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e BUENOS AIRES, . § MAR 2008

VISTO el Expediente N° $01:0267515/2005 del Registro del MINISTERIO

rd

DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y

P CONSIDERANDO:

@ Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Ablicacién
de la Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de
la primera de las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasté que se :
constituya y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA

d DE LA COMPETENCIA en el ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
PRODUCCION. 3 §
Que, en consecuencia, las operaciones de concentracion econé:mica en

las que intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la i

notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su pres?ntacic')n y f
tramitacion por los obligados ante fa COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA ‘
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE
COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en
virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos 6° a 16 y 58 de

dicha ley.

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada
en los términos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25.156, con relacion a la

operacion de concentracion economica por medio de la cudl se produce un cambio
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de control en ta REPUBLICA ARGENTINA del BANCO PRIVADO DE
INVERSIONES SOCIEDAD ANONIMA, pasando de tener un control conjunto por
parte de los sefiores Alejandro Manuel ESTRADA (M.l. N° 4.300.504), Alejandro
Carlos ESTRADA (M.I. N° 20.537.176), Alberto Luis GRIMOLDI (M.I. N° 4.384.770),
Rail FERNANDEZ (M.. N° 5.178.946) y Héctor Carlos LEGARRE (M.I. N°
4.273.523), a estar controlado en forma conjunta por los sefiores Alejandro Manuel
ESTRADA, Alejandro Caros ESTRADA, Aberto Luis GRIMOLDI, Radl
FERNANDEZ, Héctor Carlos LEGARRE vy FINTEC_H ADVISORY, INC., acto que
encuadra en el Articulo 6°, inciso d) de la Ley N° 25.156. |

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
suspendio los plazos procesales en el expediente de 1a referencia, por medic de la
Resolucion de fecha 8 de noviembre de 2005 y requirio al BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA informacion adicional en relacion a la operacion de
concentracion econdémica objeto de los presentes actuaciones

Que con fecha 25 de noviembre de 2005, el BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA remitio la informacion adicional solicitada, aclarando que
esa entidad se encuentra atn analizando la solicitud de autorizacién para la
operacién-de adquisicién de acciﬁnes de BANCO PRIVADO DE INVERSIONES S.A.

por parte de los sefiores Alejandro Manuel ESTRADA, Raul FERNANDEZ y

. Alejandro-Carlos ESTRADA vy el aporte irrevocable de capital por un importe de

DOLARES ESTADOUNIDENSES NUEVE COMA -OCHO MILLONES (ubs 9.8
millones), efectﬁado por la sociedad FINTECH ADVISORY INC., sin perjuicio de o

cudl reiterd que la participacion de FINTECH ADVISORY INC. en el capital de
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BANCO PRIVADO DE INVERSIONES S.A., de ser aprobada Ia oper:acic')n, no
originara ningan impacto sobre la competencia en el sistema financiero argentino.

Que la operacién de concentracidon econémica que se nhotifica no infringe
el Articulo 7° de la Ley N° 25156 al no disminuir, restringir o distorsionar la
competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por ia
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMP'E}TENCIA, al cual cabe
remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticac_‘ia_ser incluye como Anexo |
y es parte integrante de la presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictadd del presente acto

en virtud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25:156.

Por elio,
EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion notificada, por medio de la
cual se produce un cambio de control en la REPUBLICA ARGENTINA del! BANCO
PRIVADO- DE INVERSIONES SOCIEDAD ANONIMA, pasando de tener un controt
conjunto por parte de los sefiores Alejandro Manuel ESTRADA (M.l. N° 4.300.504},
Alejandro Carlos ESTRADA (M.I. N° 20.537.176), Alberto Luis GRIMOLDI: (M.I. N°
4.384.770), Raul FERNANDEZ (M.I. N° 5.178.946) y Héctor Carlos LEGARRE (M.
N° 4.273.523), a estar controlado en forma conju‘nta pbr los sefiores Aiejandro

