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VISTO el Expediente N° $01:0326317/2010 del Registro del MI,,NISTEleC),;'V
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y ey b

'CONSIDERANDO:

Que en las operabiones de concentracion ‘econémiéa en las : que :
intervengan empresas cuya envergadura detefmine :ql‘ijev debé,:r‘}?__'}reélizar 'I‘a_.‘
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, prdcede sﬁ p’réséntaciléln‘y
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE D}EFéNSA- bE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,
en virtud de lo dispuesto y por la integracion arménica de los Articulos 6°a 16y 58
de dicha ley. |

Que el dia 8 de septiembre de 2010 se presentaron ante 'IaCOMI.SI_O’N‘.'
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Vén forma conjunta los :
apoderados de las empresas INVERSIONES INTERNACIONALES LA :“
CONSTRUCCION S;A_., SOCIEDAD DE INVERSIONES Y SERVICIOS LA
CONSTRUCCION S.A., MUTUAL DE SEGURIDAD CAMARA CHILENA DELA
CONSTRUCCION, WST S.A. y los. sefiores Don Daniel WERTHEIN (MI N°
4.548.122), Don Gerardo WERTHEIN (M.I. N° 11.802.966), Don Adrian WERTHEIN].;’;

(ML Vo/f 5.6 ') y Don Dario WERTHEIN (M l. N° 17.332.652) a fin de requenr;_

una /opiniop” consultiva respecto de la obligacion de notificar la conc_e_ntracnqr‘n[";?f
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Que el dia 21 de septiembre de 2010 & COMISION NACIONAL;D_EE"',‘E»‘?
DEFENSA DE LA COMPETENCIA hizo saber a los cons}ultantes que ’de‘bian_':"
acompafar copia del documento mediante el cual se instrug]entabéyléowpéraci(’s’.n'_ :
traida a consulta, copias certificadas de los documentos nacionales dé’ide,nti‘dad de
las personas fisicas intervinientes en la operacién y organigramas explicativds,_ de la,i;":"v,
estructura de las empresas notificantes, comunicandoles que hasta tanto no se d,{ie‘r‘é
cumplimiento a lo ordenado no se daria tramite a la consulta ni comenzaria a éorrer, .
el plazo establecido en el Articulo 8° del Decreto N° 89 de fecha 25 de enero de :
2001. |

Que con fecha 11 de marzo 2011, los apoderados de las empresas
consultantes, dieron cumplimiento a los requerimientos efectuados por la COMISION -
NACiONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA. |

Que habiendo cumplido con lo requerido, comenz6 a correr el plazo,JeI -
dia habil posterior a la fecha de presentacion enunciada en el considerando anterior:

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ha
emitido su dictamen y aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior disponér
que la operacién traida a consulta encuadra en las brevisiones del Articulo 6° dv’eila, :
Ley N° 25.156 y po} lo tanto se encuentra sujeta a la obligacién de notificacion -
prevista en el Articulo 8° del mismo cuerpo legal. Asimismo hacer saberya'los;

consultantes que la presente opinién consultiva ha sido emitida valorando como e

icg/la documentacion e informacion presentada por las partes por lo que

si los tiechds f;latddos o la documentacion aportada fueran falsos o inco,,_mpl‘etos,;, :
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ello tornaria inaplicables los conceptos aqui vertidos.

Que el suscripto comparte los términos Vertidos en-gl Di(r:,tamen'N°’86;35 .
de fecha 23 de marzo de 2011, al cual cabe remitirse en honor a la breveda‘d», y cuya
copia autenticada se incluye como Anexo que con ONCE (11) hojas auteﬁticadas
forma parte integrante de la presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente a‘ctvo;tira,;
en virtud de lo establecido en el Articulo 2° de la Resolucién N° 26 de fechar,12v de
julio de 2006 de la ex - SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA del ex -

MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

RESUELVE: | o
ARTICULO 1°.- Sujétase al control previo establecido en el Articulo 8° de la Ley N°
25.156 la operacion traida a consulta por Ilas empbresas INVERSIONES
INTERNACIONALES LA CONSTRUCCION S.A., SOCIEDAD DE INVERSIONES Y v'
SERVICIOS LA CONSTRUCCION S.A, MUTUAL DE SEGURIDAD CAMARA :
CHILENA DE LA CO‘NSTRUCCION, WST S.A. y los sefiores Don Daniel |
WERTHEIN (M.1. N° 4.548.122), Don Gerardo WERTHEIN (M.I. N° 11.802.966), Don: :
Adrian WERTHEIN}(M.I. N° 10.155.697) y Don Dario WERTHEIN (M.l N°

