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VISTO el Expediente N°* SU 1:0372400/2005 el Registio del MINISTERIC -

DE ECONOMIA Y PRODUCCION, ¥

CONSIDERANDO

Que el Articuio 58dela Ley N° 25 158 facuita a Ia Autorldad de Aphcamén
de Ia Ley ‘N 22.262 a mtervenlr en Ias causas que se |n|czen durante la wgencla de '
la primera de las  normas Iegales crtadas subssstzendo sus func;ones hasta que se
constltuya y se ponga en funclonam:ento el TR!BUNAL NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA en e] aml_:)tto del MiNISTERIO DE . ECONOMIA Y
PRODUCCION: | | |

Que, en consecueﬁc:a Ias operacmnes de cOnceﬁtracnon economica en
las que. [ntervengan empresas cuya envergadura determme que deban reahzar fa
notificacion prev:sta en el Articulo 8" de I I_ey N° 25 156 procede su presentac;on y
tramitacién por los obhgados ante Ia COMISION NAClONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, orgamsma deswncenfrado en la 6rb|ta de lar SECRETARIA DE
COORDINACION. TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCiON en
virtud de lo dispuesto y por la mtegracaon armomca de Ias Artlc:u{os 6" a 18 y 58 de
dicha ley. L | |
| Que las presentes actuac:ones dan cuénta dé la ﬁétn‘” cacnén presentéda

en los términos del refendo Articu[o 8° de !a Ley N" 25 156 ccn relaclén a ja .

» operamon de concentrac:ién economlca conSIstente en Ia compra por parte de YPF

S.A. a KROMOS S.A. de.un :nmueble SlfO en Aven:da Mazzantl y Mendoza de ia
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Ciudad de Goya Provincia de CORRIENTES Junto con el fondo de comercio para la-
explotaclon de la estacion de servicio que alll opera y e! correspond|ente |
equipamiento y moblharto acto que encuaﬁra en eI Articulo 6° InCISOS b) y d) de a
Ley N° 25.156. | » . | |
Que la operac&on de concentraclon ecolném.lca‘que se- net;frca no:- tnfrrnge'
el Articulc 7° de la Ley N" 25, 156 al no drsmlnu:r restrmgir ) dxstorsronar la

4 competencia, de modo que pueda resultar perjwclo a! mterés economlco geheral

‘T, Que el susonpto comparte Ios termmos del dlctamen emlt[do por la
e COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE I_A COMPETENCIA aI cual cabe
- ‘ -‘ remitirse en honer a Ia brevedad y cuya copla autentlcada se lncluye como Anexo I

" yes parte mtegrante dela presente reso]umon o |
Que el infrascripto resulta competenfe para el dlctado del ;Ibresente.acto

en virtud de'lo. establecido en Ios Artlculos 13 y 58 de Ia Ley N° 25. 156
J . Por ello,
EL SECRETARIO DE COORDiNACL@N TECNICA
RESUELVE

& - ARTICULO 1°.- Auto-rfzase la 6'péra:ciéni"de co-nc‘eﬁ"t.r"éc;iéﬁ‘:'riboti'f‘if:é\.dé céns}'éftéhte-én ._
la compra por parte de YPF S A& KROMOS S A de un lnmueble sato en Avemda
Mazzanti y Mendoza de la Cludad de Goya Prowncla de CORRIENTES 3unto con el
.fondo de comercio para la explotaclon de ia. estac;én de ser\nclo que aIIi opera Y ei' _ 
correspond:ente equupam:ento y mobllrano en Ios térmmos en que ha SIdO: 'I

o _riotificada, todo ello de acuerdo alo prewsto en el Artlculo 13 mcxso a) de Ia‘Ley N°'_

25.156.
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| ARTICUﬁI:O 2°.- Considérase parte 'in-t‘é_gré_n-t‘éde_'zl:a: presenie: fasplicién, '}-él:-d'ibtam:eﬁ |
emitido -por la COMISION NACIONAL DE. D'EFEN‘SK DE LA COMPE'TENCIA
organismo. desconcentrado en Ia 6rb|ta de la’ SECRETARIA DE COORDINACION'
TECNICA del MINISTERIO DE ECONGMIA Y F’RODUCCEON de fecha 7 de .-
dlClembI’e de 2005 que en NUEVE (9) fcuas autenncadas se agregan cormo Anexo !'

