.20. £l GRUPO TEF ARGENTINA presentara a la CNDC, informacion
referida a la celebracion de contratos entre las compariias del GRUPO TEF
ARGENTINA y las SUBSIDIARIAS DE TI EN ARGENTINA o ef GRUPQ TA que
se refieran a las ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO. Tal
informacion deberd suministrarse a ia CNDC dentro de los 10 (diez) dias de
celebrddo el contrato pertinente. '

2.21. Los miembros del dirsctorio. de cualquier comparia gue ejerza
ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO, controlada de forma directa o]
indirecta por Tl no seran elegidos como miembros de directorio de compafifas
‘controladas de forma directa o indirecta por TEF. Adicionalmente, cualquier
persona que, en los 36 meses precedentss haya s:do miembro de! directorio de
cualquier comparila que gferza ACTI VIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO,
directa o indirectamente controlada por TEF no podrsa ser elegida como director

de cualquier compafia que eferza actrwdades en Argent:na cortrolada de forma

-directa o indirecta por Ti.

2.22. Los miembros de’ directorio de cualquier compaitia que ejerza
ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO, controlada de forma directa o
indirecta por TEF no serdn elegidos miembros del directorio de cualquier
compariia que ejerza ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO controlada
por Ti. Adicionalmente, Cualquier persona que, en los 36 meses precedentes a

su eleccion, haya sjdo miembro del directorio de cualquier compafiia que ejerza
5%?08& W MERCADQ ARGENTINO directa o indirectamente
23
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controlada por TI no podrad ser elegido como director de cualquier compafiia
constituida en Argentina controlada de forma dfrecra o indirecta por TEF que
ejerza ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO.

2.23. Las SUBSIDIARIAS DE T1 EN ARGENTINA y a las compaiilas del GRUPO
TA remitirdn a la CNDC las copias de los érdenes del dia de las reuniones de
Directorio, dentro de los 3 (tres) dias previos y copia del acta dentro de Jos 10
(diez) dias habiles contados desde |Ia celebracién, limitadamente a las
compariias del GRUPQ TA y a Latin American Naulilus Argentina, S.A. Copia de
las reuniones de directorio de las demés SUBSIDIARIAS DE Ti EN ARGENTINA
debera ser presentada, en el mismo plazo, cuando las mismas se refieran a
ACTIVIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO.

Solo en supuestos excepcionales y urgentes, circunstancias que deben ser
debidamente acreditadas ante Ia CNDC, podréa omitirse Ia entrega previa de los
ordenes del dla. En este casc la copia cerﬁficada del orden del dia debera ser
presentada dentro de los 5 (cinco) dias de celebrada.

De forma. adicional. se incorporara al Cédigo de Conducta de TA y TP las
disposiciones del presente en cuanto afecten a TA y TP, las cuales seran
notificadas’ a los directores y sindicos, titulares y suplentes de ambas comparilas
¥y a la primera linea gerencial de ambas . compafilas para que tomen
conocimiento. En el Codigo de Conducta se dejara constancia que el
incumplimiento de este COMPROMISO serd considerado falta grave. (.. )"

La incorporacion al Cédigo de Conducta que refiere la Cldusula 2.23 precedente,

debe efectivizarse y presentarse a esta Comnisién Nacional dentro de los treinta (30)
dias hébiles establecidos en la Clausuia 2.13.

(...) 2.24. Las disposiciones incorporadas al Convenio de Accionistas y a los
Estatutos de TELCO, o su sucesor, conforme al presente COMPROMISO seran
inferpretadas en el sentido que ellas prevalecerén sobre cualquier otra
disposicion corporativa, de forma tal de asegurar que se prohiba a TEF
participar, votar o vetar Cualquier deliberacion en TELCO, en T1 o en cualquier
otra compaiia directa o indirectamente controlada por Tl con relacion a asuntos

relacionados, aun indirectarmente, a las ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINO.

