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VISTG el Expediente N” $01:0240549/2004 del Registro del'ﬂAlN!S;;TERIO
DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y o

CONSIDERANDO:
Que el Articulo 58 de la Ley N” 25 156 faculia a la Athoridad d;e Ap!jcacién

: i i
de la Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigepcra de

; . . i . i
la primera de !as normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta gue se

j i I
constituya y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEEENSA

" h
DE LA COMPETENCIA en el ambito de! MINISTERIO DE ECONOL\/HA Y

PRODUCCION d
4

Que, en consecuencia, las operaciones de concentracion economica en
; vl [

- o b
las que intervengan empresas cuya envergadura determine due deban realizar la
. |
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.158, proc'?;:‘de su presentacin y
. ! . f

: : T

tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL [;_)E DEFENSA l;.DE LA
Wt j
i i e

COMPETENCIA, dependiente de la SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA
i P

del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUGCION, en virtud de fo dis'pueste% y par

) i
I ]

.
H
o

G la integracién arménica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha Iey .
C Que las presentes actuacicnes dan cuenta de ia n(ﬁrtiﬁcaciér?\_l preséntada

en los términos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25156 y con relacidn a ia
{I ) 1
operacion de concentracion econémica llevada a cabo, consisténte en la, adquisicion

. ! 3 i
por parte de IMPREGILO S. p. A, a BANCO RIQ DE LA F’LAT;A SA y -BANC{,O DE

2z
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GALICIA Y BUENOS AIRES S A, de la totalidad de las acciones én suf poder
correspondientes a CAMINOS DE LAS SIERRAS SA., en razén de la cual pasara a
detentar el NOVENTA CON CINCUENTA Y TRES DECIMAS iPOR CIENTOQ(BO.SB
%) de las acciones de ésta ultima, acto que encuadra en el Articulo 8° inciso ¢) de ia
Ley N° 25.156. |

Que la operacion de concentracién econémica que ‘se notifica no infringe
el Articulo 7° de la Ley N” 25156 al no disminuir, restrir%_\gir 0 diétorsiénar la
competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés eéonémico'gelne'ral.

Que el suscripto compafte los‘ términos del dict;amen 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 |

OO0

y es parte integrante de la presente resolucion.
Que el infrascripto resulta competente para el dictddo del bresenie acto

en virtud de lo establecido en los Articulos 13y 58 de la Ley N:’.25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
RESUELVE:
Q ARTICULO t°.- Autorizase la operacion de concentracidn noti%icada, cornsisténte en
Q la adquisicion de IMPREGILO S. p. A a BANCO RIO DE LA F%LATA SAy I%ANCO

DE GALICIA' Y BUENOS AIRES S.A.. de la totalidad de las acciones en su poder
correspondientes a CAMINOS DE LAS SIERRAS S.A. en razén de la cual pésaré a

detentar el NOVENTA CON CINCUENTA Y TRES DECIMAS POR CIENTO(90,53
il
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%) de las acciones de ésta dltima, en los términos en que ha sido notiﬁcaii;ia, todo
ello de acuerdo a lo previste en el Articulo 13 inciso a) de la Léy Ne 25.156. ‘

ARTICULO 2°.- Considérese parte integrante de la presente Lresolucidn al d;ictamen
emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
dependiente de ia SECRETARIA DE COORDINACION TECE\HCA del‘MlNIESTERIO

DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fecha 26 de noviem?bre de 2_004,§§!que en

DIECISIETE (17) fojas autenticadas se agrega como Anexc |, |
ARTICULO 3°.- Registrese. comuniquese y archivese. }
ol RESOLUCION ScT N | 8 4 ' ‘ 3* B
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Buenos Aires 2 B N0V 2004

DICTAMEN |
|

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de

concentracion econémica que tramita bajo el Expediente N° S04 :0160089/2()'04 del Registro

del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION caratulafdo “IMPREGILO S.p.A.,

IMPREGILO INTERNATIONAL INFRASTRUCTURES NV, BAI\;JCO RIO DE LA PLATA

S.A. y BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES SA. 5/ NOTIFICAGION ART. 8 LEY
25.156 (CONC. 475)". = ‘ :

3 i

P {
I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

C, I-A OPERACION

O 1. Las partes notificaron a esta Comision Nacional la o

peracion de concemr?cién mediante
la cual IMPREGILO S.p.A

asumira el control exclusivo de CAMINOS DE { AS SIERRAS
. | >
S.A. mediante la adquisicién a BANCO RIO DE LA PLAT

RIO") y BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES S.A, (

de la totalidad de las actionés de Ia sociedad en su po
detentar,

A S.A. (en adelante “BANCO
en adefante “BANCO GALICIA")
der. IMPREGILO S.p.A. pasara a

tamo en forma directa como indirecta, el 90,53 % de las acciones de

CAMINOS DE LAS SIERRAS SA.

;
2. IMPREGILO S.p.A. (en adelante “IMPREG

ILG") controla directa e indirectamen!te el 49
% de CAMINOS DE LLAS SIERRAS S A ( ‘

en adelante “CASISA™.