17.332.652), de conformidad e6n lo previsto en los Articulos 6° y 8° de dicha norma.
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escritos obrantes en el expediente de referencia, por lo que si los hechos relatados
- fueran falsos o incompletos, ellos tornarian inaplicablés los conggptos aqui vert‘idos.;
ARTICULO 3°.- Considérase parte integrantq de Ié presente résolucién, al Dictar_ﬁeﬁ
N° 863 de fecha 23 de marzo de 2011 emitido por la COM[§ION NACIQNAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita‘ de la

SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR| del MINISTERIO DE ECONOMIA Y

FINANZAS PUBLICAS, que en ONCE (11) hojas autenticadas se agrega fcomoi:_*_ :

Anexo a la presente medida. v

ARTICULO 4°.- Registrese, comunigu

64

RESOLUCION N°
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SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a las actuaciones que
tramitan - por Expediente N° S01:0326317/2010 caratulado: “INVERSIONES
INTERNACIONALES LA CONSTRUCCION S.A., SOCIEDAD DE INVERSIONES Y
SERVICIOS LA CONSTRUCCION S.A. Y OTROS S/ CONSULTA INTERPRETACION LEY
25.156 (OPI N° 193)", del Registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
PUBLICAS, e iniciadas en virtud de la consulta efectuada en los términos del Articulo 8° del |
Decreto PEN 89/01 reglamentario de la Ley N° 25.156 y Resolucion SCT N° 26/06.

L SUJETOS INTERVINIENTES Y SU ACTIVIDAD.

Parte Compradora

1. WST S.A., (en adelante “WST") es una sociedad actualmente en formacion
constituida con fecha 27.8.10, en tramite de inscripciéon ante la Inspeccion General de
Justicia cuyos accionistas son los ser’iores Adrian, Gerardo, Daniel y Dario Werthein,
cada uno con una participacion del 25%. | | '
GERARDO WERTHEIN, DNI 11.802.966.

ADRIAN WERTHEIN, DNI 10.155.697.

DARIO WERTHEIN, DNI 17.332.652.

DANIEL WERTHEIN, DNI 4.548.122.

Las empresas en las cuales tienen participacion los sefiores Adrian, Gerardo, Daniel y

I T

Dario Werthein son las siguientes:

CAJA DE AHORRO Y SEGURO S.A.: Sociedad de Inversion.
8. CAJA DE SEGUROS S.A.: Seguros Generales.

9. RITENERE S

~

rogramas de fidelizacion de clientes.
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INSTITUTO DEL SEGUROQO DE MISIONES S.A.: Seguros Generales. 5 4

LA CAJA DE SEGUROS DE RETIRO S.A.: Seguros de Retiro. o

LA ESTRELLA S.A. CIA. DE SEGUROS DE RETIRO: Seguros de Retiro.

PLURIA PRODUCTORES DE SEGUROS S.A.: Productores de Seguros.

W DE INVERSIONES S A.: Sociedad de Inversion. 5

HOLDING W-S DE INVERSIONES S.A.: Sociedad de Inversion.

WERTHEIN INVESTMENT MANAGEMENT GROUP S.A.: Servicios de Asesoria.

LOS W S.A.: Sociedad de Inversion. ‘ '
EMPRENDIMIENTO ALBERDI S.A.: Inmobiliaria.

GREGORIO, NUMO Y NOEL WERTHEIN S.A.A.G.C.E |.: Agricola ganadera.
CACHAY S.A.: Elaboracion de infusiones saborizadas y compuestas con mezcla de
hierbas naturales. '

W DE ARGENTINA INVERSIONES S.L.: Sociedad de Inversion.

SOFORA TELECOMUNICACIONES S.A.: Sociedad de Inversion.

NORTEL INVERSORA S A.: Sociédad de Inversion.

TELECOM ARGENTINA S A : Servicios de Telecomunicaciones. |

TELECOM PERSONAL S.A.: Servicios de Telecomunicaciones.

