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'BUENOS ARes.2 0 JUN 2000

VISTO el Expediente N°® 064-021611/99 de! Registro del MINISTERIO €

ECONOMIA, v

CONSIDERANDO:

Que el articulo 58 de ta Ley N° 25 156 faculla a la Auteridad de Aplicacio
de la Ley N® 22.252 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia ¢

la primera de las normas legales citadas. subsistiendo sus funciones hasta que s.

constiluyz y se ponga £~ ‘.naionamieni el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENS/
DE LA COMPETENCIA en el 4mbito del MINISTERIO DE ECONOMIA

Que. en conszcuencia. las operaciones de concentracién econdomica er

las que intervengan s~crssas cuya envergadura determine que deban realizzar !z
rotficas.on oravisis 2n 2articulo 87 de 2 L2y N7 25128 procede su prassrizcir |
vETrtazie oot os cplzzacs 2nts 'z COMISION NACIONAL DE DEFENSA of .

COMPETENCIA en virtud de o dispuesto . 2r la integracion armcnica as os
articulos 6°a 16y 58 de 'a Ley N* 25 158

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presenizZ
en los términos del referido articulo 8° de la Ley N* 25156 y con relacion a iz

eperacion de conceniracidn econémica Hlevadza 2 cabo. consistente enis adquis.z ¢

del 100% de las acciones de SEI OPERADORA DE ARGENT!NA _S A el 100% c=

[as acciones de SEI'Y ASOCIADOS-DE-ARGENTINA. S A y la toma de contrsi ¢z .5

firma HIDROELECTRICA ALICURA S.A. por parte de AES ALICURA HOLDINGS
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inciso ¢), de la Ley N° 25.156.

i

S.R.L., acto que encuadra en el articulo 6

_Que la operacién de concentracién economica que, se notifica cc
incidencia en el mercadc de potencia y generacién de energia qlécﬁir'ica, ﬁpﬂi_r}fripg
el articulo 7° de la Ley N° 25156 al no disminuir, restri'ngir 0 distorsio.nar
competencia, de modo gue pueda resuitar perjuicio al iﬁterés econérr_li-co Q;gpga!.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen emitido por

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA dependiente de |

SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR at cu.

cabe remitirse en honcr a la brevedad. y cuya copia autenticada se incluye com
ANEXQ |y s carteintegrants 2 ia oiesentie
Que ei infrascr;pto’ r2sulta ccoatente para el dé:tad-o de! presents ac:
en virtud de lo establecidc an los articulos 13 y 58 de la Ley N° 25 156
.
Por ez
o~
7 EL SEZSETARISDE DETENS L 0F L2 ZTOMPETENCIA Y DEL SONELHACCH
“ BT RESUELVE
W ARTiCULO. I* . Autonzar la creracicn de concentracion gcenstt.cz rolficeds

gonsistente en la adquisicion onr parie de AES ALICURA HOLDINGS SRL ds
'......_...-_____f 100% de las acciones de SEI OPERADORA DE ARGENTINA S A, el 10C% de las
D acciones de SEI Y ASOCIADOS DE ARGENTINA S A y ia toma de conirol de 2
firma HIDROELECTRICA ALICURA S A de acuerdo a lo previsto en el articulo 1=

- inciso a) de fa Ley N° 25 156

ARTICULO 2° - Considérese parte integrante de la presente al Dictamen emitido per
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ta COMISION NACIONAL DE DEFENSA OE LA COMPETENCIA de fecha 14 de

junio del ano 2000, que en DIECISIETE (17) fojas autenticadas. se agrega como

. - ! kS ".\,E .
Anexo . o . sl

ARTICULO 3°. - Registrese. comuniquese y archivese.

RESOLUCIONN® 92

Dr. CAHL(SS WINOGRAD

Sazrelanc 42 Detargy e g
Carpsaras . 2a Iingum 10t
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Expte. N° 064-021611/99
DICTAMEN CONCENT. 8241

BUENOS AIRES, 1 4 JUN 200U

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econémica por la cual AES ALICURA HOLDINGS S.R.L. adquiere la
participacién accionaria y toma el control de la firma HIDROELECTRICA ALICURA S.A.,
actuacion que tramita por el Expediente N° 064-021611/99, cuya cardtula es "AES
ENERGY LTD-AES ALICURA HOLDING  SRL-HIDROELECTRICA ALICURA
S/INOTIFICACION ART. 8 LEY 25.15_6".