C) 3. De acuerdo g lo mencionado por las partes, BANCO RIO DE LA PLATA S.A. y BANCO
- DE GALICIA Y BUENOS AIRES s.A.

transfieren el 37,97 % y el 355 o
™ respectivamente, de las acciones de CASISA g IMPREGILO, tanto e
como indirecta, en virtud del ejercicio de dos o
IMPREGILO. La mayor

respectivamente)

n forma’ directa
pciones de compra ejercidos por

parte de las acciones cbjeto de Ia operacion (29,97 % y‘2,80 %

8¢ encuentran cedidas en fideicomiso al BBVA BANGO FRANCES

S.A, de conformidad con lo establecido en e Contrato de Concesién y el

LT ?
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Colocacion. Las entidades financieras

- ’ 1
nsfieren la tofalidad de los derechos y

correspondiente Contrato de Fideicomiso
vendedoras, mediante la presente operacion, t
obligaciones que les correspondian por esas

ciones en fideicomiso, incltiyendo el
derecho a percibir e producide de la colocacidn

e las misma?'s en la oferta plfubfioa de
las mismas y/o el derecho a recuperar para sf las aliciones en !ﬂdeicomisé Si op:taran por
incrementar e capita! social de CASISA a fin de destinarlo a oferta publi;c:a; ta}?mbién se
incluye el derecho a percibir dividendos por fas acciones en fideicomiso y Cualqmer otra
distribucion en efectivo que correspondiere.

Asimismo las partes informaron que en virtud de un Acuerdo cje Ejercicio de O;pcién de
Compra suscripto con fecha 12 de septiembre de 2003, !MPHéGlLO ejercio un:a opcion
de compra que BANCO RiO ¥y BANCO GALICIA le habian oforgado‘ bajo ur
suscripto con fecha 6 de septiembre de 2001, respecto de accﬁi:ones feprésenté;tivas del
8 % y del 0,75 % del capital social y de los votos de CASISA, éie titularid]ad dei!BANCO
RIO y BANCO GALICIA respectivamerite. Estas accione

s forman parte de la operacin
que se notifica, v por lo tanto se encuentran incluidas en el total transferido.
. i. I3
En la presentacion de fecha 12 de noviembre de 2004 las pates inforrﬁaro_n que, en
virtud de. un acuerdo de fecha 25 de enero de 2001 celebradd entre las pant
. : : i
Presente operacion, existia sobre CASISA un control conjunto; a fin de acreditar sus

dichos acompafaron copia del referido acuerdo. . !

k.
és de Ia

Lo manifestado por las partes resulta sustentado por la necesidaid del voto!afirmétivo de

todos los directores designados por cada una de lag Partes, en‘caso de que se tratare

. i
de una cuestisn que debiera ser decidida por el Directorio de CASISA, o d;el voto

afirmativo de todos los fépresentantes de cada una de las parZ:tes en caéo deique la

cusstion debiera ser decidida en una Asamblea de Accioniétaé {fs. 952/953). }!De las

clausulas 7.1 y 7.3.1 del acuerdo mencionado, también s(Jrge q:ue los derech

os|de las
partes de la presente operacion resultaban

i f
aptos para otorgarles el control| de Ia

!
empresa y/o una influencia determinante en ia adopcion de decisiones de administracicn

. ’ . \ . N : .
ordinaria o extracrdinaria, por lo que el controi conjunto efectivamente se mantuveo hasta
la operacion que se notifica. ’

H

: ' h
Sin perjuicio de Io expuesto, se observa que resulta indiferente a los fines del anall
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la toma de control exclusivo por parte de IMPREQILO si las acciones transferidas se

encuentran en fideicomiso o no atento, la cesion de fys derechos que se efectia.

1.A ACTIVIDAD DE LAS PARTES !

j |
8. IMPREGILO es una sociedad constituida en la Republica Italiana que tiene p'é)r objeto la I
construceidon, por cuenta propia y de terceros, de obras de infraestructura‘} y de toda
clase de ingenieria civif, tanto en su pafs como en el extranj’gro. Controla, en':tre otras, a
IMPREGILO INTERNATIONAL INFRASTRUCTURES N.V. (100 %), uné sociedad
constituida de conformidad con 1as leyes del Reino de los Paises Bajos, IMPREGILO
ITALIA CONCESSION! S.p.A. (100 %), una sociedad constitpida de acuerdo a las ieyes
del Reino de ltalia, e IMPREPAR IMPREGILO PARTECIPAZIONI S.piA. (1(50 %), una

1
sociedad constituida en la Republica laliana, que se informa como “en liquidacion”.

-~ También detenta en forma directa el 33,4 % de las acciones de CAMINOS DE LAS E
C SIERRAS S.A. f
Q 9. IMPREGILO INTERNATIONAL INFRASTRUCTURES N.V. éontrdla eﬁ nuestro pais a

MERCOVIA S.A. (B0 %) a cargo de la ejecucion del Contrato Internamonal de obra
publica para la construccion, operacién y mantenimiento del! Puente !nternamonal entre :
las ciudades de Santo Tomé, Corrientes (Argentina) v Sao Borja (Brasur) A su vez

participa del 22,9 % de las acciones de CAMINOS DE LAS SIEHRAS SA.
k

10. IMPREPAR IMPREGILO PARTECIPAZIONI S.p.A. controla en nuestro pais a
CONSTRUCTORA EMBALSE CASA DE PIEDRA S.A. {73 %), que ejecutéra la obra
hidroeléctrica de Embalse de Casa de Piedra, en la Provincia‘de Salta; IGLYS S.A. (100

%), empresa constructora para grandes obras de mfraestructura y concessones de obras