2,25 fas PARTES reconocen y aceptan que cualquier intercambio de
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EN ARGENTINA o ef GRUPO TA, por otra parte, referidas a las ACT] VIDADES
EN EL MERCADO ARGENTINO se encuentra estrictamente prohibido, en la
medida que esa informacion no sea publica. Respecto de aquefia infarmacion
destinada a hacerse publica, el mtércambfo O suministro de informacion tampoco
podra realizarse con anterioridad a que efectivamente la informacicn se haya
hecho publica. £/ GRUPQ TEF ARGENTINA, de TA y TP adoptaran los
recaudos necesarios a fin de que su personal relevante cumplimente con el
‘chinese wall” aqui dispuesto.

2.26. Los miembros del Directorio de Ti designados a instancias de TEF
suscribirdn declaraciones en virtud de las Cuales asumiran la obligacién de no
requerir acceso a, y aceptaran no recibir, informacién confidencial, sensible o
estratégica relacionada con las ACT! VIDADES EN EL MERCADO ARGENTINO
proveniente de T! o de las compadiias del GRUPO TA: def mismo modo, se
comprometeran a no revelar a T/ o sus controladas informacion estrategica,
sensible o confidencial relacionada con las ACTIVIDADES EN EL MERCADO
ARGENTINO proveniente de TEF o de las compariias controladas por TEF.
Esas declaraciones deberan presentarse a la CNDC dentro de los 30 dfas de la
vigencia de este COMPROMISO. Ante ef reemplazo de cualquiera de esos
miembros del directorio, conjuntamente con la aceptacion del cargo debers
suscribirse la declaracicn pertinente, notificdndose del presente compromiso y
especificamente de ias obligaciones que asume y las consecuentes sanciones
que pudiera llegarle a corresponder conforme a la !egfslacfén argentina.
Notificacion que implicara su aceptacion. Asimismo y a los fines de/ presente,
- 7 debera constituir domicilio dentro del radio de esta Ciudad Auténoma de Buenos
Aires. La mentada declaracion que debera presentarse a la CNDC dentro de los

PROY-S01 10 (diez) dlas posteriores a su designacion.

5 B 6 2 2.27. Tl y TH, por una parte, ¥y TEF, por otra parte, requeriran a las compafias
que respectivamente controlan en Argentina que entreguen a |la CNDC,
semestralmente, un reporte certificado por la sociedad respectiva con la

siguiente informacion desagregado por mercado relevante de la respectiva

compafia controlada: (i) participacion de mercado, en ef pais y por provincia, a
Ser presentada desagregada mensualmente, (i) base de clientes. (iii) nuevos
municipios gqubiertos por la companiia, (iv) gastos de publicidad, en ef pais y por
provincia, gioRal y segregado por linea fila o movil. y (v) precio. por provincia,

gﬁbrado a log Nie por la prestacion de servicios en cada provincia, el que
- ‘ 25




o MARTIN A/ ATAEFE
e / .

T am
H

E 25
i 1 g

B v
5, A

. w . i Yo g g
-"-//tul.)/r-fm e {r eresprecnaieen o L VT g _)//rﬁﬁf-ﬂ.;

o , _ ES
'C'./r.'a'}‘r‘ﬁlrul de NFonrercen . ALAN CON EBAS SANTARELL
Fosadiviive O Vveevesoced oo f/rﬁn,m W tot B s gredigrenis _ Direc de Despacho

sera presentado en base a una evolucion mensual. EI informe debera
presentarse antes del dia 30 de abrif ¥ 31 de octubre de cada arsio. {..)
2606. Con relacién a la Cléusula 2.27 precedents, debe entenderse por "mercado

116

relevante” los mercados definidos por esta Comisién Nacional en el punto X!li del
presente dictamen.
(...} 2.28. TA solicitara a Ia Secretaria de Comunr’cacione.;;, y Tl y TH prestaran
los consentimientos que sean necesarios, a fin de que Ti deje de ser Operador
técnico de TA. '
229. Tty TEF y sus controladas se comprometen a notificar en los términos del
articulo 8 de la Ley 25 156 toda operacion de concentracion alcanzada por la Ley

(', | 25.156.