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
» Laoperacion

1. La operacién de concentracién que se notifica, lievada a cabo en el pais y con efectos
locales, consiste en la adquisicion por parte de AES ALICURA-HOLDINGS S.R.L. del
93.45% de las acc:ones de _SEI Y ASOC!ADOS DE ARGENTINA S.A. (SEIA)

prop|efana del 59% de HIDROELECTRICA ALICURA S.A., através dela adqmsucuon Y de

la part|c1pac10n accionaria que ASOCIADOS DE ELECTRICIDAD S.A.

(ELECTRICIDAD), SOUTHERN ENERGY INC. (SEl) y SEI WORLDWIDE HOLDINGS
GMBH (SEIW) tienen sobre la mencionada SE! Y ASOCIADOS DE ARGENTINA S.A.
(SEIA).

2. Adicionalmente, la operacién incluye la adquisicion del 100% de las acciones en manos
de SEI OPERADORA DE ARGENTINA S.A. (SEIO) que tienen SOUTHERN ENERGY
RESOURCES INC. (SER) y SOUTHERN ENERGY INC. (SEl), es decir, el 0.01% y el

99,9% respectivamente.

v



llinistonio ds Goonomia
Bomisidr OAGoiomal s Dlyfimia do lo Eovipatrncis

3. Cabe mencionar que de acuerdo al contrato de compra venta de acciones suscripto
entre las partes el dia 21 de febreroc de 2000, SOUTHERN ENERGY INC. (SEI)
adquirira también las participaciones que poseen Bl S.A. (524%) y HARZA
INTERNATIONAL DEVELOPMENT COMPANY (1,31%), sobre HIDROELECTRICA

ALICURA, para luego venderlas a la compradora.

~ 4. El 41% restante del capital de HIDROELECTRICA ALICURA SA. es actualmente
propiedad del Estado Nacional Argentino, (19,5% del capital representado en acciones
. Clase B), de ia Provincia de Neuquén (19,5% del capital representado en acciones
&) Clase B) y de los empleados adherentes a un Programa de Propiedad articipada
organizado por el Estado Nacional Argentino (2% del capital representado en acciones

Clase C).

5. En el mes de agosio de 1993, SE! Y ASOCIADOS DE ARGENTINA S.A. (SEIA), una
compaiiia controlada por el grupo THE SOUTHERN COMPANY, adquirid el 59% del
capital social de H!DROELECTRICA ALICURA S.A. (51% representado por el total de

las acciones Clase A y el 8% restante correspondiente a las acciones Clase B).

6. HIDROELECTRICA ALICURA S.A. tiene, a través de un contrato de concesion, el

e

derecho de explotar ta PLANTA ALICURA vy ciertas instalaciones que Iz permiten,
e mediante la utilizacion del agua, generar energia eléctrica, asi como el derecho de
U participar como agente generador en el Mercado Eléctrico Mayorista.

HIDROELECTRICA ALICURA S.A., como concesionaria, es responsable por el cuidado
y el mantenimiento de la PLANTA ALICURA durante el ptazo de la concesion.

o La actividad de las partes

e | acompradora:

7. AES ALICURA HOLDINGS S.R.L. es una sociedad constituida bajo las leyes de la
) P \ Republica Argentina. Tiene por objeto invertir en Argentina o en el extranjero, a traves
de la constitucion o participacion en sociedades, dedicadas a 1a generacion,

transformacion, transmisién, distribucion, comercializacion, compra y venta de energia
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eléctrica. Se encuentra controlada por AES CORPORATION, una sociedad constituida
bajo las leyes de los EE.UU.

Las compafias subsidiarias de AES CORPORATION que desarrollan actividades en el
sector eléctrico en nuestro pais son:
CENTRAL TERMICA SAN NICOLAS S.A., cuyo objeto consiste en la explotacion de
centrales de generacién eléctrica y la comercializacién de dicha energia.
HIDROELECTRICA RIO JURAMENTO S.A., cuyo objeto social consiste en la produccién
de energia eléctrica y su comercializacién en bloque mediante la utilizacion del Complejo
Eléctrico Rio Juramento.
HIDROTERMICA SAN JUAN .S.A., cuyn objeto consiste en la produccién de energia
eléctrica y su comercializacidon en bloque mediante la utilizacién del Compiejo
Hidroeléctrico Ullum y de la Central Térmica Sarmiento. .
AES CARACOLES SR.L, cuyé.actividad consiste en la explotacion de centrales de
generacion eléctrica,
CENTRAL DIQUE S.A., cuyo objeto consiste en la produccién de energia eléctrica y su

comergializacion.
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9. La composicién accionaria de las empresas del grupo se describe del siguiente modo:

[TAES Argentina ino. | Ar-!s 0.0001%
99.9% CORP, %
SA
00% AES Rlo 93,99%
192.5% l Dlamante Inc, | | |
CEA 1.5% AES San AES Infernat, 0,8331% Inversora
San Nicolds Nicolds Inc. Holdings Il Lid, AES Américas
Inc. ’ SA.
isz,n% $oo t +00% 8%
S Camas 18,63% Inversora de AES AES tidroeléctrica
S Carporalion San Nicolss Caracoles | Caracoles Il Rio Juramento
v Lp LP SA.
o 18,63% 98% AES 2% 99%
/ 8% Cavacoles I 08%
Lp
CMs Central Térmica Hidrotérm
Generatlon San Nicolas 99,18% San Juan
' San Nicolas - SA
Co.
Y Fy v
AES AES
Caracoles SR.L. Developmenl
of Argentina
SA,
-
- 0,823% T
-
' 20%
Camille Lid. Queernsgala
) 16% SPV Services
K Lid.
| lam / i 16%
Estadg Luz da la Plala 60% Coinelec S.A.
Nacional SA. I —
45% 51%
Control N Central T% PPP. Bco
indirecto o Dique SA. ¥32% 10% Nacisn
A51%

Fuente : CNDC de acuerdo a la informacién suministrada por las presentantes.

e lLos vendedores -

(EE.UL), son:

k ¢

10. Los vendedores, empresas controladas por el grupo THE SQUTHERN COMPANY
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SOUTHERN ENERGY INC. (SEl), sociedad constituida bajo las leyes de Delaware,
EE.UU. .

SElI WORLDWIDE HOLDINGS (GERMANY) GMBH (SEIW), sociedad constituida bajo
fas leyes Hamburgo, Repiiblica Federal Alemana.

SOUTHERN ENERGY RESOURCES, INC. (SER), sociedad constituida bajo las leyes
de Delaware, EE.UU.

ASOCIADOS DE ELECTRICIDAD S.A. (ELECTRICIDAD), sociedad constituida bajo las
leyes de la Republica Argentina.

Las sociedades objeto de Ia operacion son:

HIDROELECTRICA ALICURA S.A. (ALICURA)
SEI OPERADORA DE ARGENTINA S A (SEIO).
SE!I'Y ASOCIADOS ARGENTINA S.A. (SEIA).

11. HIDROELECTRICA ALICURA S.A. es una sociedad creada por el Estado Nacional

12

Argentino en el proceso de privatizacién de HIDRONOR, que tiene por objeto principal
la generacim comercializacion_ de energla e!ectrfca a traves de la Planta
H:droelectnca ‘ubicada sobre el Rio leay, en.tre las Provincias de Rio Negro y
Neuquén yalaquele fuera otorgada una concesion por el plazo de 30 afios que
vencera el 11 de agosto de 2023. Como fuera expresado, HIDROELECTRICA
ALICURA S A. es controlada por SEI' Y ASOCIADOS DE ARGENTINA S.A. (SEIl) quien
posee el 59% del capital accionario, por el Estado Nacional Argentino en un 19,5%. por
la Provincia de Neuquén, quien posee el 19,5% y por los empleados adherentes a un
Programa de Propiedad Participada organizado por el Estado Nacional Argentino,

quienes poseen el 2%. HIDROELECTRICA ALICURA S.A. no controla ninguna otra
empresa.

- SEI OPERADORA DE ARGENTINA S.A (SEIOY, sociedad constituida bajo las leyes de

la Republica Argentina, es el operador técnico de HIDROELECTRICA ALICURA S.A. y
su actividad es determinante en el control del negocio de la empresa adquirida. Por [o _
tanto, la toma de su contro! m?eﬁsé}}ém para controlar efectivamente a
HIDROELECTRICA ALICURA S.A. » por ese motivo es posible asumir el tratamiento de

la operacion en forma unificada. SEI OPERADORA DE ARGENTINA SA. (SEIO) se
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encuentra controlada por las siguientes empresas; SOUTHERN 'ENERGY
RESOURCES INC. , quien posee el 99,9% de las acciones y por SOUTHERN ENERGY

INC., quien posee el 0,01% de las acciones.