T L P R AT A B T i e

Q y servicios publicos, y que también es titular del 7 % de las écciones de CAMINOS DE
LAS SIERRAS S.A; e IGL S.A. (77,93 %)} sociedad dedicada a actrvidades de
C:« prestacion de servicios y construccion. ) '

11, BANCO RIO DE LA PLATA S.A. es controlado por ADMINISTRADORA DE: BANCOS
LATINOAMERICANOS S.L. (87,52 %). Esta sociedad es a su vez controlada por BSCH  §

7$ DE ESPANA (100 %), ) . }
/ ( / i j

f
12. Cpntrola en nuestro pais a GIRE S.A. (58,33 %), que desarrolla actividades de cobro de
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servicios, SANTANDER BOLSA S.A. 9,96%), ADMINiSTRADORA TORNQUIST
es

(99,99 %), que administra Fondos Comun e Inversion, y RIO TRUST (99,90%),

dedicada a negocios fiduciarios.

13. BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES S A. es controlado por GRQPO FINANCIERQO
GALICIA S.A. (93,58 %), sociedad constituida de acuerdo é las Ieyés_ de ld Republica
Argentina. GRUPO FINANCIERO GALICIA S.A. es controlado por EBA HOLDING S.A.
(25,74 % del capital social y 63,42 % de los votos), también constituida de acuerdo a las

leyes de nuestro pais. ‘1

14. GRUPO FINANCIERO GALICIA S.A. controla en nuestro pa1s a GALICIA WARRANTS
S.A. (87,50 %); directa (87,50 %) e indirectamente (12,50 %) aNET INVESTMENT S.A,
y a SUDAMERICANA HOLDING S.A. 5

15. SUDAMERICANA HOLDING S.A. controla en nuestro pais a: GALICIA VIDA COMPARIA
DE SEGUROS S.A. (99,99 %), GALICIA RETIRO COMPANIA DE SEG{JHOS SA.
(99.99 %), INSTITUTO DE SALTA COMPARIA DE SEGUROS DE VIDA S.A. (90 %),
MEDIGALUP SALUD S.A. (99,99%), SUDAMERICANA ASEéOREs DE SEGUROS S.A.
(99,97 %) y GALICIA PATRIMONIALES COMPARIA DE SEGUROS SA. (99,"99 %).

C

b

16. BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES S.A. controla dlrectamente en Ia Republica
Argentina a: SUDECOR VALORES S.A. (99,63%), GALICIA VALORES S A. SOCIEDAD
DE BOLSA (99,99 %), GALICIA CAPITAL MARKETS SA (99,99 %)‘, GALICIA
FACTORING Y LEASING S.A. (98,98 %), y AGRO GALICIA S.A. (99 %). '

1
17. Controla en nuestro pais indirectamente a: TARJETAS REGIONALES S.A. r(99 99 %),
GALICIA ADMINISTRADORA DE FONDOS S A. (99, 985 %)F TARJETA NARANJA S.A.
» (80 %), TARJETA COMFIAR S A. (B0 %), TARJETA DEL SUR S.A. (60 %), TARJETAS
) CUYANAS S.A. (60 %), y TARJETAS DEL MAR S.A. (100 %)

)

™
y

18. CAMINOS DE LAS SIERRAS S.A. es una sociedad constituida bajo las leyes de la
Republica Argentina a los fines de recibir en concesion def obra publica g}atuita por

yé‘z peaje la Red de Accesos a la Ciudad de Cérdoba. La conceéién de la Bed de Accesos
J “( ; de la Ciudad de Cordoba comprende: a) la elaboracién de 16s proyecfbs ejécutivos, la

eje?;cién de las obras de construccion, remodelacion, mejoras, reparacidn y ampliacion,

\ oo
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como también toda olra obra no prevista oyig ariamente 'y/o adelantamiento de las

obras previstas, necesarias para sl mantenimi de los niveles de servicio y del eslado
1

de las calzadas; b) El mantenimiento, reparaci conservacicén durante el'plazo de Ia

concesidn; c) La administracion y explotacion.
Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

19. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de concentracién
prevista en el artfculo 8° de ta Ley N? 25156, habiendo dado cumplimiento a los
requerimientos efectuados por esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA.

20. Siendo que la operacion notificada consiste en una compraventa de acciones, la misma

encuadra en las previsiones del articulo 6, inciso c) de la Ley N2 25.158.

21. La obligacidn de efectuar la notificacion obedece a que el vblumen de negocnos de las
empresas afectadas, supera el umbral establecido en el articulo 82 de la Ley N® 25,158,
y la operacion no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones dispuestas en
dicha norma.

. PROCEDIMIENTO

22. Las empresas involucradas presentaron el Formulario F1 ante esta Comisidn Nacnoﬁaf el
dia 23 de septiembre de 2004. Atento observarse que los poderes presentados por las
adquirentes no se adecuaban a lo establecido en la Resolucnon SDCyC N° 40/2001,
previo a proveer se requitié a IMPREGILO e IMPREGILO INTERNATIONAL
INFRASTRUCTURES N.V. informaran si, de acuerdo a las’ normas de los reSpecuvos
paises en que fueran suscriptas las Actas mediante las’ cuales se acreditaba la
personeria de los correspondientes presentantes, los instrurmentos presentados a fin de
dar cumplimiento al punto 1.b) de la citada Resolumon .posefan las formalidades
necesarias para representar a las respectivas mandantes. :

23. IMPREGILO e IMPREGILO INTERNATIONAL INFHASTRUCTURES N.V., mediante
respectivas presentaciones del dia 7 de octubre de 2004, mformaron que la documental
acompafiada poseia las formalidades necesarias para acrednar la perscneriainvocada.