ala presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, c-o'rnu'n'ie'jues'gy "arChii:\'?eééis' =
o RESOLUCION SCTN° 6"
»%’r '
. o : Arq Carlos L:sandro Sa!as o
: o o secnsrkarowmonmumnmm'
; ,f-\
(“-.., . S L
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Elevamos para su- conmdcmcmn‘ eI plesente dlctamcn refendo ala operamon dc

A Hw'. N

concentracién econdmica que tramita en el Expediente N° SO+ 0372400/2005 del

Registro de Ministerio de Economm y Producczon car atulado “YPF S ALY KROMOS
S.A. S/NOTIFICACION ART. 8 LEY N°25. 1‘56 (Conc N° 538)" - '

L DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
La operac:on ' -F ' ‘

L La presente operacién de concentracién economlm consrste en la compra pcn parte'
de YPF S.A. (en. adelante “YPP”) a KROMOS S.A. (en adelante “KROMOS") dc‘ ‘

un inmueble sito en Aven:da Mazzantj y Mendom de Ia LOCahdad de Goya

Provincia de Comentcs junto con el forido de comercio- para 1a explotacwn de la -

estacién de servicio que alli opera; y el conespomd;ente equlpam]ento y mob:hano

2. Lacompraventa se encuentra condicionada a: a) Ia obtencxon de ]a transferencxa ala

compradora de la.habilitacién mumc1pal dél Fondo de COmﬁI‘CIO b) que Ias surnas

retenidas por el’ escnbano mtervrmente 1esultem sufzczentes para cubrxr la

cancelacion de i, 1t‘vtahdad de Izis opostcwnes que surjan de’ ]a pubhcacaon de ]os‘-: '
‘h edictos prcv:stos en &l amcuia 5° de la Ley H 867 i c) o aprobamén dc la .
A ¥ :

operacién por parte de la: SGCretar“’ far e Coor dmamr&n Tecmca
La actividad de las partes

I 3 YPF es una compama petr o]ela ccmtrolada en forma chrecta por REPSOL YPF S. A,
< (99,04 %). Reahza todas las actmd'zdeq del -sector de hxdrot:arburos, mcluyendo Ja -
exploracidn, desanollo y produccién de cxudo ¥ gas natural transp@rte c[e productos_

\jj petroliferos, gases licuados de petroleo (GLP) y gﬁs natural refmo, producc:lon ¥y .
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' comercializacion de -una ampha gama (

petréleo, productos petloqmmlcos GLP y gas natura]

4. YPF controla en la Repiblica Argentina a OPERADORAS DE ESTACIONES DE
SERVICIO S.A. (99, 99 %) socmdad comtltmda b*l_}o las lcyes de la Repubhoa _

EVANGELISTA SA (99, 91 %), soucddd consutmda bajo Ias Ieyes -de la,

Republica Argcntma cu‘yd actlvndad ]mnmpal es k- plestamén‘ de serv1c1os de-

ingenierfa y constluccmn

5. REPSOL YPF SA es una -emptresa espanoh cuya actw;dad prmmpal es Ia“
exploracién, dcsanollo y produccidn de pcuoleo cmdo y gas natural y el transperte-_ -
‘ y comezcml:zac;on de los mismos v sus der:vados Contro]a en’ nuestro pais a; a)
(F | REPSOL YPF GAS S.A, (85 %), sociedad: argentma dcchcada a ]a comerczallzamon .
de gas licuado de petréleo; b) COMSERGAS S.A: (62 %), urig sociedad argcntma
dedicada a la 1ea112'lclon de 1nsia1¢u:10ncs de. gas c) MEJORGAS S A. (100 %) .
sociedad algentma dedicada a Ia comerc:ahzacaén de gas y d) CAVEAN’I‘ S A y

sociedad argentina cuya actividad pxmczpal es fln'mcrcxa

6. KROMOS es una soczcdad conuolada po: una persona flsrca, cuya actmdad' '

~ principal es la explotacion de cslacnones dc semc:os

1L ENCUADRAMIEN 1‘0 J’UR-I‘D’I"CO’- g

7. Las empresas mvolucmdas neuﬂcat cm da opcraclon

tiempo vy forma, dé’: ‘acuerdb a. lo establ@c:do en el 'ai__

NACIONAL DE DEFENSA-DE LA COMPE: TENCIA..