Manuel'_ESTRADA,'Alejandro Carlos ESTRADA, Alberto Luis GRIMOLDI, Raul
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FERNANDEZ, Héctor Carlos LEGARRE y FINTECH ADVISORY, INC., en los

téfminos en que ha sido notificada, todo ello de acuerdo a lo previs_té en el Articulo
13, inciso a) de la Ley N° 25.156.
ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resoluc_;i;ﬁn al dictamen

emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,

. organismo desconcentrado en fa 6rbita de la SECRETARIA DE COORDINACION

TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCC!ON de fecha 26 de
octubre de 2005, que en SIETE (7} fojas autentlcadas se agregan como Anexo | a la
presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCION SCT N° 3 2

\as
Carlos Lizandro Sa
SECRETARIO OF COURDINACION TECHICA !
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Ref.: Expte. N° 801:0267515/2005 (Conc. N° 526) HS/DO-JP-HZ

Dictamen N° 5 4 5/
BUENOS AREs, 20 0CT 2005 -

SENOR SECRETARIO:

Elevamos _para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion de
concentracién econémica que trami_ta' bajo el Expediente N°® S01:0267515/2005 del
- Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, caratulado “FINTECH
ADVISCRY INC. §.’ NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N° 25.156 ;(CON_C. 0526)".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
1. LaOperacién

1. La operacién de concentracién econdmica notificada se produce en la Repblica
Argentina y oon3|ste en el cambio de control del BANCO PRIVADO DE
INVERSIONES S.A. (en adelante “BPI"), que pasars de estar controlado en forma
conjunta por los Sres. Alejandro Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estsada Alberto

-
-/

Grimoldi, Raldl Femandez y.-Héctor Legarre (en adelante y en oonjunto "Los,

-~

~ accionistas del BPI"), a estar controlade en forma oon;unta por los Sres. Alejandro
Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estrada, Alberto Grimoldi, Ral! Femandez, Héctor
Legarre y FINTECH ADVISORY, INC. (en adelante “FINTECH").

2. En efecto, el dia 20 de julio de’ 2005, FINTECH realiz6 un aporte irevocable de
capital en BPl por un importe de nueve millones ochocientos mil dlares
estadounidenses(.U$S_9,BO0.0GO) a cuenta de la futura suscripcién de 27.800.000
acciones escriturales ordinarias de valor nominal $1 cada una y con derecho a un
voto por accién del mencionado Banco, que representaran el 48,94% del capital
social y de tos votos del mismo, en virtud de un contrato de aporte de capital suscripto

/ el 19 de julio de-2003-entre. F_INTECH BPI, Alejandro Manuel Estrada ﬂ!ejandro

- J'fi

—L_-.q‘:—*
. Carlos Estrada y Radl Feméndez.
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3. A su vez, con fecha 11 de agdsto de 2005, FINTECH, Alejandro Manuel Estrada,

Alejandro Carlos Estrada y Rall Fermnéndez, titulares del 99,641% del capital social y

de los votos de BPI, suscribieron un acuerdo en virtud del cual los Sres. Alejandro

Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estrada y Radl Ferandez otorgaron a FINTECH el

derecho de vetar ciertas decisiones estratégicas sobre la politica comerciat de BPI hasta

tanto se obtenga la autorizacién del Banco Central de la Republica Argentina y el aporte

efectuado por FINTECH sea capitalizado en las condiciones previstas en el Contrato de

v Aporte de Capital celebrado con fecha 19 de julio de 2005. Asimismo, las partes
|- acordaron que, una vez capltalizado el aporte, las cuestiones reservadas a las que
refiere el acuerdo de fecha 11 de agosto de 2005 deberén ser resueltas con el voto