' CLAUSULA TERCERA - FISCALIZACION.

3.1. La CNDC, conforme a Ja legisiacion aplicabie. podra realizar procedimisntos
de fiscalizacién en el GRUPO TEF ARGENTINA v el GRUPO TA para verificar el
cumplimiento del COMPROMISO. Las PARTES, T/ y Til se comprometen a
colaborar con la CNDC 3 fin de brindar Ia )'nformacic‘m necesaria para confirmar
el cumplimiento def COMPROMISO. |a CNDC podra requerir informacién a las
PARTES, Tl y Tl respecto af cumplimiento del COMPROMISO y podra citar y/o
Convacar a funcionarios de esas compadias para que se presenten ante la
CNDC cuando.sea razonablemente necesario para verificar el cumplimiento def
COMPROMISO. En taf caso, las citadas sociedades arbitraran los medios
necesarios para que se efsctye la presentacion Correspondiente. Ante la
eventualidad de que los funcionarios citados no pudieran asistir personaimente,

L podran hacerto por medio de video conferehcfa 0 mediante la contestacién de un

PRC;Y-S 51 reqtferimfento ascrito. |

CLAUSULA CUARTA - APROBA CION DE LA OPERA CION

5 6 6 2 4.1.-Las PARTES suscriben el COMPROMISO en el entendimiento que la

OPERACION serd aprobada en los terminos del articulo 13, inciso “b" de Ia Ley
0{ 25.126, subordinada al cumplimiento del COMPROMISO por parte de TEF y las

reformas del estatuto de TELCO previstas en los apartados 2.1 y 2.7, del
presente. (.. )"

2607. Se aclara que en Ia Clausula 4.1 del Compromiso ofrecido, alli donde dice “Ley
25.128", debe consignarse como Ley 25 156
(...) 4.2.- Sin

j:y_ fas Sociedadys
L
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eventuales sanciones impuestas o.que se pudieran imponer por notificacién
tardia en el marco del expediente SO1:00145642/2009 {Conc. 741) relativo a Ia

OPERACION Telco, reservandoss, por tanto, su derecho a recurrir corforme a fa
legistacion vigente.

Las PARTES ratifican que, en su entendimiento, no corresponde aplicar sancion
alguna por notificacion tardia, ya que, entre otros motivos: (i) la Resolucitn
2/2010 dictada por la Secretaria de Comercio interior de la Nacidn debe
considerarse que ha quedado sin efecto; ¥ (i) fa notificacion efectuada por
TELCO el 31 de octubre de 2007 tuvo los efectos de cualquier notificacion del
cierre de la OPERACION que eventualmente hubiera sido exigible.

CLAUSULA QUINTA —~ INCUMPLIMIENTO Y CONSECUENCIAS

Las resoluciones que pudieran dictarse como consecuencia de cualquier
incummplimiento del COMPROMISO unicamente seran las siguientes, las que
deberan ser cumplimentadas una vez que queden firmes, sin que exista

~ responsabilidad conjunta o solidaria 'enrre quienes incumplan.

S.1. El incumplimiento material y/o formal grave de cualquiera de las
obligaciones previstas en el COMPROMISO que, conforme a la legislacion y la
jurisprudencia argentinas, pueda considerarse lesivo conira la competencia,
Sujetaran a la o las PARTES, Sociedades Intervinientes y funcionarios que
hubieren incurrido en el incumplimiento al pago, en concepto de clausula penal,
de un importe diario, a cargo de cada uno de los incumplidores, de cien ($100),
acumutativo, hasta un valor méaximo de un milién ($1.000.000); o el doble del
monto involucrado en el incumplimiento, Io que fuere mayor, sin perjuicio de
otras penalidades o responsabilidades ciw‘lés, administrativas o penales que les
pudiere caber, en su caso. Eh caso que el incumplimiento sea imputable a un
funciconario de cualquiera de las sociedades ﬁrmanies- como consecuencia de
una accion realizada con conocimiento y con intencion de violar el
COMPROMISO. dicho funcionario deberé ser removido de la funcion en ejercicio
de la cual comelid dicho incumplimiento, cuando la multa quede firme y no sea
susceptible de ulteriores recursos.