MICRO SISTEMAS S.A.: Comercializacion de equipos electronicos.

CUBECORP ARGENTINA S.A.: Provision de servicios de Data Center.

TELECOM ARGENTINA USA INC.: Prestacion del servicio de telefonia internacional
en EEUU.

NUCLEO S.A.: Servicios de telecomunicaciones en Paraguay

LA ILIADA S.A.: Inmobiliaria. ’

VALLEY EVAPORATING COMPANY S.A.. Elaboracion de frutas, hortalizas y

legumbres deshidratadas.

Parte Vendedora.

SOCIEDAD DE INVERSIONES Y SERVICIOS LA CONSTRUCCION S.A. (en
adelante “INVESCO?"). Su actividad es la inversion en toda clase de bienes raices y en
valores mobiliarios tales como acciones, bonos, :debentures cuotas o derechos en

sociedades, fondo mujuos, planes de capitalizacion y ahorro, etcétera; administrar

%f zl
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dichas inversiones y percibir sus frutos; prestar todo tipo de asesorias, estudios y
servicios a las empresas, especialmente a las vinculaéi’é"s al rubra.de la construccion.
INVERSIONES INTERNACIONALES LA CONSTRUCCION S.A., (en adelante
“INVESCO INTERNACIONAL"). Su objeto social es prestar toda clase de servicios de
asesorias, producir y comercializar sistemas o procedimientos de todo tipo y efectuar
inversiones de cualquier naturaleza, pudiendo organizar, formar y constituir
sociedades, otras personas juridicas y asociaciones de cualquiera especie, en Chile
y/o en el extranjero. _

MUTUAL DE SEGURIDAD CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION, (en
adelante “MUTUAL DE SEGURIDAD"). Su finalidad es administrar, sin fines de lucro,
el Seguro Social Obligatorio contra Riesgos de Accidentes del Trabajo vy
Enfermedades Profesionales y de otros aspectos relacionados con la salud de los
trabajadores que presten servicios a las. entidades empleadoras adherentes, y el
mismo seguro respecto de otras personas que, a virtud de autorizacion legal, pueden
cubrir sus riesgos profesionales en la Mutualidad de acuerdo a lo prevenido eri la‘ley

16.744 y su reglamentacion complementaria.

Empresa Objeto

LA CAJA ASEGURADORA DE RIESGOS DE TRABAJO ART SA (en adelante LA
CAJA ART), es una aseguradora monorramica autorizada para operar por la
Superintendencia de Seguros de la Nacién por Resolucion SSN N° 24.432 del 22.3.96
y por la Superintendencia de Riesgos del Trabajo por Resolucién SRT N° 100/96.
Su composicidn accionaria se encuentra repartida de la siguiente manera:

« CAJA DE SEGUROS S.A.: 50 %;

«INVESCO: 16.67 %; -

¢ INVESCO INTERNACIONAL: 16.67%;

* MUTUAL DE SEGURIDAD: 16,66%.
Asimismo, LA CAJA ART controla directa e indirectamente a las siguientes empresas:
S.M.L. CONSULTORES MEDICOS S.A., sociedad que tiene por objeto realizar por
cuenta propia, de terceros y/o asociada a terceros en el pais o en el extranjero, las
siguientes actividades: 1) Brindar servicios dé atencion médica; 2) Brindar servicios de