éﬁnnativo de por lo menos 4 directores en el supuesto que [a cuestién deba ser decidida

o

Ty
/

por el Directorio y/o con el voto afirmativo de accionistas que representen como minimo
el 60% del capital social del Banco en caso que la cuestién reservada debe ser decidida
por la asamblea de accionistas, lo que implica, en {a practica, que dichas cuestiones no
puedan adoptarse sin contar con la aprobacién de FINTECH. Las cuestiones reservadas
incluyen, enfre otras, la aprobacién o modificacion del ptan de negocios, la aprobacion o
modificacion del presupuesto anual, cualquier cambio sustancial en la conduccion de los
negoc:os llevados a cabo por el BPI a la fecha 'del acuerdo de accionistas, y. la
~ contratacion de cualquier. Empleado Clave (tal como dlChO término. se define en el
\ Acuerdo de Accionistas). Rl

La Actividad de las Partes

. Alejandro Manuel Estrada, C.U.LT. N° 23-04300504-9, es una persona de
existencia fisica, titular al 30 de:septiembre de 2004 de la mayorla del capital

accionario del BPI.

5. Alejandro Carlos Estrada, C.U.l T N° 20-205371 76-2, es una persona de existencia
fisica, titular al 30 de septiembre de 2004 de un porcentaje inferior al 5% capital social
" del BPI.
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6. Alberto Grimoldi, C.U.LT. N° 20-04384770-3, es una persona de existencia fisica,
titular al 30 de septiembre de 2004 de un porcentaje mayor del 5% del capital social
del BPI. ‘

7. Radl Fernandez, C.U.LT. N° 20-05178946-7, es una persona de existencia fisica,
titular al 30 de septiembre de 2004 de un porcentaje superior al 5% del capital social
del BPL.

8. Héctor Legarre, C.U.LT, N° 20-04273523-0, es una. persona de existencia fisica,
. ) titular al 30 de septiembre de 2004 de un porcentaje inferior al 5% del capital social
N ' del BPL ) '

9. BANCO PRIVADO DE INVERSIONES S.A., es una sociedad constituida Y vigente
conforme las leyes de la Repdblica Argentma cuyo objeto pnnmpa! es la actividad
bancaria. Conforrme surge de lo informado por las partes, BPI no es controlante de
ninguna sociedad en la Reptblica Argentina.

10. FINTECH ADVISORY, INC., es una sociedad constituida y vfgente conforme a las
leyes vigentes en el estado de Delaware, Estados Unidos de América. Su actividad
principal es el asesoramiento en inversiones. De acuerdo a o informado por las
partes, no posee participacidbn accionaria alguna en entidades financieras ylo

o) bancarias en la Republlca Argentina, sino tan sdlo, y de manera indirecta, porcenta;es
i accionarios minoritarios en las sociedades argentinas CABLEVISION - SA_
UNIVENT'S S.A. y CONSTRURED SA.  Tanto UNIVENT'S SA. como
CONSTRURED S.A. forman pare del grupo Cablevision. Ninguna de dichas
empresas argentinas se dedica a actividades bancarias o financieras del tipo que
realiza BPI. Cabe aclarar que la adquisicion de las tenencias accionarias referidas por
parte de FINTECH en CABLEVISION S.A., UNIVENT'S S.A. y CONSTRURED SA.
actualmente estan siendo objeto de estudio por parte de esta Comision Nacional
mediante el Expediente N° S01:0075327/05, caratulado “FINTECH MEDIA LLC. Y
VLG ARGENTINA LLC. S/ NOTIFICACION ART. 8 LEY N° 25.156".
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11. Los Sres. Alejandro Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estrada, Albefto Grimoldi, Radl
Fernandez, Héctor Legarre, el BANCO PRIVADO DE INVERSIONES SA. y
FINTECH ADVISORY, INC., notificaron la operacion de concentracion econdmica que
briginé las presentes actuaciones en el plazo establecido en el articulo 8° de la Ley
N° 25.156 y su Decreto Reglamentario N° 88/2001.