' .‘s' 8. La operacién notificada encuadxa en-las p1ev:510nes de] amculo 6° 1nc1so b) y d) de .
7 1aLeyN°25 156. ' ' L -
! 1 . . . . .
, , 9 la obli gacion de efectuar Ia notiff 1c'1c1on obedcce a que eI volumen de negoc:os de
: - las empresas mvolucradas supera el umbml de $ 200. UOO OOO (pesos doscmntds

” - N millones), establecido en el artfculo g de la Ley N° 25 156 y Ia operacnén no 'se

i“"'.i
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e productos petrohfelos, den,vados del .

' 'é'dﬁqénti'aéiéﬁ‘ e:‘ciiﬁ‘é’ﬁ-xii&:'a en. - -
o8 de la Ley N° 25 156, y-

I dieron cumplimiento a ]os 1equenm]entos efectuados .por esta . COMISION

~encu ntra alcanzada por mnguna de Ias excepcmnes dlspucstas en d;cha nonna )
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10. El dia 7 de noviembre dc 2005 las cmpacms nwolucradas nouf:caron ]a ope:ac:én o

mediante Ia presentacidn del I‘ormul'mo Fi.

'l Tras analizar la mformacmn sumzmslmdq por lds emp:csqs en ocas;én de la
notificacién, esta Comisién Nacmna! COI‘I]pIObU ch it mlsma né sausfacm Ios.
requerimientos estdblecidos en el For mularlo F1, nohficandoselo a- los plesentantcs

cI dia 10 de noviembre de 2005

12. El dfa 16 de noviembre del 2005 ]as I'lO“tlflCEthS prcsentaron Ia contestamén al .
requerimiento antes menczonado AI encontrarse mcompleta la mformacm’m
presentada, esta Comlswn Nacional efectlio un nuevo requenmlento, hamendc)sclo" g

P saber a los pr esentantes el dia 22 de novrembre de 20’05

13, El dia 2 de’ diciembre . de 2005 -las not1f1c1ntes completﬁmn satlsfactonamente la
informacién requerida, por lo que se dio por apl-obado- el Formulario Fl a partir del

dia hdbil stguiente a esa presentacion,

1V. EVALUA CION DE LOS | EI"LCTOS DE LA OPERACION DE"“I'
CONCENTRACION SOBRE LA COMPETENCIA. S ‘

A. Naturaleza De La Operacmn _

14. Como se ha scnalado ld emplesa YPF tlene ce _ Gt ‘ad pnncxpal la reahzacmn

de todas las actwldades deI sector IllleCdI uxo’s mcluyendo Ia exploracmn

‘ explotacién y dcstxlacron de petfolco com@ tambnen Ja dastnbucmn minofista: de sus

derivados, entre éllos naﬂas gasoﬂ y kexosene o

[5. YPF vende en forma- manilSt’I Ios combustrbles a traves de estacxones de’ SU'_,_

bandera. Algunas estaciones de- esla rcd son pmplcdad de lzf rnencmnada ‘mientras

que otras operan a travcs de coiitratos de excluswxdad de venta de cembustlbic& '

/ / _ 16 Como fuera enunciade anter:o:mente la preSente opcrac16n consmte en Ia

‘adquisicién por parie de YPF. de un mmueble sn:o eI la Av Mazzanttl y Mendoza a
/ : S RS T
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de Ia localidad de Go_ya, vamcm de Cmnenles, y el fondo de COméI‘CID de 1a

estacién de servicio que allf opera, de promcdad de la fmna KROMOS

I7. La estacién de scrvicio objeto de la prc-;ente operacnon expcnde combustlbies y '
lubricantes bajo los cdlores y bandcm YPF, como consecuencm del contrato de
suministro celebrado entre las parles con fechu 15 de Octubre de 1996. En -wrtud_ dc
dicho vinculo contractual existe antes de la opefacién cierto nivel. de. integracion
vertical entre Ja compradora y la vendedora; cjhé Ta ‘c'()-riCen'iraciﬁn -sofh‘etidé a '

\ examen fortalecerd. Por otro- lado al pa1t1c1par YPF en el mercado dc
comercializacion mmcmsta de combushb]es lubucantes y kerosene a través dc
estaciones de servicio de su plOpICdad o q:Je ope1a dlrectamentc ex1sten tamb:en

. relaciones horizontales.
B. El Mercado Relevante -Del Producto.