atencion y reconpc{mjerfo-medico del personal de establecimientos publicos o

- 3
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privados, obras sociales, mutuales, sindicatos y afines; 3) Brindar servicios dé todo
tipo de examenes de salud, medicina legal, medicin:é forense, J;iericiafs, asiste‘bcia y
apoyo de juntas médicas y similares; 4) Brindar servicios de: medicina integral a
empresas, medicina del trabajo, examenes de ingreso vy preocupacion%s; 5)
Consultoria Médica; 6) Traslados de enfermos y accidentados’ por cualquier viia, en
todo el territorio de la Republica Argentina o en el extranjero; 7) Instalacion,
equipamiento y explotacidon de consultorios, quirdéfanos, laboratorios de a;nélisis
clinicos y electromedicina; 8) Importacién y/o‘ exportaciéon de equipamie‘:nto e
instrumental medico; 9) Coordinacion y control de asegurados con coberturas
relacionadas con los objetos detallados precedentemente; 10) Coordinacion y %ontrol
de siniestros; 11) Desarrollo y aplicacion de la informatica en todos los servicios
contemplados en el objeto. Consultoria en sistemas. ' ‘
S.M.L. S.A, sociedad que tiene por objeto realizar por cuenta propia, de terceros y/o
asociadas a terceros en el pais o en el extranjero tanto para empresas comib para
particulares, las siguientes actividades: 1) Brindar atencion medica; 2) Atenjcic’m y
reconocimientos médicos para personal de establecimientos publicos o pri;yados,
obras sociales, mutuales o sindicatos; 3) Realizar todo tipo de examenes en!salud,
atencion médico juridica, pericias judiciales, asistencia a juntar medicas; 4)
Asesoramiento médico en materia de seguridad e higiene industrial; 5) Terapia y
asistencia de trastornos psicofisicos; 6) Traslados de enfermos y de 6rgano$ para
transplante; 7) Instalacion y explotacién de consultorios, quiréfanos, Iaboratorfios de
analisis clinicos y electromedicina; 8) Kinesiélogia y rehabilitacion. 9) Capacitacjén por
reinsercion laboral; 10) Compra y suministro de protesis y ortesis; 11) Importar y
exportar equ;pamlento e instrumental medico y productos medicinales.

SALUD OCUPACIONAL INTEGRAL S.A., sociedad que tiene por objeto realnzar por
cuenta propia, de terceros y/o asociadas a terceros en el pais o en el extranjerp tanto
para empresas como para particulares, las sngunentes actividades: 1) Brindar atencnon
médica; 2) Atencion y reconocimientos médicos para personal de estabIeC|m|entos
publicos o privados, obras sociales, mutuales o sindicatos; 3) Realizar tpdo tlpo de
examenes en salud, atencién meédico juridica, pericias judiciales, asistencia a juntas '
médicas; 4) Asesoramiento médico en materia de seguridad e higievne industrial; 5)
- psicofisicos; 6) Traslados de enfermos y .de

Terapias  y asistenci[l\je tlastornqs

i
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o6rganos para transplante; 7) Instalacién y explotacién de consultorios, quirdfanos,
laboratorios de analisis clinicos y electromedicina; 85"Kinesiologia y rehabilitacion: 9)
Capacitacion para reinsercion laboral; 10) Compra y suministro de prétesis y ortesis;

11) Importar y exportar equipamiento e instrumental médico y productos medicinales.

. LA QPERACI()N SUJETA A CONSULTA.

41. Con fecha 31 de agosto de 2010 las Partes celebraron un contrato de compraventa
| de acciones en virtud del cual, sujeto al cumplimiento de una serie de condiciones
precedentes, las empresas INVESCO, INVESCO INTERNACIONAL y MUTUAL DE
SEGURIDAD transfieren a favor de WST vy los sefiores Adrian, Gerardo, Daniel y
Dario Werthein un total de 35.250 acciones caratulares, ordinarias nominativas no
endosables, de valor nominal pesos $.1.000. (UN MIL PESOS) cada una y con .
derecho a UN (1) voto por accién, representativas del 50% del capital social y de los
derechos de voto de LA CAJA ART.

42. Concretada la operacion referida el capital accionario de la firma LA CAJA ART
quedaria conformado de la siguiente manera: WST con el 46% del paquete accionario
y los sefiores Adrian, Gerardo, Daniel y Dario Werthein con un 1% cada uno, mientras
que la firma CAJA DE SEGUROS S.A. mantendria el otro 50%.

43. Asimismo, los consultantes en la presente opinién sostienen que en el caso de la
operacion traida a consulta no existe toma de control en los términos del articulo 6° de
la Ley 25.156, toda vez que la empresa objeto pasaria de un controi conjunto entre
INVESCO, INVESCO INTERNACIONAL y MUTUAL DE SEGURIDAD, por una parte, y
CAJA DE SEGUROS S.A., por la otra, a un control conjunto de LA CAJA ART por
parte de WST, por un lado, y CAJA DE SEGUROS S.A., por el otro. Asimismo, las
partes afirman que los compradores adquieren porcentajes que no le confleren a
ninguno de ellos la posibilidad de tomar el control de LA CAJA ART y agregan que la
operacion consultada no produce disminucion de competidores en el mercado,
pasando de esta manera, la firma WST y los sefiores Adrian, Gerardo, Daniel y Dario

Werthein, a ocupar el lugar de los vendedores, por lo que —segun su interpretacion- no

[~ se producma un camblcﬁ ccjrol sobre la empresa.
6\( %{ l,
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En ese sentido manifiestan su entendimiento de que la operacién de concentracion
econdémica se encuentra exenta de notificacion conforivie io establecido en el articulo
8°deialLey 25.156.