SEl' Y ASOCIADOS ARGENTINA S.A. (SEIA), una sociedad debidamente constituida
bajo las lleyes de la Reptblica Argentina, se encuentra controlada por las siguientes
empresas: ASOCIADOS DE ELECTRICIDAD (ELECTRICIDAD) quien posee el 7,14%
de las acciones, SOUTHERN ENERQGY INC. quien posee el 40,54% de las acciones,
SEI WORLWIDE HOLDINGS (GERMANY) GMBH (SEIW) quien posee el 45,77% de las
acciones, B.l. S A, quien posee el 5,24% y la firma HARZA quien posee el 1,31% de la
acciones. A suvez, SEI Y ASOCIADOS DE ARGENTINA S.A. (SEIA) posee el 59% de
HIDROELECTRICA ALICURA.
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14. El siguiente grafico describe la composicion accionaria de las companias vendedoras y

las compariias objeto de Ia operacion:

[i:uthem Comparﬂ

100% l

Southern
Energy, inc.
($EN
100% 100% 99.9%
Southern Asoclados de —‘_‘7
- Energy Eiectricidad 3.A. ) B.l
Resources, Inc. {ELECTRICIDAD) 5.A.
L 4 [SER)
Southern Energy 0,01%
International, Inc, "224%
99,9% 0,01%
Y
100% I 100% SE! Operadora SEl y Asoc. de
l . l de Argentlna 5.A, Argentina S.A, HARZA
{SEIQ) {SEIA) ——
SEl Worldwide ! SEl Germany 131%
Holdings Inc. AR BEWAG, Inc. 45.77%
59%
— 50% Estado
Naclonat
R SEl Worldwide
:'_ - .. Holdings Hidroeléctrica A
N (Germany) Allcurd S.A.
GMBH {ALICURA) 19,5%
(sEm) \
Prov. de
2% T Neuquén
Ptograma de
Propledad
Partlclpada
Fuente : CNDC de acuerdo a la informacién suministrada por las partes.
) P I ENCUADRE JURIDICO
1

15. Las empresas involucradas dieron cumplimiento a

los requerimientos de esta

COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, efectuados en uso de

» ¢/ | :
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las atribuciones conferidas por los articulos 11°y 58° de la Ley N° 25.156, notificando la
operacion de concentracién en tiempo y forma, de acuerdo a lo dispuesto por el articulo

8° de la norma legal precitada.

16. La operacion notificada constituye una concentracién econémica en los términos del -
articulo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156'en tanto se trata de una transferencia de
acciones que importa una toma de control sobre el grupo de empresas cuyas acciones

se adquieren.

e 17. La obligacién de efectuar la notificacién se debe a que el volumen de negocios de fas
empresas afectadas supera, en el ambito mundial, el umbral de pesos DOS MIL
QUINIENTOS MILLONES -$ 2.500.000.000.- (arts. 3° y 8°, Ley N° 25.1586).

. PROCEDIMIENTO

18. Ef dia 22 de diciembre de 1999, la firma AES ENERGY LTD. notifico a Ia CNDC la

adqui_sicic')n, por parte de AES ALICURA HOLDINGS S.R.L., de acciones que le otorgan

-~ el control directo y/o indirecto de HIDROELECTRICA ALICURA S.A., conforme a lo
establecido por el articulo 8° de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competancia.

19. Luego de analizar la informacién suministrada por la fima AES ENERGY LTD., la
- CNDC comprobé que la misma no satisfacia los requerimientos del Formulario F1,

haciéndolo saber a la presentante el dia 3 de enero de 2000,
20. De conformidad con lo estipulado por el articulo 16° de la Ley N° 25156, la CNDC
solicité al ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD (ENRE) un informe y

opinién fundada respecto de la operacion notificada. Debe tenerse en cuenta que el

plazo de 45 dias previsto por el articulo 13° de la Ley de Defensa de Ia Competencia no
) f fue suspendido debido a que hasta ese momento las empresas involucradas no habian

dado cumplimiento satisfactoriamente a los requerimientos del Formulario F1,

RY
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El dia 25 de febrero de 2000, AES ENERGY LTD. nctifico a la CNDC que AES
ALICURA HOLDINGS S.R.L. seria la nueva parte compradora, por lo que Ja compariia
notificante que originariamente se presentara el 22 de diciembre de 1999, AES
ENERGY LTD., seria reemplazada en adelante por AES ALICUPA HOLDINGS S.R.L,

quien presentd un nuevo Formulario F1 de notificacidn.