Tras analizar la informacion suministrada en el Formulario F1, esta Comrsmn Nacional
/ . (e

TR B e
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., por lo que se procedié a efectuar
fecha 14 de octubre de 2004.

comprobd qgue la misma se encontraba incomple

observaciones que fueron notiticadas a las partes ¢

24, Las partes dieron cumplimiento al requerimiento efectuado el dia 4 de noviembre de
2004, por lo que se dio por cumplido el Formulario F1 desde él dia habil sigui?nte,

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA :

IV.1. Naturaleza de la Operacidn

25. La presenle operacion implica un cambio en ef controi accionario de CASISA a favor de
IMPREGILO e IMPREGILC INTERNATIONAL INFRASTRUGTURES N.V. (en adelante
IMPREGILO INTERNATIONAL respectivamente) por lo que pasaran de detentar un
control conjunto ~ con BANCO GALICIA y BANCO RiO - a uno exclusivo.

C, 26. IMPREGILO e IMPREGILO INTERNATIONAL son empresas dedicadas, tanto en el pais
como en italia, a distintas actividades a través de sus emprésas comroladas entre las
(ﬁ‘ que se destacan la concesionaria de redes de acceso a la Ciudad de Buénos Aires,
empresas de infraestructura y concesiones de obras? y servicios publicos y
concesionarias de obras y servicios publicos en el pals para Ia construccion,
financiamiento, mantenimiento y operacion de autopistas, puentes distribucion de aguas
y cloacas, generacion y transporte de energia eléctrica a través de contratos de
construccién, operacién y mantenimiento. Mientras que BANCO GALICIA y BANCO RIO
prestan fundamentalmente servicios financieros y bancarios ademas de ia prestacnon de

diversos seguros y servicios de salud.

V.2, El mercado relevante del producto.

27. El mercado reievante esta dado por el objeto de! contrato de concesidn para cuyo

cumplimiento fue constituida la firma CASISA, esio es la construccion, remodelacion,

O O

mejoramiento, mantenimiento y explotacion de la Red de- Accesos a la Ciudad de
Cérdoba (RAC), de acuerdo a Ia definicién dada por la Resolucion N2 1681/94’ de la Ex

/ Direccion Provincial de Vialidad, ‘ ,

- 28. La explotacion otorgada en forma exclusiva por el gobierno de ia Provincia de Cérdoba

SALIAS

_L.____g. S
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=
rige bor un plazo de 25 afios y 8 meses contados desde el 4 de s"eptiembfe de 1997,
. . - » : .
fecha en la que se suscribié e Contrato de Concesion de Obra Publica Gratuita por
Peaje RAC, vy esta sujeta al cumplimiento de las paytas y condiciones fij:adas en el

mismo, el cual delimita el dmbita geografico de actuacion de la firma concesicnaria.

29. Se debe destacar que el ente regulador de Ia actividad, Ente Regqlaidor de Servicios
Plblicos de la Provincia de Cérdoba (ERSEP), determina no sélo el nivel de las tarifas
de cohformidad con relaciones técnicas sino que tambien [as condic}iofwes dia provision
del servicio y el cumplimiento de las pautas que imponen el contrato aeiconcésién Y sus
sucesivas adecuaciones., - o

30. Por lo tanto, el servicio brestado es el de un corredor concesiionado poi’ la Pﬁovincia de
Cérdoba con el objeto de asegurar el mantenimiento de la 'rznejora de la RAC a cuyo
efecto se otorgé la exclusividad de la concesitn a CASISA., Dicho servicio irﬁp!ica para
esta ultima el deber mantener la continua. operatividad de lja RAC, pfoveyéndo a su
manténimiento y méjora permanentes de las condiciones de transitabiiic:iad y seguridad
establecidas en el contrato de concesion, . ‘

OO

31. El servicio involucrado sélo puede legalmente ser llevado a cqbo por el concesionario en
el ambito de la RAC. Sin embargo, existen otros caminos _no‘ afectados a ia cbnceéic’m,
sin perjuicio que estos difieren de los caminos ooncesionaéos respétf;to aly nivel' de
mantenimiento, seguridad y transitabilidad, variables gue resultan de-‘la: pfestécio'n del

servicio involucrado. B

£ .
32. Los caminos no afectados a |a concesion pertenecen al Estado Nacional o Provincial, o
¥ i

en su caso, a la Municipalidad de Cordoba, no pudiendo ni_n'!guna empresa iniciar la
construccion, remodelacion, ampliacion, mantenimiento yL explofac;én de vias
alternativas excepto que el Estado (nacional o provincial) o el Municipio Qecidé? otorgar
Una concesion para la prestacion de ios servicios referidos, .

33. Por Io éxpresado, los corredores de accesos alternativos a Ia RAC pue;iien ser

O

considerados sustitutos lejanos debido a las mencionadas diferencias que presentan.

34. Por io tanto, dado el caracter de exclusividad zonal del servicio mientras se manténga su

condicion de concesionario, no existen otras empresas dentro de! drea de cbncesién que

/! ;

©, Unaconcesion otorgada por el Estado de |a Provincia de Cérdoba.