18.'A los efectos de establecer si uma concentxamon lnmta o o la competenc:a es
preciso delimitar el mercado que .s¢ verd, dfectddo pCrr la opera<:16n El mismo

comprende dos dimensiones; el mcxcado dei pmducto yel mercado geograf:co

19. El mercado relevante del producto comprende todos a‘queIIOS bienes y/o. Servicios

J que son considerados sustitutos _para el consumldm dadas Ias caractenstlcas del

P J‘I‘.\"

producto, sus precios y el obJett?.) de su. conqumo

T

20, En este caso en p{rtlculax y, dc acueldo a Jo mcm'féstado por las notlficantes. '
KROMOS se dedica al cxpen ro dc combusubles pam uso autemotor y lubncantes‘ ‘
bajo bandcra YPE, ' ‘ S

21, Por eIio el mercado . rclcvante desde el punto dc v1sta dc] producto es la E

comercializacién minorista de: combusubles hquxdos

-. - .
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22,
23
24.
i
25.

S [ 26.

A (i’ de definir el mercado geogr dﬁco es ncuf ario conmdcx ar Ias pos:blhdades de
sustitucién de los consumidores. Si los consumxdows de pxoductos comercmhzados.
por una eslacién de servicio. dctcrmmnda se aelad.«m hacia otras estamones de
servicio ubicadas en zonas cercanas en busqucd'l de IﬂB_]Of‘ES prcc:os, cntonces‘

deberfan considerarse cms 20has como pd]tC de un ITllSTIlO mercado gcograflco.

. Una de las principales vanabicﬁ a- tener en’ cuenta por Ios demandantes de-

combustibles en sus decisiones de consumo es fa ub1cac16n de’ la estaczon de
servicio. Los agentes no estardn d1spuestos a. traslada1se a una estacmn de servicio
demasiado alejada en busqued'l de ménores precnos ya que-ello 1mp11cana un costo -
en términos de tlcmpo y maym CONSUMo de- combustlble Por esta razén, la
dimensidn geogrifica del mercado relevmtc del- ploducto dcbe defmuse scgun el -
drea de influencia de'la estacién de servicio en su 1espectlva locahdad temendo en
cuenta la distancia que.los" consmmdo:es estarfan dlspucsms a recorrer para adqumr

los productos alli comexcral:zados.

En los casos de estaciones de servm]o ublcadas en’ localldades urbanas, se-
consideran como participantes del mencaclo relevamc a Ias estac:ones de serVICxo."
que se' encuentran en un radio pequefio 1especto a Ja’ estacxon de Servicio
involucrada. El criterio acioptado por esta Comlslon Nac:onal en antenores -
operaciones de concentracidn economxc:x ‘eh el mcrcado de comercmhzacxén :

minorista de combustibles ]1qu1dos ch- zoms Lrlbanas ha mdo conmderar ‘como -

participantes del me;‘cado gcogmﬁco a las eqmcmnes- dc i rv1c10 ublcadas dentro de '

uh radio de 15 cuadras con C(:ntro en ld estamon de serwcm mvolucrada

En cambio, si las estaciones de serv:mo se encuentran UblCdd&S sobze una ruta se
consideran como participantes dc] melcaclo i'eievan'te a Ias estacmnes ubxcadas als

'

Km. en ambos senudos sob:e esa misma mta

Dado que 1a cstacxon de s’erv_icio invclucrirﬁa-':sé -ehéﬁéritraf‘en'-‘-Av.-*Mazziantti Y -

Mendqza. en el tejido urbano de la localidad de G’dyal;'PT"Q'Q.ihc‘ia_“_aph-Corrieﬁtés,' los

'i"m TCNDC, ch['imCJI de coneentracidn econdmitca Expedierite N* 064 0]7045/2{)01 (o 359} . o R EER |
CND(“ Dj c:n #n de cancentracidn econdmica E\'pcdlcmc Ne S oo ‘ o

0094056!2003 ({C 497}

/1/
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. {:
efcctos de la presente Operacion se cmalwm an tomando en c0n51derac1on el pnmer
criterio mencionado. '

El mercado relevante para el andlisis es entonces el dé"bomerciali-zaciéh minorista
de combustibles liquidos en las estauones de sc‘rwc:m ub1cadas en tn racho de
aproximadamente 13 cuadras alrededor de la estacmn mvolucrada en eI tE:JIdO_

urbano de Goya.