12. L.a operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del

:- . \ articulo 6°, inciso d) de la Ley N? 25.156 de Defensa de la Competencia.
- ) A
13. La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.156, y la operaci6n no se
encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.
lli. PROCEDIMIENTO
14. Con fecha 19 de agosto del 2065, los apoderados de FINTECH ADVISORY, INC. y
del BANCO PRIVADO DE INVERSIONES S.A., y los Sres. Alejandro Manuel Estrada,
Alejandro Carlos Estrada, Alberto Grirholdi Rall Femandez, Héctor Legarre
(m\: - notificaron la operacion de -concentracién econdmica mediante la presentacaén del
) Formulario F1 de nofificacion. (fs. 2/129).
- .

15. El dia 26 de agosto de 2005 se hizo saber a los presentantes que previo a 'daf curso

a la presentacion efectuada, y advirtiendo inconsistencias en relacién con la

participacion accionaria en el B{\NCO PRINVADO DE INVERSIONES SA. con
‘ respecto a lo informado -en el Expediente N° 501:0017342/2005, caratulado “BANCO
' MACRO BANSUD S.A., ALEJANDRO MANUEL ESTRADA, ALEJANDRO CARLOS

ESTRADA Y RAUL FERNANDEZ S/ NOTITIFACION ARTICULO 8° LEY N° 25.156
A (CONC. 0489)", deberian aclarar quienes son los propietarios actuales e historicos y
cual es -y-habia sido- su participacién accionaria en el BPI. Ello se notifico a partes

con fecha 30 de agosto de 2005. En dicha oportanidad se indicd que hasta tanto no

o MNP —— L e = L -
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cumnplieran presentando en forma completa la informacion sol:cutada- no comenzaria a
correr el plazo establecido por el articulo 13 de la Ley N° 25.156. (fs. 130y 131)

16. Con fecha 2 de septiembre de 2005 los apoderados de FINTECH y! los Sres.
Alejandro Manuel Esfrada, Alejandro Carlos Estrada, Alberto Gﬁmbfdi, Radi

Fernandez, Héctor Legarre informaron lo requerido en el punto anterior. {fs. 132/1 34).

17. Tras analizar [a informacion presentada los dias 19 de agosto y 2 de septiémbre de
2005 esta CNDC considerd que ia notificacion realizada por las partes se encontraba

nl“ﬁ")

incompleta, detallando a continuacion las observaciones efectuadas al Fonp’uiaﬁo F1
presentado, las que fueron notificadas con fecha 8 de septiembre de 2005.. Asimismo
se le hizo saber a los notificantes que hasta tanto nd se diéra cumplifniento al

: feQuerimientb suminiStr'andp en forma completa la informacion -y/o doCu_rixentacién
requerida quedaria suspendido el plazo previsto en el articulo 13 de la Ley N° 25.156.
‘En la misma oportunidad se le requirid al BANCO CENTRAL DE LA RI%I:DDBLICA
ARGENTINA la intervencion que le compete en virtud de lo hormado por el articulo 16
de la mencionada norma iegal. (fs. 136/137, 137/138 y 139/142). b

18. El dia 30 de septiembre de 2005 los apoderédos de las partes efectuéron una
presentacaon dando parcial reéspuesta a las observaciones formuladas en ‘el punto
antenor {fs. 143M75). '

(-"7 j 19. Tras a_na[izar'la informacién _pfesentada esta Comisién Nacional consideré que la
k" - misma se hallat_)a incompleta, en razén de ello, formulé obs_’ervacionesj que se
“nofificaron con fecha 6 de octubre de 2005. (fs. 176 y 179/180). '

H

20.Con fecha 3 de oclubre de 2905. el BANCO CENTRAL DE LA RE_PL’JBLICA
ARGENTINA contestd el requerimiento. efectuado en el punto 17.‘ En dicha
opoﬁunidad,:' aclard que “...para continuar con ‘el andlisis de Ia,opelracién de

" compraventa de acciones y capitalizacion de aporte irrevocable en ciernes, se

reqwere la normatwa de aphcac:on en este tlpO de tram|tes No obstante dado que__ o

. ﬁ/ _ aguarda la completa remision de informaciones y documentacion faltante, due
L/

_ FINTECH ADVISORY INC no es una entldad f nancuera nl se encuentra |dentn" cadaf

eme=accionista de ninguna- etmwnhdadﬁ@naera*autenzada— por este~Banco T
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Central, la participacion de esa sociedad en el capital del Banco Privado de
Inversiones S.A., de ser aprobada la operacién, no originara ningn impacto sobre la
competencia en el sistema financiero argentino”. (fs. 177).