- s
&

y puedan ofrecer el mismo, atento a que el derecho de la explotacién de fa RAC reéulta de

-
—~—

R

R R
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35. Se puede concluir entonces que el mercado refevante del productoiesta dado por el
servicio de mejora, ampliacion, remodelacion, con ervacmn mantenimiento, explotamon

j
y administracion de la RAC, concesidn vial que fue orgada por la Provmcta ide Cordoba

como concedente y CASISA como concesionario.

V1.3. El mercado geografico relevante. i
38. CASISA brinda el servicio de mantenimiento cuyos limites ‘se circunsicriberim al area de
concesion, dentro de la cual, como se menciond anteriormehte, existe exclusividad en la
prestacion, y tratandose de un monopolio natural, fue @’Jtorgadg én el féproce:so de
licitacion nacional e internacional realizado por la Provincia de Cordoba: Dado el caracter
de exclusividad zonal del servicio, no existen otras embresas dentro éel area de

4

concesidan que puedan ofrecer al mismo.

37. Los pliegos de bases y condiciones correspondientes al flafnado a Iic‘_itaciér‘? establecen
la exclusividad de la empresa adjudicada dentro del area definida para la prestacion del
’ :

servicio involucrado. 4

. 38. Debido a esa exclusividad aun cuando en la Argentlna existen empresas que se
encuentran en condiciones de ofrecer el mismo servrcuo Sus chemes no pueden
prescindir del servicio prestado por CASISA para optar por otra empresa en el area

comprendida.

V.4, Efectos de {a operacion

39.Si bien la presente operacién importa un cambio ‘en ‘el control a tfévés de la
transferencia de acciones de CASISA, las empresas cdmpradoraé IMPREGILO e
IMPREGILO INTERNATIONAL, participan en empresas de mfraestructura y concesnones
de obras y servicios plblicos y concesionarias de obras y. serwcnos pubhcos en el pais
para la construccion, financiamiento, mantenimiento y operacmn de autopsstas puentes,
distribucidn de aguas y cloacas, generacion y transporte de energla electnca a través de

contratos de construccion, operacion y mantenimiento.

. Las posibles relaciones verticales en el mercado definido son las extstentes entre las
empresas IMPREGILO ITALIA CONCESSIONI S.p.A,,: IMPREPAR IMPREGILO
PARTECIPAZIONI S.p.A. , IGLYS O SIATA DIESEL BdNAMICO;comq empresas
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constructoras y de manienimieo de autopi§tas, entre otras actividades,‘ y CASISA

como demandanie de estos servicios.

Sin embargo, esta Comision Nacional entien que la presente concentracidn no
resultaria relevante habida cuenta de lta amplitud del mercado de la construccion vy
mantenimiento de autopistas y la escasa importancia de:la sociedad adquirida como

demandante de estos servicios.

. En efecto, es dable destacar que las empresas menciohadas no han desarrollado

actividades de construccidn de obras viales ni olra actividad conexa, vinCLJIada, derivada,
afin o complementaria a nivel nacional en los Ultimos tres afios, aun ir:\cluyendo a
CASISA'. Asimismo, la contratacion de servicios por parte de esta Ultima siempre debe
adecuarse a ios términos y condiciones que al respecto establece el tontrato de

concesién y el ERSEP.

Aln asi, es meritorio recordar en el presente dictamen todos adquellos aspectos que
implican el foco de andlisis de esta Comision y que son tratados al momento de evaluar
una operacion de las presentes caracteristicas, esto es, operaciones que involucran

industrias reguladas.

A continuacién se volcaran los aspectos particulares que ‘presenta una operacién de
concentracion econdémica en mercados que involucran -segmentos competitivos y
segmentos regulados, tratando de identificar las posibles preocupaciones desde el punto

de vista de la defersa de la competencia que podrian surgir.

- La posibilidad de integracién vertical (y en su caso, el grado en que dicha integracion es

permitida) en las industrias caraclerizadas por ta existencia-de un monopolio natural en
alguna de las etapas del proceso productivo es parte del disefio del marc& regulatorio
respectivo. Las posibilidades van desde un extremo de Completa separaicidn de las
diferentes etapas del proceso productivo hasta el extremo opuesto de una unica
empresa verticalmente integrada.

Dicho diseiio, visto desde una perspectiva de eficiencia economica, deberia balancear
dos efectos opuestos sobre el bienestar, ambos producto de la integracién verical: por

un lado las potenciales mejoras de eficiencias {ahorros de costos de transaccién, mejor

7/ ’ /4
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coordinacion, obtencidn de economias de espala y de alcance), y por
posibilidad de un menor grado de competencia @n alguna de las etapas de la industria
en cuestién.

47. En estos casos de industrias sujetas a regulacion, el andlisis que realiza esta Comision
Nacional de Defensa de la Competencia (CNDC) cuando debe pronunciarse en el marco

de una notificacion previa de una operacion de concentracidn econdmica que modifica el -

grado de integracién vertical v horizontal del mercado, toma como un dato el disefio
regulatoric al que esta sujela la industria en cuestion e indaga, respecto de
determinados mercados relevantes, los posibles efectos sobre la compétencia y el
interés econdmico general, tal como lo determina el articulo 7¢ de la Ley 25.156. En ese
sentido puede afirmarse que el analisis que realiza la CNDC, no determina ex ante la
superioridad de determinada organizacion vertical de la industria por scbre otra; y por

ello difiere del enfoque que utiliza el ente regulador, €l cual debe vigilar por el

Ky
LA

cumplimiento de determinada organizacién vertical, que viene impuesta por el marco

regulatorio mismo.”?