D. Efectos De La Concentracién Sobre Ji1 N‘Ietf._caﬂé'. : '

28,
29.
T‘ 30
JAY
/ ! -,
T
e b

A fin de analizar los efectos de fa presenté operamon s pamblc consxderar tanto cl
criterio de participacion por bandera, es dcc1r la marca bElJO Ia ‘cual comercmhzan
los combustibles y lubricantes las estacnones de SE‘-IVIC]O, COMO., el cnteno de ‘la

propiedad.

El Cuadro N° [ muestra la estructura del merca‘d'o relevante. En el afio 2004 han
operado en el mercado geogrifico relevarte un-total de seis cstacmnes de serwcm
incluyendo la estacidn involucrada en ta oper acwn a saber Tres bajo bandera YPF '

una Sheil , una Esso y una SOL.

Cuadra N° 1: Bartivipacionas de lag estaciones de servivio par bamfera en e)' Merca:fo Geagrdf ico
Relevante. Ano 2004 ° ‘ ' '

YPF | B0 T 673 67 4z - 4z . 2208 46%.
1 &is| .
1
1

SHELL 7 108 . T1wr B38| igrwl tece] a7
ESSO LA TR < S £ IR G - SRS~ 1 IS =21 B
SoL 3% '

1-?6,‘;1 -.=-"91 R I -2 B ._.12% _.os8l . 54

Fuense: Dutox r:pmmdmpm R .4‘1 o ol tharel del preveme ctped:ame

. Para ese afio, la pamczpacmn de mercado cle las estacmnes de senncxo con bandera

YPF en el mercado geogrifico relevante a]c'm?ab'l el 50% del total de estac:ones de.

servicio, mientras que si se considera’ el volumen de combUStibIes (m3/mes)r

comercializado dicha partncxpacron alcanzaba aprommadamente el 42% de na{ta"
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31. La presente operacmn no implica un camblo en’ e] nzveI de concentrac;én en. el
mercado geogrifico previ amente def’ m1d0 ya que, como se menc:oné la estacwn de

servicio en cuestion opemba con bandera YPF

32. Analizando el mercade. seguin el criterio de la pmp:edad de las estacwnes de -

- servicio, se observa que la integraciém VCI‘[]C:II que’ sé presenta a pamr de la
operacién notificada se genc:a toda vez que YPF S.AL es: una de las empresas
refinadoras. que comercmhm al por mayor. wmbustlble en todo el pa;s y pafuc::pa"

_ simultdneamente en el- mc10'1c[o de venta mmonsta de’ combustlblc. En este ultlmo '
participa a través de Iqs estacnones de semcxo de terceros con Ias cuales p@see
contratos de exclusividad y a través de estamones de §u pxopxedad o que opera L

di rectamente

33. Segiin consta en un informe prowstd por YPF S A en ¢l miazco del presente
expediente, la red de estaciones. de la mencwnada esta mtegrada al mes de Junio de.
2005 por 1854 estaciones’ de servicio,.de las cu'tles un. 496% pcrtenecen ala.
peho]em Luego de 1a operacidn, fa propoxcwn pasaria- aser dc] 5 02%, como se