21. Finalmente el dia 13 de octubre de 2005 los apoderados de los notificantes dieron
respuesta al requerimiento efectuado mediante el proveido de fecha 4 de octubre de
2005. En @ misma fecha se aprobé et FORMULARIO F1 de notificacion de
concentraciones econdmicas, Y en consecuencia se dio por reanudado a partir del
primer dia habil siguiente al indicado el plazo establecido por el articulo 13 de la Ley
N° 25.156. (fs. 181/227). ' ‘

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA s ‘

22. Como se anticipd, de aprobarse la operacibn que tramifa en ;e_l,__Expedierite N°
S01:0075327/05, caratulado “FINTECH MEDIA LLC. Y VLG A_RGENT[NA LLC. S/
NOTIFICACION ART. 8 LEY N° 25.156" por ante esta Comision Nacional, FINTECH,
detentaria cierta parﬁdpacién accionaria en sociedades.que no se dedican a las

actividades financieras.

23. Por ofro lado, el BPI, realiza actividades relacionadas con la intermediacion entre la

oferta y la demanda de recursos financieros.

24.Por lo antes expuesto, las actividades desarrolladas por FINTECH y BPI no
manifiestan vinculaciones econdmicas de tipo horizontal ni vertical, de manera que la
operacion notificada puede caracterizarse como una concentracién de conglomerado
que no af_ectaré directamenté las participaciones de mercado.

. En este sentido puede afimarse que no existen relaciones de sustitucion entre los
productos comercializados por las empresas nofificantes, tanto por el lado de la oferta
como por ¢l lado de la demanda.

26. En conclusion, no se advierten elementos en la operacion bajo analisis que puedan

__despertar-preocupacion desde el punto de vista de la defensadesla competencia. _

e e
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27.

Habiendo analizado los instrumentos aportados por las partes a los efectos de la
presente operacion, no se advierten en los mismos clausulas restrictivas de la

compefencia.

V1. CONCLUSIONES

28.

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE

DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que [a operacion de concentracion

29.

econdmica notificada no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25.156 ya que no tiene por
objeto o efecto restringir o distorsionar la competencia de modo gue pueda resuiltar

perjuicio al interés econémico general.

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPET ENCIA aconseja
al SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE

. ECONOMIA Y PRODUCCION, autorizar la operacion de concentracion econdmica

por medio de la cudl se produce un cambio de control en la Repdblica Argentina del

‘BANCO PRIVADO DE INVERSIONES S.A., pasando de tener un control conjunto por

parte de los Sres. Alejandro Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estrada, Alpéitg
Grimoldi, Ratl Fernandez y Héctor Legarre, a estar coritroiado en forma oonjuhgé -'-‘pbr
los Sres. Alejandro Manuel Estrada, Alejandro Carlos Estrada, Alberto Grimoldi, Radi
Femandez, Héctor Legarre y FINTECH ADVISORY, INC., todo ello de conformidad a
fo previsto en el articulo 13, inciso a) de la Ley N°® 25.156. "

GCOMISION NAGICNAL DE-DEFENSA—]
DE LA COMPETENCIA

DE LA COMPETENCIA

VOCAL |

M ' - ' OGMISION NACIONAL DE DEFEIGA
) ENCIA
ISMAEL . G. MALIS" & LA GomMPeT
PRESIDENTE \’
COMISION NACIONAL D€ A . -




