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BUENOSAIRES, N '1 E N E 2013

i~:

VISTO el Expediente N° SOl:0380135/2011 del Registro del MINISTERJO DE

ECONOMÍA Y FINANZAS PÚBLICAS, Y

11

il
CONSIDERANDO: I1

Que, en las operaciones de concentración económica en las que intervengan empresas
I

cuya envergadura determine que deban realizar la notificación prevista en el Artículo 8° de la Ley N°
- _1

25.156, procede su presentación y tramitación por los obligados ante la COMISIÓN NACIONAL DE
. '1

DEFENSA DE LA COMPETENCIA, orgahismo desconcentrado en la órbita de la SECRETARÍADE
~

COMERCIO INTERIOR del MINISTERJO DE ECONOMÍA Y FINANZAS PÚBLICAS, en virtud

de lo dispuesto y por la integración armónica de los Articulos 6° a 16y 58 de dicha ley.
!

Que la operación de concentr~ción económica notificada con fecha 21 de septiembre de
I

20II Y celebrada el día 4 de agosto de. 2011, consiste en la adquisición por parte de la firma
i

INDUSTRIAL ANDCOMMERCIAL BANK OF CHINA LIMITED del OCHENTA POR CIENTO

(80 %) del capital social de las firmas STANDARD BANK ARGENTINA S.A., STANDARD

INVESTMENTS S.A. SOCIEDAD GERENTE DE FONDOS COMUNES DE INVERSIÓN e

INVERSORA DIAGONAL S.A., pertebecientes a la firma STANDARD BANK LONDON

HOLDINGS LIMITED Y a la firma HOLDING W-S DE INVERSIONES S.A. integrada por los,.,
señores Don Daniel WERTHEIN (M.l. N" '4.548.122),Don Adrián WERTHEIN (M.!. N" 10.155.697),

:,J
,¿:,.

Don Gerardo WERTHEIN (M.l. N/1.80
i
i'966), Don Darío WERTHEIN (M.l. N" 17.332.652), Don

Carlos Alberto SIELECKI :;i.i'. N° 12.692.409), Don Daníel Eduardo SIELECKI (M.!. N°
11

elo Roberto SIELECKI (M.!. N° 11.]68.836).
1I
,1

como resultado de la adquisición, la firma INDUSTRIAL AND COMMERCIAL
, ~
CHINA LIMITED pasará a poseer el OCHENTA POR CIENTO (80 %) del capital de las

,1 .

I

I
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firmas STANDARD BANK ARGENTINA SA, STANDARD INVESTMENTS S.A. SOCIEDAD
I .
'1

GERENTE DE FONDOS COMUNES DE INVERSIÓN e INVERSORA DIAGONAL S.A .. El
-1

restante porcentual accionario quedará bijo propiedad de la firma STANDARD BANK LONDON
,

HOLDINGS LIMITED.
-¡

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operación de
-,,

concentración conforme a lo previsto en el Artículo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado

cumplimiento a los requerimientos efectuados por la COMISIÓN NACIONAL DE DEFENSA DE LA
I

COMPETENCIA.¡
.":.

t'oo... "

Que la operación notificad.!' constituye una concentración económica en los términos del
¡y

Artículo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.1

Que la obligación de efectuar :la notificación obedece a que el volumen de negocios de las. '-r
1

empresas afectadas supera el umbral dio PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000)
i

establecido en el Artículo 8° de la Ley J;l0 25.156, Y la operación no se encuentra alcanzada por
".1

ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.,1

-Que en virtud del análisis realizado, la COMISiÓN NACIONAL DE DEFENSA DE LA
L

0'1

COMPETENCIA concluye que la operación de concentración económica notificada no infringe el

!
Artículo 7° de la Ley N° 25.156, al no disrilinuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que

~i,
pueda resultar perjuicio al interés económico general.

-[
I

i -Que, por este motivo, la¡ COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
,

COMPETENCIA aconseja al señor Secietario de Comercio Interior autorizar la operación de
I
i

concentración económica consistente en la adquisición por parte de la firma INDUSTRIAL AND
I
!