5.2.- Las PARTES y Sociedades Intervinientes aceptan irrevocablemente la
legalidad y peRinencia de las clausulas penales asumidas en el punto

precedentes, renihciando a formular cualquier cuestionamiento acerca de la

dcia y atlidad de la presemnte clausula.
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“incumplimiento material” debe entenderse como un incumplimiento sustancial, que
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5.3.- (a) Sin perjuicio de lo previsto en los puntos precedentes, en caso de que
cualquiera ~de las PARTES incurran en incumplimiento material del
COMPROMﬁSO que. conforme a la legislacion y la jurisprudencia argentinas,
pueda considerarse claramente lesivo contra la competencia, la autoridad de
aplicacion mediante resolucion fundada queda facultada para intimar a la PARTE
incumplidora a cesar en sl incumplimiento y remediar, en cuanto sea
facticamente posible, sus consecuencias, dentro del plazo que se estipule, que
no debera ser inferior a quince dias hébﬁes‘. (b} En tal caso, la PARTE
incumplidora deberé dentro del plazo aludrfdo, demostrar que ha cesado en el
incumplimiento y que ha remediado, dentro de lo facticamente posible, fas
consecuencias de ese incumplimiento. (c) En el supuesto que la PARTE
incumplidora no cumpla con lo indicado en el apartado "b" precedente, la CNDC
evaluara la situacion y quedara facultada para aconsejar a la Secretaria que
corresponda que proceda a emitir una resolucion en fos“ termincs previstos en el

punto siguiente. (..)"

En relacion a la Cldusula 5.3 del presente Compromiso ofrecido, por

podra ser tanto formal como de fondo. Asimismo, se aclara que en el analisis

efectuado a lo largo del presente dictamen, se ha podido observar que la operacion

sin el presente Compromiso ofrecido, resulta lesiva a la competencia de acuerdo a la

legistacion, doctrina y jurisprudencia Argentina, por lo que la lesividad requerida en

esta Clausula se encontrara configurada con la sola ocurrencia def incumplimiento
material y/o formal de! Compromiso.

(...} 5.4.- £n el caso previsto en el apartado "¢ del punto precedente, la
Secretarla que corresponda podrd, por resolucion fundada, dentro de los 15
(quince) dias hdbiles de quedar firme esa resolucion imponer a la PARTE
fncumplidora 0 a las sociedades que' fa PARTE incumplidora controle
directamente en Argentina las medidas previstas al efecto en la legisiacion
argentma vigente, incluyendo posibles ventas o esterilizaciones de activos en el
marco del capitulo il de la Ley de Defensa de la Competencia argentina, no

obstante, las demés sanciones, remedios y cualquier otra medida que, a juicio

de la Autoridad de Competencra conforme a la Iegrsfacrén argentina, sirva para
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controversias relativas @ la OPERACION Telco, por lo que, en ningin caso
debera entenderse como una rendncfa a.los derecho§ que les asisten,

- 5.6.- El monto de las muitas que pudieran aplicarse de conformidad con la
clausula 5.1. serdn de aplicacion individual a cada una de las PARTES
incumplidoras. (.,.)"

2609. Se aclara que fa aplicacién de |a multa serd individual siempre y cuando el
incumplimiento sea imputable unica Yy exclusivamente a una de las partes. Esta
exk:lbsividad quedara sin efecto en caso de Ia necesaria colaboracion de otra u otras
de las partes integrantes del Compromiso para la violacion de mismo, y que en este

' céso fa responsabilidad se presumira sofidaria.
T _ “(...) CLAUSULA SEXTA - LEY APLICABLE

(" ~ El COMPROMISO ¥ las obligaciones’y medidas precedentes quedan sujetos a
las leyes vigentes en Ia Republica Argenn'nq, -
CLAUSULA SEPTIMA - JURISDICCION Y COMPETENCIA
7.1.- Cualquier controversia derivada del COMPROMISO, su cumplimiento o
interpretacion serd resuelta por la CNDC olia Autoridad de Aplicacion de la Ley
25.156, segun corresponda, sin perjuicio de las acciones Y recursos judiciales
que puedan ser pertinentss, de acuerdo a la normativa aplicable. A estos ultimos
fines, quienes suscriben of COMPROMISO aceplan y se someten a la

Jurisdiccion y competencia de los tribunales del fuero que corresponda, con sede
en fa Ciudad Auténoma de Buenos Aires. {...)”