obsewa en el cuadro N* 2 a contmuauon

Cuadro N° 2: Red de esiaciones de. servicis YPF. Afio 200%.%

LERE” ' 4. oloss|
TOTAL | 1854_100,00%

Fucnte: Datos aporiades par YRF S.A, en ol marco del.piessiue expediente -

P o0co: n cmpress petrolera e8 duefa de In estacion de :Lr\ iein’ v sus \::mpreaulq,xr ln oper'm rr“rccmmcntc CODO. h emprcs1
peiralera es duchia de ln estacidn de servicin, pern uh fercero la opera, La cuent de” combusnbtc estd o dombre dcT Lercero-pero
vemle par cuenta y ordlen de YPF, COFO: Ty empresa jictralers es' ducita de la esticion 'dé_servicio perd la operacidn estd tercérizada,-
En esle caso Ia cuenta v In venta de combustible cétdn 2 nonilire de Opessa, pagindast sl tercero Un- poreentaje por 1a operacién.
IO un 1ercero s dueiio de In estacidn de servicio asf como runbién el cnmrg‘!do e operarla ¥ opcr'l bajo cierta bandera
mediante un contrate de suministro exclusive de prodlucios, DOCO: b esiréicn de  sgrvicia ex piopiedad de un tercero y I opcr:'.::lén
cili SarEe de O;:cu:-n DOFO: La estacidn de servicio cs propiedad de un tefodio pero’ in dpcrnmdn dstd tcrccnmdn LERE
Estacidin de servicio alguitada por I em s# petrolora y =l a}thdn i lv..ru.'ro

AT
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34.En consecuencn la transmisién’ del fondo de comerclo y del mmueble donde opera ‘
la estacién de servicio mvolucrada no zmphca un camblo s:gmfzcatwo en la
concentracion de la propiedad de las estac:ones cle la xed de- comerc1ahzac1on .

minorista de combustlbleq

35. Resulta pertinente mencionar que YPF S. A cump]e con el artlculo 2° del Decreto
1060/00, va que la cantidad de cstacaoncs pmplas de ‘&sta . coznpama petroicxa se
encuentra dentro del Ifmite de estaciones propms sobre el total de la red establecxdo ‘

por el decreto en cuestin, que es del 40%
E. Consideraciones Finales.

36. En virtud de que la opemmon notificada consiste cn la transmlslon del fondo de
COIT]CICIO y de la estacion de servicio a YPF 'S. A se zefuerza la reIac1on Vemca].
existente entre las mismas, Sin embargo, los efectos de la p1esente operacmn no_
revisten magnitud suf:c:entc €Omo para dfCCt'll Ia comp&tencxa toda vez que Ia,
estacion en cuestion oper dbd bajo bandera YPF Y encuentra asxn‘usmo compctencxa |
efectiva por parte del resto de las estaciones de crtras banderas en el mercadof:
analizado. Por lo tanto, ne ‘se- adwe} le Gue la presente operaclén pueda restnnglr o '

distorsionar |a competencm dc modo que pueda genexar pcrjuwlo al. mteres"

R

econdmico geneml ' R B
Ik I ) L o

I V. CLAUSULAS C()N RESTRICCIONES ACCESORTAS

37. Habiendo analizado el “BOLETO DE COMPRAV]:NTA DE INMUEBLE Y
FONDO DE COMERCIO summlstrade por“las. partes -a. Ios efectos de eﬁta

44444

oper acmn no se advierte ‘en €l mismo Ia ex:stcncm de clausulas con restncmones -

xi( . accesorias.
/

F/N ! VI. CONCLUSIONES

L 38. De acuerdo a lo expuesto p:ecedentemente ésta. COMISION N’ACIONAL DE ‘-_. -'
L b, -
{ it DEFEN/S;A DE LA COMPETENCIA concluyc que Ia operacaon de concentracrén SR

(K
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7
econdmica notlﬂcada no infringe el articule 7% dé 1a Ley No 25 156 ya que no- uene_-
po: objeto o efecto 1esmngn 0 distorsionar-la - competencxa de modo que pueda _

resultar perjuicio al interds econdmico gcncml

39. Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA‘
aconseja al Seffor Scmctano de Coozdmamon Tecmca autorizar la opcracmn de
concentracion econdémica consistente en Ia .compra por - parte de YPF S:A.a
KROMOS S.A. de un mmueblc 5110 en Avenida Mazzantl ¥ Mendoza de la

et Localidad de Goya, Provincia de Corrigntes, len[O con el fondo de comercm para Ia‘ -

‘ explotacién de la estacion de servicio: que al]: opem ¥ el conespondxente_"_,':'

_equipamiento y mobiliario, lodo ello de wnfoxmltlad coh Io prev1st0 en e] art:cu]o:"-'

13 inciso a) de la Ley N° 25, 156 '
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