-El dia 28 de febrero de 2000, las empresas vendedoras notificaron, mediante el

Formulario F1, Ia operacion a la CNDC, el cual fue observado el dia 7 de marzo de
2000.

El dia 8 de marzo de 2000, la CNDC efectud un segundo requerimiento al ENTE
NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD (ENRE) de acuerdo al articulo 15° de

la Ley N° 25.1586, debido al cambig producido de Ia parte compradora,

El dfa 9 de marzo de 2000, el ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD

E(ENR!_E)‘ contesté el primer requerimiento efectuado por la CNDC, informando que

debide a que las operaciones no estaban concluidas, no operandose 3 |a fecha un
cambio en la estructura de control de Ia firma “HIDROELECTRICA ALICURA S.A" el
ENTE NACIONAL REGULADOR DE (A ELECTRICIDAD (ENRE) no contaba con Ia
informacion requerida por la CNDC.

) Finalmente, con fecha 13 de marzo de 2000, las firmag vendedoras dieron satisfactoria

respuesta a |[as observaciones efectuadas por la CNDC, haciéndolo Ia parte
Compradora el dia 15 de marzo de 2000, dandose a partir de esta fecha por aprobado
el Formutario F1. Ese mismo dia las partes fueron notificadas del segundo trastado del
articulo 16 al ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD (ENRE), fecha a
Partir de la cual se suspendig e plazo del articulo 13 de Ia Ley N° 25.156.

Debe tenerse Presente que el plazo establecido en el articulo 13 de !a Ley N° 25.156
continué suspendido por el articulo 16 de Ia ley precitada hasta el dig 12 de abril de
2000, fecha en Ia cual ef ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD
(ENRE) cohtests el segundo requerimiento efectuado por Ia CNDC, manifestando que,
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sin perjuicio de los distintos nombres de las empresas adquirentes, la operacién de
adquisicion era 1a misma Yy se manifesté de manera similar a la primera contestacion
efectuada. En virtud de Ia fespuesta efectuada por ef crganismo mencionado, se
reanudé el plazo del articulo 13 de la Ley de Defensa de ia Competencia, venciendo el
plazo de 45 dias el dig 21 de junio de 2000.

EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA

La naturaleza de ia operacion

En la presente operacion de concentracion econdmica, la relacién bajo anilisis entre
las empresas involucradas es de paturaleza horizontal, dado que las "actividades que

desarrolian son la provision de potencia y Ia generacion de energia eléctrica.

Ef producto involucrado

Segtin se desprende de I3 ihformacién suministrada por las empresas notificantes, la »
operacién que se notifica produce efectos en el mercado de la provisién de potencia y
generacién de energia eléctrica, denominado MERCADQ ELECTRVICO MAYORISTA
(en adelante,_ MEM), que administra Ia COMPANIA ADMINISTRADORA DEL
MERCADO MAYORISTA ELECTRICO S A. (en adelante, CAMMESA).

Ello es asi ya que AES ENERGY LTD., una érnpresa controlada por el grupo AES
CORPORATION de os EE.UU., participa en este mercado a través del control que
ejerce sobre CENTRAL TERMICA SAN NICOLAS S.A., HIDROELECTRICA RiO
JURAMENTO S.A., HIDROTERMICA SAN JUAN S.A., AES CARACOLES SRL y
CENTRAL DIQUE S A,

La empresa CENTRAL TERMICA SAN NICOLAS S.A,, posee una planta de generacién
de 850 MW de Capacidad, ubicada en la cjudad de San Nicolas, Provincia de Buenos

Aires. Actualmente, en un predio adyacente, esta en consiruccion una planta de
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generacidn térmica de ciclo combinado denominada AES PARANA, de 830 MW de

potencia,

La sociedad HIDROELECTRICA RIO JURAMENTO S.A., localizada en la Provincia de
Salta, se compone de dos plantas de generacidn hidraulicas denominadas Cabra Corral

y El Tunal. La capacidad instalada del complejo que la componen es de 112 MW.