O

48. Sintéticamente, una operacién de concentracion econémica que afecte a una industria
regulada estara sujeta a los criterios de andlisis generales para evaluar los posibles

. . . -
efectos tanto horizontales como verticales que podrian Hlegar a producirse como

consecuencia de la misma.

49, En dichos casos, el andlisis que efectia la Comisidn afparca todas las etapas de
produccion en las que pueda estar dividida la industria en cuestién, pero, d:ependiendo
ello del marco regulatorio concreto, hard mayor hincapié en aquellas eiapasb mercados
donde por ser posible la competencia los efectos de la operacién pueden resuftar méas
significativos a dicho respecto.

Faky .
;/ 50. La integracién en industrias en las cuales coexisten una o mas etapas monopdlicas

. reguladas junto con una o mas etapas en competencia, presentan potenciales
C preocupaciones desde el punto de vista del andlisis de defensa de la competencia.

Estas preocupaciones consisten basicamente en: -

' Ads. 917-8 se detatlan las empresas que han gjecutado para CASISA aclividades conexas, vinculadas, derivadas, afines o
\ complementarias con la actividad de construccion de obras viales. ’
I (v ? Entre otros ver Dictarnen de asta Comisidn Nacional referide a la operacion de concentracién econdmica que tramité en el
= Expediente N* 084-006674/2001 (C. 325).

WA

T




£S COPIA F
DEL ORIGI

1
|
Dra. MARTA ALOP

.y . .
@/ﬂbrtﬁd//"ﬂbr/e %«rnn‘m/ﬂy .{)j);vn(/r/r('mn 1 8 4 o X Is CRETAHIA =
, 7. [} g mish |
G?g;-crv/ﬂ/n:m e %ﬁm vclesrereiilse (5 dostira .CO sién Kaclopd] ds Defonsa FQ fa Competencls
i
G esides Nisoivmart ot Voflaesce e s '€ omprotoness
e la extensian del poder de mercado desde ‘el segmento regulado hacia el

segmento desregulado;

* la evasién de la regulacion;

« las canductas oportunistas tipicas en una integracion vertical,

e que la operacion de concentracién econdmica no le otorgue a las empresas
involucradas un poder de compra de insumos tal que se puedan ejecutar
practicas restrictivas o discriminatorias aguas arriba en {a cadena productiva;

» que el poder de mercado alcanzado no desaliente el ingreso 'de nuevos

competidores.

51.La mayor o menor probabilidad de gue estos motivos de preocupacion deriven en
posibles practicas anticompetitivas depende de una serie de factores, entre los cuales
se encuentran el disefio del marco regulaterio especifico y las caracteristicas propias del

mercado desregulado.

O

52. La operacion que se notifica, como se mencioné anteriormente, consiste en la compra
C por parte de IMPREGILO e IMPREGILO INTERNATIONAL de un numero de acciones
gue le permilen obtener el conlrol de CASISA. Debe notarse que, seguin lo establece el
contrato de concesion, se le otorga a la firma adquirida el monopolio territorial de la
'mejora, ampliacién, remodelacion, conservacién, man'tehimiento, explotacion vy
administracion de fa RAC. El territorio comprendido se encuentra definido y delimitado
en el Anexo Técnico Particular segun se indica en la clausula primera del Contrato de
Concesién. Por lo tanto, la concentraciéon en el mercado relevanie en este territorio no
se verfa alterada.

53. Sin embargo, el grupo adquirente posee asimismo, participacion en ciertas sociedades,
entre las que se destacan:

Q;' - Impregilo Italia Concessioni S.p.A: Sociedad que tiene por objeto la: construccion, por si
o para terceros, de obras viales, entre otras, y, en Qeneral, toda construccion de
b ingenieria civil en ltalia y en el extranjero. Asimismo tiene por objetofla prestacién de
servicios 'de infraestructuras técnicas de cualquier naturaleza y tipo para empresas de
construccion e industriales, empresas concesionarias y empresas de servicios atinentes
a la construccién, gestion, utilizacidn, funcionamiento, mantenimiento, reestructuracion

de inmuebles e ingtalaciones industriales, asi como de infraestructuras.
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Imprepar Impregilo Partecipazioni S.p.A.: Sociedad g tiene por objeto el désarrollo de

actividades de la construccion, por si o para terceros, obras viales,: entre ‘otras, y, en
general, toda construccion de ingenieria civil en [tali y en el exterlor ¥ toda otra

actividad conexa, vinculada, derivada, afin o complement fia.

Autopistas del Sol §.A.: construccion, remodelacion, mejorés reparacion y. ampliacién
dei Acceso Norte a la Ciudad de Buenos Aires y la posterlor admmustraolon v
explotacion.

- lglys: empresa constructora para grandes obras de infrae'__structura y conéesion;es de

obras y servicios publicos,

Siata Diesel Bonamico: prestadora de servicios para la construccion.

- ) » . o ! -
-54. A continuacion se testeard si la presente operacién despierta algunas de las

preocupaciones mencionadas en el parrafo 50.