2610. Por Autoridad de Aplicacién debe entenderse esta C_omisién Nacional de
) Defensa de Ia Competencia junto con fa Secretaria de Estado correspondiente, o el
c organc que los reemplace en el futuro.

PROV-S01 (...) 7.2.- Las facultades de |a CNDC y la Secretaria que corresponda, seran

. efercidas, cuando sea constituido, por el Tribunal nacional de Defensa de ia

5 6 6 2 ' Competencia, o el organismo que .’égaimenre corresponda, de acusrdo & Ia
- i legislacion que se encuentre vigente. '
___QL CLAUSULA OCTAVA - NOTIFICACIONES

8.1.- A todos los efectos de este COMPROMISO las compafilas que
ségur’daimente se listan constituyen domicilio en los lugares que se indican a
continuacion:
TEF. Tucuman 1, piso 3, Ciudad Autdénoma de Buenos Aires.
643, Piso 7, Ciudad Autdonoma de Buenos Aires.

iso 7. Ciudad Autonoma de Buenos Aires.
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MB: Sarmiento 643, Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

TELCO: Sarmiento 643, Piso 7, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

TI: Suipacha 1111, Piso 12, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

THl: Suipacha 1111, Piso 12, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

SOFORA: Avenida E. Madero 900, Piso 26. Ciudad Autérioma de Buenos Aires.
NORTEL: Alicia Moreau de Justo 50, PJSO 11. Ciudad Auténoma de Buenos
Aires

TA: Alicia Moreau de Justo 50, Piso 13, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

TP: Alicia Moreau de Justo 50, Piso 13. Ciudad Autdnoma de Buenos Aires.

TEF ARGENTINA: Tucuman 1, piso 3, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

TMA: Tucuman 1, piso 3, Ciudad Auténoma. de Buenos Aires.

8.2- Los domicilios constituidos Subsistiran a todos los efectos del
COMPROMISO hasta que aquella de las comparias que desee modificarlos
notifique a la CNDC su cambio, por otro domicilio de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, mediante ia presentacion de un escrito, con firma y facultades
certificadas notarialments, en el Expte. La CNDC notificard a las PARTES %
Sociedades intervinientes ef nuevo domicilio constituido.

8.3.- En los domicilios constituidos seran validas todas las notificaciones que se
tursen aunque tal notificacion no pudiera enrregarse por haberse mudado
aquella de las compadlas - a- quien va dirigida o por haber desaparecido o
cambiado el nombre de la calle o por no existir calles, nimeros, departamentos u
oficinas, o por encontrarse deshabitados 0 por no identificarse en forma correcta
el domicilio o por tratarse de un terreno baidio o haberse demolido el inmueble, o
por cualquier otro motivo. En tales casos se prescindira de la recepcién de la
notificacion y se tendrd por producida la misma (a) de tratarse de una
notificacién cursada mediante nota a ser recepcionada personalmente, en la
fecha en que se haya intentado entregar la comunicacién pertinente; lo cual
debera ser acreditado sansfacronamenre (b) de tratarse de una notificacion que
se haya cursado por cédula, en la fecha en la cual quien actiie como oficial
natificador deje constancia del difigenciamiento pén‘inente.

8.4.- En caso de contienda judicial, el domicilio constituido conforme lo previsto
en esta clausula tendra el caracter de domicilio constituido, a los fines de los
articulos 145 y concordantes del Codigo Procesal Penal y am'cu!os 40 y
concordante ! Coadigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion.