La firma HIDROTERMICA SAN JUAN S.A., esta compuesta por la planta hidroeléctrica
Ullum de 45 MW de potencia y !a planta térmica Sarmiento de 33 MW de potencia
instalada. Esta ubicada en la capital de la Provincia de San Juan. La capacidad total del

sistema de generacion es de 78 MW.

La empresa AES CARACOLES S.R.L., localizada sobre el rio San Juan, posee una

planta de generacién hidroeléctrica denominada Quebrada de Hullum con una potencia

instalada de 45 MW. Actualmente se encuentran en construccidn dos plantas de

34.

35,

36.

generacion hidraulica sobre el mismo rio, Caracoles con una capacidad instalada de
120 MW y Punta Negra de 60 MW de potencia.

La sociedad CENTRAL DIQUE S.A. tiene una planta de generaéién termica ubicada en

el Gran Buenos Aires, con una potencia instalada de 29 MWV,

Finalmente, la empresa HIDROELECTRICA ALICURA S.A., creada por el Estado
Nacional en el proceso de‘ privatizacién de Hidronor Sociedad del Estado, posee una
central de generacién hidroeléctrica sobre el rio Limay que separa las provincias de
Neuquén y Rio Negro, con una capacidad instalada de 1000 MW.

El mercado Geogréfico 7

En cuanto al alcance geogréfico del mercado relevante, se debe sefalar que éste
incluye a todas las zonas geograficas abarcadas por el SISTEMA INTERCONECTADO
NACIONALY En concreto, estas regiones son Cuyo, Comahue, Centro, Noroeste
Argentino, Noreste Argentino, Gran Buenos Aires y Ciudad de Buenos Aires. Queda

excluida la regién patagonica quien posee su propio sistema de interconexion,

1
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37.

38.

39.

separado del nacional.

LLas caracteristicas del mercado

Con el fin de ponderar los efectos de la operacion notificada sobre el mercado de
provision de potencia y de generacion y comercializacién de energia eléclrica abarcadc
por el SISTEMA INTERCONECTADO NACIONAL, se consideran dos aspectos
fundamentales. .En primer lugar, las caracteristicas particulares que reviste e
funcionamiento del MEM y, en segundo lugar, los cambios que se producirian en é

como consecuencia de la operacidn.

Un primer aspecto que debe ser sefialado es que el marco regulatorioc del secto
eléctrico separa a las actividades de generacion, transporte y distribucién de energia
otorgéandole a cada una de ellas una reglamentacion especifica‘. Asi, los transportistas
en Alta y Media Tensién, que gozan de un menopolio natural, estan obligados a permiti
a terceros el acceso a la capacidad de transporte disponible, en virtud de lo cual tiener
derecho a cobrar una tarifa regulada. Por otra parte, no les esta permitido a esta:

empresas ni comprar ni vender electricidad.

Los distribuidores, por su parte, estan obligados a satisfacer [a demandé dantro de su:
mercados y - en caso de existir capacidad de distribucidn disponible - a permitir e
acceso de terceros a su red a cambio del pago de un peaje a fijar entre las partes o d«
una tarifa, la cual debe encontrarse dentro de los parametros establecidos por i
SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION.

. . . i .. . .
. En cuanto a las particularidades propias del mercado de generacion eléctrica, se debs

senalar que, si bien esta actividad no se encuentra regulada, efla esta administrada po
CAMMESA. Segun el régimen vigente, esta (ltima recibe de los generadores térmico:
informacién referida a sus costos variables de produccién, mientras que lo:

generadores hidroeléctricos declaran los valores que le asignan al agua.

. ' Si bien una descripcién acabada de las reformas implementadas en el sistema eléctrico a partir d
991 y del funcionamiento aclual del mismo excede el cbjetivo del presente dictamen, se pued
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Sobre la base de {a informacion proporcionada por los generadores, CAMMESA se
encarga de despacharlos, convocandolos en orden creciente segtn los costos que
hayan declarado, De este modo, se abastece la demanda al mismo tiempo que se
minimizan los costos totales para el sistema, siendo el precio del mercado spot
determinado en funcién del costo declarado por la dltima maguina que ingresa al

sistema para satisfacer la demanda existente en ese momento.

Por otra parte, existe también un mercado a término, en el cual las empresas
generadoras pueden suscribir contratos de energia con grandes usuarios. En estos
contratos, el precio de Ia energia se pacta libremente entre [as partes, aungue
generalmente se encuentra influido por las proyecciones que se realicen del precio

estacional de la erergia. .