PROCEDIMIENTO.

El dia 8 de septiembre de 2010 se presentaron-a esta Comisién Nacional de Defensa
de la Competencia en forma conjunta los apoderados de las partes a ﬁn'de requerir
una opinion consultiva respecto de la obligacion de notificar la concentracion
econdmica en los términos del Articulo 8 del'Decreto PEN N° 89/01 y Resolucion SCT
N° 26/06.

El dia 21 de septiembre de 2010 esta CNDC hizo saber al consuitante que debian
acompanar copia del documento mediante el cual se instrumentaba la operacion
traida a consulta, copias certificadas de los DNI de las personas fisicas inervinientes
en la operacion y organigramas explicativos de la estructura -de las empresas
notificantes, comunicandoles que hasta tanto no se diera cumplimiento a lo ordenado
no se daria tramite a la presente ni comenzaria a correr el plazo establecido en el
articulo 8° del Decreto PEN N° 89/01.

Con fecha 16 de septiembre de 2010 se presentaron los apoderados de las partes
notificantes a los efectos de cumplimentar en forma parcial el requerimiento efectuado
por esta Comision Nacional.

El dia 24 de septiembre de 2010 en razén de la presentacion referida “ut supra” esta
Comisién Nacional hizo saber a las paftes que hasta tanto no dieran total cumplimento
a lo solicitado oportunamente, no se daria curso a Ié opinion solicitada ni comenzaria a-
correr el plazo establecido en el articulo 8° del Decreto PEN N° 89/01.

Con fecha 4 de octubre dé 2010 los apoderados de las partes consultantes se
presentaro'n a los efectos de-dar total cumplimento a lo requerido oportunamente por
esta Comision Nacional. . '

El dia 18 de octubre de 2010 analizada la presentacion efectuada por las partes esta
Comision Nacional hizo saber a las mismas que hasta tanto no acompaiaran el

organigrama post- operac?AIreq\Serldo oportunamente no se daria curso a la opinion

R
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solicitada ni comenzaria a correr el plazo establecido en el articulo 8° del Decreto PEN

N° 89/01. o e
Con fecha 19 de octubre de 2010, se presentd el Sr. Dario Werthein en
representacion de Adrian Werthein a los efectos de ratificar en el caracter invo‘cado la
presentacion de fecha 4 de octubre de 2010. :
Con fecha 28 de octubre de 2010 los apoderados de las partes consultantes se
presentaron a los efectos de dar tdtal cumplimento a lo requerido oportunamente por
esta Comision Nacional.
El dia 9 de noviembre de 2010 analizada la presentacion efectuada por las partes esta
Comisiéon Nacional hizo saber a las mismas que hasta tanto no acompanaran el
soporte magnético correspondiente a la presentacion a despacho, no se daria curso a
la opinién solicitada ni comenzaria a correr el plazo establecido en el articulo 8° del
Decreto PEN N° 89/01.
Con fecha 17 de noviembre de 2010 los apoderados de las partes consultantes se
presentaron a los efectos de dar total cumplimento a lo requerido oportunamente por
esta Comision Nacional.
El dia 24 de noviembre de 2010 analizada la presentacion efectuada por Ias partes
esta Comision Nacional hizo saber a las mismas que hasta tanto no presentaran los
resumenes no confidenciales correspondientes al pedido de confidencialidad solicitado
al inicio de las presentes actuaciones o bien manifestaran el desistimiento al mismo, -
no se daria curso a la opinién solicitada ni comenzaria a correr el plazo establecido en
el articulo 8° del Decreto PEN N° 89/01.