C’ A - Extension del poder de mercado
-~ . . . : .
{ ) 55. Una de las preocupaciones que puede generar una concentracidn, entre una empresa

concesionaria de una red de accesos y una de construccién! de obras ifiales, entre otras
obras, radica en la posibilidad de manejo del servicio aguas arribaf Eh esté sentfdo si
IMPREGILO e IMPREGILO INTERNATIONAL poseyeran una pamCIpamon importante
en el segmento de la construccidn de obras viales podria despertar alguna preocupamon

en la medida que pudiere discriminar a favor de su empresa dedlcada a dlcha actlwdad

56. Al respecto debe notarse que si bien la actividad ests atomuzada en cuanto al numero de
firmas, en términos operativos la actividad estd concemrada en cuatro empresas
(Techint, Sideco, Roggio y Sade) que absorben el 70% del volumen’ operado Por lo
tanto, IMPREGILO ITALIA CONCESSIONI S.p.A, IMPREPAR IMPHEGILO
u PARTECIPAZIONI Sp.A y SIATA DIESEL BONAMICO enfrentan una competencia
sustancial en el sector de empresas constructoras de obras wviales, {asvcuale_s compiten
%

(v' en los, diversos procesos licitatorios en igualdad de condiciones®.,
iF

B

B - Evasién de la Regulacion

¥ Segun surge del informe * Las empresas de Constrisceion en'la Argentina del Default” Cunsullora Exame presenlado por los
— A/ nom:cantas en el marco del??nle expedients, fs 866,
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57. En este caso se deslaca la posibilidad de Iransferéacia de costos que podrian Hevar a

cabo las firmas integradas (switching cost). Medianté\este mecanismo podria existir un
incentivo a lograr un reconocimiento tarifario en el seghpento regulado de costos propios
de la operacion en el sector desregulado. Este despiazamiento de costos da lugar a la

existencia de subsidios cruzados.

58. Sin embargo, el organismo regulador en cualquier instancia que implique una revision
tarifaria, deberia prestar alencién respecto de ciertos costos propios del sector de la

construccidn que pretendan ser incluidos dentro def costo del sector regulado.

C - Conductas oportunistas

59. En lo que se refiere a las concentraciones verticales entre concesionarias de redes de
accesos y empresas constructoras de obras viales, se podrian pressntar problemas
desde el punto de vista de la competencia en aquellos casos donde se pretenda celebrar
contratos, entre IMPREGILO e [MPREGILO INTERNATIONAL y las empresas

" constructoras del grupo, que eleven artificialmente el precio de los peajes pefjudicando a

C O

los consumidores.

60. Esta posibilidad se encuentra limitada ya que la regulacion establece que;la tarifa de
peaje que e! concesionario percibird de los usuarios serd una propuesta que éste realice
al Organo de Control. El Organo de Control aconsejarg al Concedente la aprobacién o
rechazo del cuadro tarifario propuesto y serd el Poder Ejecutivo de la Provincia de
Cérdoba quien deberd rechazario o formular observaciones si correspondiera. De esta
manera el cuadro tarifario aprobado representara los valores maximos que podra cobrar
el Concesionario en los distintos accesos de la RAC, guien no obstante podra aplicar
tarifas infericres a las alii establecidas.

L 61. De este modo, es de esperar que el ERSEP ejerza un poder de control evitando asi que

la conducta antes descripta sea llevada a cabo por la empresa concesionaria.,

D - Aumento del poder de compra

/ 62. Es poco probable el ejercicio de dicho poder en razén de que el volumen de demanda
/ 4 i de las concesionarias de servicios de construccién y/o mantenimiento de redes de

acceso es fruto de una demanda derivada de la utilizacion de dichas redes y la firma se
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encuentra obligada a satisfacer toda esta deman que les sea requerida de acuerdo a
la clausula décima del Contrato de Concesi "Obligacion de Servicio Publico
Indiscriminado - Transito™. De este modo, al no Haber reéstricciones en el uso la red
tampoco puede argumentarse la falta de demanda como justificativo para no trasladar a
la tarifa del peaje cualquier mejora en los costos que surjan de un mayor poder de
compra o contratacion,
E - Poder de mercado que desaliente el ingreso de nuevos competidores
63. El dltimo aspecto que podria resultar preocupante-es que la presente operacion otorgue
un poder de mercado tal que aclie como una posible barrera a la entrada de
competidores en las futuras licitaciones.
B4.Las empresas notificantes, como se enuncié anteriormente, prestan los servicios
3 involucrados dentro de las zonas geograficas establecidas por los contratos de
O concesion que le fueran adjudicados por parte de los démandantes del servicio, no {
U obstante intentan parlicipar en todos los procesos licitatorios del pafs. |
' |

65. De esta manera, mediante Ia presente operacion, las empresas aumentan su poder de J
negociacion en futuras licitaciones. Asimismo, cuentan con ventajas respécto a otras
empresas debido a que cuentan con antecedentes como prestadora del servicio e

infraestructura tecnoldgica. J

66. Sin embargo, es dable destacar que los procesos licitatorios, como el del caso bajo

analisis, suelen caracterizarse por estar dirigidos a otorgar condiciones de exclusividad I

en la prestacion de servicios en un area geogréfica delimitada, con el objetivo

subyacente de incrementar la eficiencia operativa, evitando la superposiciéon de

actividades de diferentes empresas en una misma zo‘ﬁa, reducir los costos de

b fransaccion que podrian surgir de la contratacién de diversas empresas por periodos de

tiempo mds cortos, y oblener resultados similares, ya sea en‘cuanto al precio como a las

i
.
{
!
i
H
i

L,-‘ condiciones de calidad, a los que podrian obtenerse en un mercado competitivo,