Otra de las caracteristicas de Ia estructura de este mercado, es la baja concentracion
que se advierte en el gran nimero de centrales que participan en la oferta de energia
eléctrica (para el afio 1999, fueron despachadas 93 centrales). En 2f Cuadro N° 1 se
observa la participacion de las principales centrales generadoras de energia eléctrica,
sobre el total generado durante el afio 1999, de acuerdo al informe anual del mercado
eléctrico mayorista de Argentina elaborado por CAMMESA.

fialar que dichas reformas se originaron en el Decrelo del PODER EJECUTIVO N° 834 de marzo
de 1991 yen I Ley N° 24 065, promulgada en enero de 1992,
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Cuadro N° 1: Participacion de las
MWh para el afio 1999,

44.Se desprende de esta breve descripcién del funcionamiento del MEM y

45.

\

principales centrales generadoras de energia eléctrica en

CENTRAL GENERACION | PARTICIPACION
(MWh) (%)
YACYRETA 11.833.915 16,2
COSTANERA 6.263.281 8.6
EMBALSE 5.190.705 7.1
GEBA 3.670.522 5,0
SALTO GRANDE 3.270.861 4.5
AGUA DEL CAJON 3.069.153 42
LUJAN DE CUYO 2.780.724 38
P.DEL AGUILA 2.603.220 3,6
PUERTO NUEVO 2.539 581 3.5
LOMA DE LA LATA 2.317.462 32
S.NICOLAS 2.250.615 3,1
C.T.TUCUMAN 2.159.730 3.0
PIZEDRABUENA 2.066.176 28
GUEMES 1.800.992 2,5
NUEVO PUERTO 1.649.491 2,3
TERMOELECTRICA BS AS 1.463.792 2,0
ATUCHA Y 1.395,460 1,9
. JALICURA 1.294.458 1,8
Resto 15.237.539 20,9
Total 72.857.677 100

Fuente: CAMMESA

2 .
Es decir, entre generadores

istribuidores y generadores.

particularmente - de su mecanismo de fijacion de precios, que sus caracteristicas
dificultan la posibilidad de que un participante en la etapa de generacidn pueda
disminuir, distorsionar o restringir la competencia existente en &l. Asimismo, se debe
considerar que el marco regulatorio del sector eléctrico limita la posibilidad de realizar
integraciones verticales?, con lo cual las posibilidades de que el mercado se vea

distorsionado a través de ellas se ven significativamente disminuidas.

Un diltimo aspecto a tener en cuenta es que el marco regulatorio prevé expresamente la
entrada de nuevos generadores al MEM, sin condicionamientos en el caso de los

generadores térmicos, mientras que los de origen hidroeléctrico estan sujetos a una

y transportistas, entre transporlistas y distribuidores o entie
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concesion de explotacion en los términos de la Ley N° 15.336/60. Este requisito e
basa en el hecho de que la construccion de una central hidroeléctrica puede interferi
en otros usos muy importantes del agua.

+ Los efectos sobre la competencia en el mercado

46. Teniendo en cuenta las caracteristicas del MEM, descriptas en los parrafos anteriores.

cabe analizar las consecuencias de la operacion notificada sobre la competencia en e

i : mercado.

47. Segun se deduce del INFORME ANUAL DEL MERCADO ELECTRICO MAYORISTA DE
LA ARGENTINA de 1999, elaborado por CAMMESA, la participacion en el MEM de las
compaiiias controladas por el grupo AES CORPORATION de los EE.UU., sobre el tota

: generado medido en MWh/ano, es de aproximadamente el 3,8%.

48. De producirse la operacion notificada, AES CORPORATION controlaria indirectamente
a HIDROELECTRICA ALICURA S.A., con lo cual su participacion en la generacior

. después de !a operacién notificada ascenderia aproximadamenté al 5,6%. !

49.Si se analiza la participacion de AES CORPORATION en términos de la potenci

I instalada, se advierte que el incremento registrado en ella como consecuencia de |z
?

iy

(.,' operaci6n notificada es mayer, aumentando aproximadamente del 4,8% al 9,9%".