Con fecha 3 de diciembre de 2010 los apoderados de las partes consultantes se

presentaron a los efectos de desistir del pedido de confidencialidad efectuado
oportunamente y cbmpletar la informacion que le fuera requerida por esta Comision
Nacional. _ | _

El dia 15 de diciembre de 2010 anélizada la presentacion efectuada por las partes
esta Comision Nacional hizo saber a las mismas que hasta tanto no acompanaran el

‘estatuto de la firma LA CAJA ART, no se daria curso a la opinion solicitada ni

comenzaria a correr el plazo establecido en el articulo 8° del Decreto PEN N° 89/01.
\ -
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Con fecha 29 de diciembre de 2010 los apoderados de las partes consultantes se

Direccion de Despacho

presentaron a los efectos de dar cumplimiento a l“or-'\requeridq:.por esta Comision
Nacional.

Con fecha 5 de enero de 2011, se presentd el Sr. Dario Werthein por si, y en
representacion de los Sres. Adrian Werthein, Gerardo Werthein- y Daniel Werthein a
los efectos de ratificar en el caracter invocado la presentacion de fecha 29 de
diciembre de 2010.

El dia 20 de enero.de 2011 analizada la presentacion efectuada por las partes esta
Comisién Nacional hizo saber a las mismas gue hasta tanto no informaran si la firma
LA CAJA ART era controlante directa o indirecta de alguna firma, no se daria curso a
la opinidn solicitada ni comenzaria a correr el plazo establecido en el articulo 8° del
Decreto PEN N° 89/01.

Con fecha 1° de febrero de 2011 los apoderados de las partes consultantes se
presentaron a los efectos de dar cumplimiento a lo requerido por esta Comisidn
Nacional.

Con fecha 3 de febrero de 2011, se presento el Sr. Dario Werthein por si, y en
representacion de los Sres. Adrian Werthein, Gerardo Werthein y Daniel Werthein; y
el Dr. Eduardo Rafael Mordkovitch, en representacion de WST, a los efectos de
ratificar en el caracter invocado la presentacion de fecha 1° de febrero de 2011.

El dia 16 de febrero de 2011 analizada la presentacion efectuada por las partes esta
Comisién Nacional hizo saber a las mismas que hasta tanto no aclararan la correcta
composicion accionaria de la firma LA CAJA ART, no se daria cursc a la opinidén
solicitada ni comenzaria a correr el pl‘avzo establecido en el articulo 8° del Decreto PEN
N° 89/01.

Con fecha 11 de marzo de 2011 los apoderados de las partes consultantes se
presentaron a los: efectos de dar cumplimiento a lo requerido por esta Comision
Nacional.

Habiendo cumplido con lo requerido, comenzé a correr el plazo establecido en el
articulo 8° del Decreto N° 89/2001 y apartado a.4. del Anexo | de la Resolucién SCT
N° 26/2006, el dia habil osterl ra Ia ,fe\cha de presentacion enunciada en el parrafo

anterior.
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Habiendo descrito en los apartados anteriores las principales caracteristicas de Ia
operamon consuitada, corresponde en esta instancia que esta Comnsmn Nacional se
explda sobre la misma.

Esta Comision Nacional ha éstablecido a través de numerosas opiniones consultivas’
que el Articulo 6 de la Ley N° 25.156 define a las concentraciones econdmicas como
la toma de control de una o varias empresas, a través de la realizacion de una serie de
actos que dicho articulo enumera. Es decir, los actos objeto de natificacion obligatoria
siempre implican alguna forma de toma de control -sea de iure o de facto- de una,
varias empresas o de sus activos.

En el caso concreto, existe una verdadera confusion de las partes consultantes sobre
el concepto de cambio de control. En efecto, éste ultimo se produce por la sustitucion
de las personas, fisicas o juridicas, que detentan el control de otra, ya sea de hecho o
de derecho. Esto significa que los nuevos controlantes pueden tomar las decisiones
que hacen al giro ordinario de los negocios, o al menos vetarlas y/o tener una

influencia sustancial sobre las mismas, de manera que influyan sobre el actuar

competitivo de la comparniia objeto en el mercado involucrado.

A su vez, el control puede ser exclusivo o conjunto. El primero se da cuando quien
controla es una persona o grupo de personas que actuan en forma conjunta de
manera constante. El segundo se da cuando hay varias personas o grupos de
personas que determinan el control de una compariia. En este ultimo caso, ambos co
controlantes resultan para la normativa de Defensa de la Competencia pasibles de
estudio. Esto asi, pues se considera que su participacion es definitiva a los fines de
decidir la politica de competencia de quien resulta el objeto.

