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Se presenta ante esta Comision Nacional la Dra. Roxana 

Kahale, en su caracter de apoderada de PSEG Chile I Limitada, a fin de realizar una 

consulta con relacion a la obligacion de notificar una operacion de concenfracion 

economica en los terminos del articulo 8° de la Ley N° 25.156. 

Manifiesta la presentante que su representada tomara el control 

en Chile de las firma Empresa Electrica de la Frontera Sociedad Anonima (FRONTEL) 

y Sociedad Austral de Electricidad S.A. (SAESA), dos companias de propiedad del 

grupo Chileno COPEC. 

Expresa asimismo que SAESA es titular del 50% del paquete 

accionario y de los votos de la Empresa de Energia de Rio Negro Sociedad Anonima 

(EdERSA), concesionaria del sen/icio de distribucion de electricidad en la Provincia de 

Rio Negro. 

La controlante de PSEG Chile I Limitada es PSEG Americas Ltd. 

que directa o indirectamente tiene intereses minoritarios en las companias de 

distribucion de la Provincia de Buenos Aires (Eden, Edes y Edelap) en las cuales el 

accionista mayoritario es The AES Corporation y en la compafiia de distribucion 

electrica de la Provincia de Entre Rios (Edeersa). A su vez en generacion electrica 

tiene intereses minoritarios en el proyecto denominado Parana y en la Central Termica 

San Nicolas, en los cuales el accionista mayoritario es tambien The AES Corporation. 

Conforme surge de lo declarado por la consultante, no puede 

estimarse el precio que se abona por EdERSA debido a que su traspaso Integra la 

venta de un conglomerado de empresas en Chile que pertenecen al grupo COPEC y 

que representan ur>a!to pprcentaje de distribucion electrica en ese mercado. 
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La cuestion a dilucidar en la presente consulta es, si la 

adquisicion indirecta del 50% del capital accionario EdERSA por PSEG Chile 

Limitada, implica la toma de control de !a compania, toda vez que es imprescindible 

contar para las decisiones con el consenso de Camuzzi Argentina S.A., titular del 

restante 50%. 

La ley 25.156 de Defensa de la Competencia, en su articulo 6° 

caracteriza las operaciones de concentracion economica como " la toma de control de 

una o varias empresas" a traves de la realizacion de los actos que la propia norma 

enumera. 

Asf, el termino concentracion economica en la ley 25.156, se 

encuentra asimilado al de toma de control, en la medida que se verifiquen los actos 

enunciados. En consecuencia, para determinar la existencia de una relacion de 

control, esta Comision ha establecido, que no necesariamente debe adecuarse al 

criterio sentado en la Ley de Sociedades. 

En tal sentido, esta Comision Nacional tiene en cuenta tanto las 

relaciones de control internas y externas, cuanto las de hecho y de derecho, tomando 

un concepto mas amplio que el estrictamente juridico que se verifica, cuando se 

adquiere el control a traves de la adquisicion de la mayoria de las acciones y de los 

votos, conforme se establece en la Ley de Sociedades. 

El control puede detentarse en forma exclusiva o conjunta. 

Cuando el control es conjunto o en comun, los accionistas deben llegar a un acuerdo 

sobre las decisiones importantes que afectan a la empresa controlada. 

La presente operation exhibe la situacion de control comun o 

conjunto de la forma mas clara, pues cada uno de los accionistas detenta el 50% de 

las acciones y de los derechos de voto de la empresa controlada. 

En este contexto, y por los motivos expuestos, la adquisicion del 

50% del capital y de los votos de EdERSA, implica un cambio en su estructura de 
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control, que pasara de ser ejercitado conjuntamente por COPEC y CAMUZZI a ser 

detentado en comun por el grupo PSEG y CAMUZZI, mediante la realization de un 

acto enumerado en el articulo 6° inciso c) de la Ley de Defensa de la Competencia, y 

por ello, esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia entiende que la 

operation traida en consulta debe ser notificada, conforme al criterio reiteradamente 

sostenido (consultese las opiniones 32, 33, entre otras) y en la medida en que se 

verifiquen los restantes presupuestos exigidos por el articulo 8° y no corresponda 

alguna de las excenciones previstas en el articulo 10°. 

Por ultimo, se hace saber que la presente opinion consultiva ha 

tenido en cuenta, como sustento factico, lo reiatado en el escrito presentado por lo 

que, cualquier omision o modificacion de las circunstancias referidas, invalida los 

conceptos aqui vertidos. 

fiSTEBAty M. GKECO 
VDCAL 
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Nota de Secretaria: El Sr. Vocal Dr. Eduardo R. Montamat, no ha emitido su 

opinion en virtud de encontrarse en mision oficial. Conste. f \ 
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