TR

Y

50. Cabe mencionar asimismo que, segun el informe Prospectiva de 1999 preparado por I
SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION, se espera que en el mediano plazo

hasta el afio 2003, e! incremento de capacidad instalada y las incorporaciones de

o A i

nuevos generadores acompaiien el crecimiento de la demanda interma y lac
exportaciones. En un escenario de maxima ingresarfan al sistema aproximadamente
3 ( 8.428 MW mientras que en uno de minima se incorporarian 4.819 MW de potencic
D,

-

1 % La razén por 1a cual el incremento registrado en la participacion de AES CORPORATION sobre e
. olal de la potencia instalada es mayor que el observada en su participacién sobre la generacid:
: - eléctrica es que, no toda la potencia instalada es usada para generar energia eléctrica debido

fattores como, por eiemplo, las condiciones hidrolégicas, condiciones técnicas del equipamienic

4 sponibilidad de combustible, despacho efectivo requerido por CAMMESA, entre otros.

i

i
"
i

PR R A S

15




J4
5

& %oonomdx

eratiin do Dnlove dy o Compatncsa y ded Forswmicdon
MWM&%ALW

\&

51,

52.
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Instalada, fos cuales reemplazaran una parte significativa de horas de funcionamiento

del parque térmico actual de menor rendimiento.

En cuanto a la participacion de AES CORPORATION en este incremento previsto en
los préximos afos de la potencia instalada, ella ascenderia aproximadamente a 1010
MW, representando entre un 12% y un 21% del total a instalarse. Esto surge de
considerar la planta generadora térmica de ciclo combinado de 830 MW gue se
encuentra en construccion en las adyacencias de Ia planta de CEMTRAL TERMICA
SAN NICOLAS SA., que comenzaria a operar en el afio 2001 y, la construccion de dos
plantas hidroeléctricas sobre el rio San Juan que forman parte del complejo Caracoles

con una capacidad instalada total de 180 MW.

Adicionalmente, y seguin el informe, se prevé la entrada en servicio de una cuarta linea
de transporte desde las centrales hidraulicas de! Comahue, lo cual aumentaria
alrededor de 1.100 MW 1a capacidad de ingreso al sistema de tales centrales,
mejorando asi sensiblemente la oferta para el pico del sistema y el aprovechamiento de

los embalses del drea.

. En virtud de los elementos expuestos, se puede concluir que, si bien las participaciones

de AES CORPORATION en la generacién de energla giectnca y en'la potenma
instalada para tal fin ascenderan respectivamente al 56% y al 9)9% una vez concluida
la presente operacién, ellas no son lo sufi c1entemente |mportantes como para despertar
preocupaciones desde el punto de vista de la defensa de la competencia. Ello es

especsalmente cierto dadas las caracteristicas particulares de la administracion a la que ,

esta su;eta fa actividad de generacién eléctrica y 1a baja concentraciéon de Ia oferta, lo
cual > como fuera mencionado - dificulta la posibilidad de que un tnico agente afecte el
funcionamiento del mercado./Mas adn, la operacion se desarrolla en el marco de un
incremento de Ia potencia instalada en el pais, a cual acompanara el crecimiento

esperado en la demanda de energia eléctrica.

Por dltimo, se debe sefalar la ausencia de barreras legales que limiten ef ingreso al -

mercado de nuevos generadores! salvo por los requisitos especiales que, a fin de evitar;
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la obstaculizacién de importantes usos del agua, rigen la instalacién de centrales

hidroeléctricas.

CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

Habiendo analizado el contrato de transferencia de acciones suministrado por las
partes a los efectos de esta operacién, no se observa la existencia de clausulas de "no

competencia”,

CONCLUSIONES

De acuerdo a Io expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion

econdémica notificada con incidencia en el mercado de potencia y generacion de

- energia eléctrica no infringe el articulo 7° de Ia Ley N° 25,156, ya que no tiene cmo

objeto o efecto disminuir, restringir o distorsionar |a competencia de modo que pueda

resultar perjuicio al interés econémico general,

Por ello, esta COMISION -NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA acenseja al
SENOR SECRETARIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR
autorizar |a operacidn de concentracién econémica consistente en la adquisicion por
parte de AES ALICURA HOLDINGS S.R.L. de {a participacion accionaria y toma de
control de HIDROELECTRICA ALICURA S A. y la adquisicién de la totalidad del capital
accionario y toma de control de SEI OPERADORA DE ARGENTINA S.A. (SEIQ), de

acuerdo a lo previsto en el articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25.1586,