Dicho o anterior,‘va de suyo que si cambia alguno de los co controlantes de una
empresa por otro nuevo, se produce un cambio en el control del objeto en cuestion.
Esto es lo que acontece en el caso traido a consulta, donde de estar el control
conjunto de LA CAJA ART en manos del Grupo INVESCO, por un lado, y CAJA DE
SEGUROS S.A., por el dyo, paga a estar luego de la operacion, en manos de WST y
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los sefiores Adrian, Gerardo, Daniel y Dario Werthem por un lado, y CAJA DE
SEGUROS S.A,, por el otro. : T

Pero hay ademas en el caso concreto una situacién digna de mencionar y qué
modifica la premisa arribada en el paragrafo anterior. Esto tiene que ver con que la
firma LOS W esta conformada por los Sefiores Daniel, Adrién:‘:y Gerardo Werthein,
quienes cuentan con el 80,84% de su paquete accionario, mientras que ‘el 19,16%
restante esta en manos de la firma TRIANGULO INVERSIONES S.A., compuesta esta
dltima por Cynthia, Judith y Dario Werthein. Asimismo, la firma compradora, WST,
esta conformada por los Seﬁores Daniel, Gerardo, Dario y Adrian Werthein, cada uno
con una participacién del 25% del paquete accionario, lo que deja a las claras que
estamos en presencia del mismo Grupo Econdémico, dando por tierra también con la
justificacion utilizada por las partes al manifestar que la operacién consultada no
resultaba notificable, en la que afirmaban que ninguno de los compradores adquiria un
porcentaje que le permitiera detentar un control sobre la firma LA CAJA ART.

A su vez, LOS W controlaba, ya desde antes de la operacion sujeta a consulta, en
forma conjunta con la firma ASSICURAZIONI GENERALLI SpA a la empresa CAJA
DE AHORRO Y SEGUROS S.A., la cual —a su vez- resulta controlante de CAJA DE
SEGUROS S.A., titular esta ultima del 50% del paquete accionario de LA CAJA ART.
En parﬁ'éular, cabe advertir, que segln declaran bajo juramento las partes
consultantes, existe un acuerdo de accionistas entre LOS W y ASSICURAZIONI
GENERALLI SpA respecto de la firma CAJA DE SEGUROS S.A., mediante el cual
LOS W elegirian 5 de los 7 directores de la misma, detentando de esta manera el
conitrol de ésta y por ende el control sobre el 50% del capital social de LA CAJA ART.
Con todo esto queda_en claro que antes de la operacion traida a consulta el Grupo de-

- la familia Werthein ya controlaba de hecho a CAJA DE SEGUROS S.A., de manera tal

que ya era titular del co control de la empresa LA CAJA ART, junto con el Grupo
INVESCO, que era titular del restante 50%. Luego de la operacion, consolida este co
control, pasando —en realidad- de tener uh control conjunto. a tener un control
exclusivo, que ahora pasara a detentar en forma directa a través de dos de sus

N

! OPINIONES CONSULTIVAS N" 182 dlctadﬁs los dias 31 de julio de 2001, 20 de noviembre de
2001, y 8 de enero de 2004, respectlva ente, tre otras.
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75.

76.

empresas del Grupo: esto es WST, por un lado, y CAJA DE SEGUROS S.A,, por el

f
FoL

otro. e
Como puede observarse, todo lo dicho anteriormente no hace mas que confirmar la
existencia de un cambio de control sobre LA CAJA ART, pasible se ser notificado

conforme los términos de los articulos 6° y 8° de la Ley N° 25.156.

CONCLUSION.

En base a las consideraciones expuestas en los parrafos precedentes, esta Comisiéon
Nacional de Defensa de Ia'Competencia aconseja al SENOR SECRETARIO DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS
disponer que la operacion traida a consulta encuadra en el Articulo 6° de la Ley N°
25.156 y por lo tanto se encuentra sujeta a la obligacién de notificacion prevista en el
Articulo 8° del mismo cuerpo legal. Asimismo, hacer saber a los consultantes que la
presente opinién consultiva ha sido emitida valorando como sustento factico la
documentacion e informacidn presentada por las partes, por lo que si los hechos
relatados o la documentacion aportada fueran falsos o incompletos, ello tornaria

inaplicables los conceptos aqui vertidos.
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