LAUSULA NOVENA \ VIGENCIA
30
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9.1.- Ef COMPROMISO y las obligaciones y medidas precedentes entraran en
vigencia cuando la Autoridad de Aplicacion de la ley 25156 apruebe la
OPERACION en los términos previstos en el COMPROMISO. {..)"

2611, Con relacion a la Clausula 9.1. del compromiso, debersg entenderse que el
cumplimiento de las obligacionas emergentes dsl/ mismo entran en vigencia a partir de
la emision de la Resolucion del SECRE TARIO DE ESTADO correspondiente donde
subordme la autorizacion conforme el articulo 13 inciso b) de la Ley N° 25,156.

(..} 9.2- EI COMPROMISO y las obligaciones y medidas precedentes
continuaran en vigencia mientras TEF siga manteniendo un interés directo o
indirecto en T/ y mantenga en Tl derechos societarios similares a los previstos

' ' en los documentos contractuales acomparfados oportunamente en el expediente
h: SO1:00145642/2009 (Conc. 74 1) relativo a la OPERACION Telco, y al mismo
tiempo, un interés directo o indirecto en compariias con ACT/ VIDADES EN EL

MERCADO ARGENTINO.”

2612, Finalmente, debe aclararse que mas alld de las manifestaciones efectuadas por
las partes en el Considerando {v) y la Cldusula 4.2, esta Comision Nacional deja
asentado, tal como ha venido sostenido, que la operacion de concentracion analizada
en of prasente dictamen constituye una concentracion econdémica en los términos de
!c;s Articulos 6 y 8 de la Ley N° 25.156 que debi6 ser notificada en tiempo y forma, y
qﬁe al no haberse cumplimentado dicha obligacion objetiva por las partes de la
operacion, les ha correspondido la sancion impuesta por la Resolucion SCI N° 2/2010,
por los argumentos vertidos en &lia y en el Dictamen CNDC N° 775, integrante de

. aquella a los cuales se hace remision a fin de evitar mayores abundam:entos ¥ que
Ca’ mantiene plena vigencia hasta la.fecha.”

e 56. De la lectura del compromiso transcripto, surge determinadas obligaciones que las partes
' m.?‘:
no pueden ohviar,

5662

37. En tal sentido, segun la clausula 2.4 del compromiso, aun cuando exista una escision de

,( TELCO, como es este caso, se mantendran todas las condiciones impuestas a
TELEFONICA respecto a TI, y sus sociedades controladas y controlantes, asi como la

pro[mbucnén respecto de las relaciones entre las companias controladas por estas que
realicen actividades en el mercado Argentino.

58. Adicionalmente, y aun cuando TELEFONICA escinda su participacion de TELCO, esta
- —Empres, a\groQibido, ejercer de forma directa o indirecta control sobre Cualquier




o . o Wi
N Aless Lowrer ofs G eeraraianier :/-"/‘unu:wu b reens

-

PROY-S01

5662

nd

Grnrtie s~

59.

60.

a2RTIN R
"2015 - ANO DEL BICENTENARIO DEL CONGRESQ PE: RUEBLOS LIERES
A Naciongl O+ N

ey

&)

< T codiapees il € eiasere orr
Lutcsesored ohe C tpisnne ol bin T s spofer Biogen aee Direcci

ANTARELLI

e Despacho ['1 7 6

compadia controlada por Tl que realice actividades en el mercado argentino (segun
clausula 2.6 del Compromiso).

No menos importante es Io establecido en |a clausula 9.2., donde expresamente se
establece que el Compromiso Yy Sus obligaciones continuaran vigentes mientas
TELEFONICA siga manteniendo un interés directo o indirecto en TI, y mantenga en esta
derechos societarios similares a los analizados en la Operacion TELCO.

Oe estas clausulas se puede inferir que producide el Demerger de TELCO. e Compromiso
establecido en la Operacion TELCO continuara vigente, con lo cual los posibles y probables
efectos negativos de esta operacidn ya se encuentran analizados en la Operacion TELCO,
siendo innecesario volver sobre los mismos, entendiendo esta Comisién Nacional que

mientras siga vigente el mismo con cabal observancia de lo alli dispuesto, los efectos
mencionados se encontrarian neutratizados.

