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OPINION CONSULTIVA N° g § 

BUENOS AIRES, ^ -1 [Tf.jp; 2001 

Se presenta ante esta Comision Nacional de Defensa de ia Competencia 
la Dra. Susana Sanchez de Lozada, invocando el caracter de apoderada de 
Corporacion Independiente de Energia S.A. ("CIESA"), soiicitando se expida 
opinion respecto de [a obiigatoriedad de notificar la operacion de concentracion 
economica que a continuacion describe. 

Que viene a ampliar las presentaciones que se efectuaran el 3 y el 29 de 
mayo de 2000, respecto de las cuales la Comision dictara ia opinion consultiva 
que adjunta, relacionada a la adquisicion por parte de "CIESA" del 100% de las 
acciones de Electrica del Sur S.A., titular esta de! 60% de las acciones y de los 
votos de Energia del Sur S.A. 

Que Electrica del Sur S.A suscribio un convenio de accionistas con Pan 
American Energy Holdings Ltd (titular del 40% restante del capital de la 
empresa Energfa del Sur S.A.), . por e! cual ejercio su derecho de tag along 
(venta conjunta) y en virtud de ello "CIESA" adquirio asi el 20 de diciembre de 
2000, el restante 40% del capital de Energia de! Sur S.A. 

Como resultado final de esta nueva operacion "CIESA" es titular del 
100% de las acciones de Energfa del Sur S.A. 

Manifiesta la consultante que esta adquisicion en nada altera las 
anteriores presentaciones en razon de que el volumen de negocios de todas 
las empresas afectadas en su conjunto no supera la suma de doscientos^ 
miliones de pesos ($200,000,000) en el ambito nacional, ni dos mil quinientos 
miliones de pesos ($2,500,000,000) en el mercado mundial. 

Finalmente aclara que no se tuvo en cuenta el volumen de negocios de 
Pan American Energy Holdings Ltd. por no considerarse una empresa afectada 
a los fines del art.8 de la ley 15.156 de conformidad a lo dispuesto en la 
Opinion Consultiva producida en las anteriores presentaciones relacionada a 
esta. 

Ante todo y con relacion al volumen de negocios de la empresa 
vendedora, Pan American Energy Holdings Ltd., cabe destacar que, esta 

sion Nacional tiene dicho en las Opiniones Consultivas N°14 y 26 que ".. 
be entender por empresas afectadas en general, a aquelias que 
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intervienen en la operacion de concentracion. Esto es, la adquirente y la 
adquirida.." 

Resulta determinante en el analisis de los hechos descriptos, en primer 
lugar, que el volumen de negocios de todas las companias involucradas es 
inferior al umbra! exigido por la ley que rige (a materia, tanto en el ambito 
nacional como en el international (destacando que no se tiene en cuenta el 
volumen de negocios de la empresa vendedora Pan American Energy Holdings 
Ltd., por las razones expuestas en ei parrafo precedente), y en segundo lugar, 
que la adquisicion informada no modifica sustancialmente la situacion del 
mercado economico existente, atento que "CIESA" ya adquirio con anterioridad 
el control total correspondiente al 100% de las acciones de Eiectrica del' Sur 
S.A. y el control del 60% del capital y ios votos de su controlada Energia del 
Sur S.A, y a que en esta circunstancia solo suma el 40% restante de esta 
ultima compania 

En virtud de io expuesto y de la information suministrada, esta Comision 
entiende que la operacion descripta se encuentra eximida de la obligacion de 
notificar conforme lo establece el art. 3 y 8 de ia Ley N° 25.156. 

Por ultimo, se hace saber que la presente opinion consultiva ha tenido 
en cuenta, como sustento factico, lo relatado en el escrito presentado por lo 
que, cualqui^r omision o modification de las circunstancias referidas, invalida 
los conceptos\aqui feertidos. 
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