67. Por lo tanto, se trata de un caso de competencia por el mercado. En este sentido, la

\ existencia del proceso licitatorio supone, per se, la existencia de competencia. Al

“La concesién constiluye un servicio puiblico, por el cual el concesionario deberd mantener 1a continua operati\/jdad de la RAC o

( ¢ salvo supuesto caso fortuito o fuerza mafor (...} No podrd discriminarse de ninguna manera a los usuarios siempre que éslos ‘. )
o , - &
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tratarse  de una concesién de obra poblica pdy \icitacion, los potenciales oferentes

compiten en la etapa previa al otorgamiento de la ma a'través de la presentacion de
su oferta de acuerdo a lo estipulado por el pliego base y condiciones respectivo. En
dicha etapa las empresas compiten a través del ofrecimiento de preci.o, calidad vy
capacidad técnica y economica que viene determinada por sus antecedentes como
prestadora del servicio y su infraestructura tecnoldgica. Una vez adjudicado el contrato
de concesidn, solo el concesionario se encuentra facultado para la p"riestacién del

servicio concesionado.

68. Al ser una concesion de obra ptiblica, los eventuales oferentes compiten en forma.previa
al momento de la licitacion v, una vez adjudicada la concesion, sélo el concesionario se
encuentra facultado para ~y a la vez obligado a — la prestacién del servicio
concesionado. De ahi en m4s, ya no es posible participar como oferente de este servicio

sino siendo el propio concesionario,

C 69. Por lo tanto, debide a la exislencia de una cantidad suficiente de empresas que podrian
- : participar en futuros procesos licitatorios para la construccion, remodelacion,
mejoramiento, mantenimiento y explotacidn de redes de  acceso -esta preocupacion
queda diluida.®

.70.De acuerdo a los parrafos precedentes, cabe concluir que, respecto a todos los
aspectos referidos a fas posibles relaciones horizontales ° como vertlcales :no se han
detectado situaciones que hagan presumir problemas de compelencra como tampoco :
modificaciones en la estructura de! mercado analizado, especialmente teniendo en i
cuenta lo ya apuntado en el sentide de que IMPREGILO e IMPREGILO
INTERNATIONAL, come efecto de la presente operacion pasarian de una situacion de
control conjunto previa a la operacién (IMPREGILO e IMPREGILO INTERNAT!ONAU

BANCO RIO Y BANCO GALICIA) sobre CASISA a una de control exclusivo, por lo que
@ la concentracidn en el mercado analizado no se veria alterada. ;
IV.5. Consideraciones finales sobre el impacto de la concentracién econdmica en Ia B

competencia.

| Cumpian con las normas vigenles.
\“ ° Entre otras se puoden incluir a las empresas que participaron an la licitacidn de CASISA que se detallan a {s 796-7.
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Como se explicd a lo largo del presente, resultatd que IMPREGILO E !MPREG!LO

acciones de CASISA. E! contrato
nal de la actividad concesionada

INTERNATIONAL pasaran a poseer la mayorfa de |
de concesion da cuenla del cardcter de Exclusividad
en la red de accesos a la Ciudad de Cdérdoba a favor CASiSA, al otorgar elxclusividad
territorial a la empresa concesionaria y prever la regulacion de la misma, conformando

de esa forma no sélo un monopolio natura! sino que también tno legal. -

Por lo tanto, no se modifican las condiciones previas para el ingreso de nuevos
competidores en el segmento de la construccion, remodeiac:on mejoramiento,
mantenimiento y explotacion de la red vial de acceso a Cordoba ademas de las

consideraciones anteriormente realizadas.

En efecto, el Poder Ejecutivo de Cdrdoba no encontraria o:bjeciones a la transaccion
informada a esta Comision de acuerdo al Decreto N® 92 de fecha 2 de marzo de 2004
en el que se aprueba la transferencia de la totalidad de:las acciones que poseen
BANCO RIO Y BANCO GALICIA en CASISA a favor de IMPREGILO E IMPREGILO
INTERNATIONAL segun consta a fojas 445 de las presentes actuaciones.

En conclusion, por todo lo expueslo, no se advierten efementos que. indiquen que las
condiciones de competencia actual o potencial puedan ser afectadas en perjuicio de
interés econdmico general.

V.-CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

75.

Vi.

76

‘\\7’/ 77

En el "Contrato de Compraventa” acompafiade por las partes noc se han previsto
clausulas de restricciones accesorias.
CONCLUSIONES

. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION'NACIONAL DE DEFENSA

DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion economica
notificada no infringe el articule 72 de la Ley N® 25.156, toda vez que no tiene por objeto
o efecto restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al

interés econdmico general.

:Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al

SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA autorizar la operacion de

e
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detentar, lanto en forma directa como indirecta,¥ el 90, 53 % de las acciones de

CAMINOS DE LAS SIERRAS S.A., de acuerdo con lo establecido en el articulo 13 inc.
a} de la Ley N° 25.156.
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