Emisién de Bonos y Operacién GVT.

61.

62,

63.

64.

;Zejar a TELEFON Nréctlcan%/ﬁzm\partcpacén efectiva en T, lo cierto es que aun no

Adicionalmente, las partes notificantes han informado que TELEFONICA anuncié la
emision de bonos convertibles €n acciones ordinarias de Ti. Como consecuencia de dicha
transaccién, al momento de convertirse 1os bonos en acciones ordinarias de Tl
TELEFONICA reduciria sU participacion en ef capital con derecho a voto de TI. Dicha
participacién pasara a ser del 14.77% luego de 1a Demerger, a una participacién entre un

8.3% y un 8.4% del capital con derecho a voto de Ti luego de la cancelacion de los bonos
antes mencionados.

Asimismo informaron que TELEFONICA formalize con VIVENDI S.A. el 19 de septiembre
de 2014 los contratos para la adquisicion de Ig sociedad brasilefia GVT Io que implicara la
transmision a VIVENDI S A. de acciones ordinarias de T| que actualmente representan una
participaciéon del 8,3% del Capital con derecho de voto de dicha empresa. De este modo,

una vez efectuada el Demerger, el closing de los bonos ¥y la adquisicién de la sociedad
brasilefa GVT, TELEFONICA dejara de ser accionista de Tl

Ambas operaciones tienen condiciones que hacen que al momento de emitirse este
dictamen no pueden tenerse en consideracion en las conclusiones de (a misma.

En tal sentido, fa\emision de bonos convertibles en acciones ordinarias de Tl, si bien podria

b
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hay una cierta transferencia de dichas acciones a los tenedores de bonos, hasta el

vencimiento de los mismos.

Y por otro iado, si bien la operacion GVT redundara en una disminucion considerable de la
participacion accionaria de TELEFONICA en Tl lo cierto es que se encuentra actualmente

condtcmnada por la autoridad de competencia de Brasil, por Io que la operacion se
encuentra pendiente de cumpiimiento de la misma.

Por ello, y a fin de otorgar celeridad y orden al procedimiento, es que ambas operaciones
se deberadn analizar en el Expediente S01:0014652/2009 del'registro del Ministerio de
Economia y FINANZAS publicas caratulado: "PIRELLI & C S.P.A. Y OTROS S/
NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)". a los fines determinar Ia
implicancia de las mismas sobre el Compromiso de la Operacién TELCO.

V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

67.

VI,

68,

69.

_del registro-d Wisterio

Habiendo analizado los instrumentos legales aportados por las partes a los efectos de esta

operacion, no se advierte en los mismos la existencia de clausulas accesorias restrictivas
de la competencia.

CONCLUSIONES

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de escision notificada no infringe el
articulo 7° de 1a Ley N°® 25.156, toda vez que de los elementos reunidos en las presentes
actuaciones no se desprende que tenga entidad ‘suficiente para restringir o distorsionar la
competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE COMERCIO, autorizar en los términos del articulo 13 inciso a)
de la Ley N° 25.156, la operacion de escisién no proporcional de TELCO S.p.A., efectuada
por las firmas ASSECURAZIONI GENERALI S.p.A., INTESA" SANPAOLO SpA.,
MEDIOBANCA S.p.A. y TELEFONICA, S.A_, todo ello bajo la premisa que el Compromiso
asumnido y regeptado en la Resolucion SPE N° 148/10, del Expediente S01:0014652/2009
conomlia y FINANZAS pL’Jbiic_és caratulado: "PIRELLI & C

s
d
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S.P.A Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741",
vigente en todos sus términos.

continua

70. Elévese el presente Dictamen al Seflor Secretario de Comercio, previo paso por la

jireccién de Legales de la Secretaria de Comercio de |a Nacion para su conacimiento.

ARDO NAPOLITANI

REGIGENTE...,
COMIS %Acmwne DEFENSA
| T LA COMPETENCIA

CORISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA
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