COMMERCIAL BANK OF CHINA LIMITED del OCHENTA POR CIENTO (80 %) del capítal
0.° i

social de las firmas STANDARDoBANKiARGENTINA S.A., STANDARD INVESTMENTS SA

7¡ -
1 :~~:'::::~=~=:::::::~D:N::::D:::::~

,1
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HOLDING W-S DE INVERSIONES S.A. integrada por los señores Don Daniel WERTHEIN Don
i ',

Adrián WERTHEIN, Don Gerardo WERTHEIN, Don Daría WERTHEIN, Don Carlos Alberto
,

SIELECKI, Don Daniel Eduardo SIELECKI y Don Marcelo Roberto SIELECKI, de acuerdo a lo

previsto en el Artículo 13, inciso a) de la Üy N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 973 de fecha 7 de enero de 2013

emitido por la COMISIÓN NACIONAL' DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA al cual cabe. . . ,
:¡

remitirse en honor a la brevedad, y cuya'. copia autenticada se incluye como Anexo y forma parte

STANDARD INVESTMENTS S.A. SOCIEDAD GERENTE DE FONDOS COMUNES DE

INVERSIÓN e INVERSORA DIAGONAL S.A., pertenecientes a la firma STANDARD BANK

parte de la firma INDUSTRIAL AND COMMERCIAL BANK OF CHINA L1MITED del OCHENTA
f .

capital social'de las firmas STANDARD BANK ARGENTINA S.A.,
i

Por ello,

integrante de la presente resolución. 1:
,1

~jl. '. '
Que el infrascripto resulta competente .pata el dictado del presente acto en virtud de lo

ff
establecido en los Artículos 13 Y58 de la Ley N°. 25.156.

. . . . Ir ".
" •.j'!.

!I
,1
i!
i,
I
"EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
I

'1 RESUELVE:
• I

ARTICULO 1°._Autorizase la operación de concentración económica consistente en la adquisición por

POR CIENTO (80 %) del

:'1
2.190. ) Y Don Marcelo Roberto SIELECKI (M.1. N° 11.168.836), de acuerdo a lo

JI .
ículo 13, inciso a) de la Ley W 25.156.

I
I
"li

LONDON HOLDINGS L1MUED y a la ryrma HOLDING W-S DE INVERSIONES S.A. integrada

por los señores Don Daniel WERTHEIN(M.J. N° 4.548.122), Don Adrián WERTHEIN (M.1. N°
.ff

10.155.697), Don Gerardo WERTHEIN (M.1. NO 11.802.966), Don Daría WERTHEIN (M.1. NO

17.332.652), Don carloS¿ELECJ<l (M.1. N° 12.692.409), Don Daniel Eduardo SIELECKI
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ARTÍCULO 2°._ Considérase parte integrJhte de hr presente resolución, al Dictamen N° 973 de fecha 7
, '1'[

1: "'!

de enero de 2013 emitido por la:COMISI<?N NACIONAL DE DEFENSi) ,E/LA COMPETENCIA,
'1 /
' I '

organismo desconcentrado en la órbita,lde la SECRETARÍA DE C ¥BRCIO INTERIOR del
.1. ' / /

MINISTERIO DE ECONOMIA y FINANZAS PUBLICAS, que en Q N( (15) hojas autenticadas

se agrega como Anexo a la presente medida:.
:j

ARTÍCULO 3°,_Regístrese, comuníquese y archívese,
'i
if

RESOLUCIÓN N° .1 .:1
, .-~-,~' .. '
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Expié. SO~:0380',35/20~1 (Cone. 943) SFNvB-SeA-JH-Dp,

Dictamen ¡\le :?\.~~.
BUEI'jOS ¡",RES

D 7 ENE 2013 "

SEI~OR SECRETARIO

Elevamos para su consider2ción el presente dictamen referido a la operación

de concentración económica que tramita por el Expediente N° S01 S01 :0380135/2011 del Registro

del i'JIll~ISTERIO DE ECOI'WMIF, y FII~¡l,'I~ZF,S FUBLlC/',S, caralulado "INDUSTRIAL t\fW
i

COMMERCIAL BANK OF CHIW', L1MITED, ST/J,I~D,lJ,RD B/-\l-iK LONDON HOLDII-iGS L1rvíITED,
¡ -

STANDARD BANK GROUP L1MITED y OTROS S/ "'OTIFICACION ARTICULO 8° LEY W 25,156

(CONC, 943)",

1, DESCRIPCIÓh! DE LA OPERACiÓN Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES,

La operación:
,1

',. La operación de concentración econÓmiCa,¡ notificada con fecha 21 de septiembre de 2011, Y

CSiElx8G8 ti die 4 de 890£to ds 201 C. 'jCCFiSist6 en 1& edquisjciórl pOí perte de 18 firn~,2

INDUSTRIF,L AND COMI,!,ERCIF,L BF,NI< OF CH,f'J,L, L11v1ITED (en adelante 'ICSe., (lel SO % del

capital social de las firmas STp,NOA,RD BAN.!< P,F:GEt,!Tli\IA S,?, (en édelant€ "SB f:.RGEhlTfi\l,l.<,:}

STAI~DF;RD INVESTlvlENTS SI->. SOCIEDFD GEREI~TE DE FOI~DOS COIv'IUI~ES DE

\
\.

,
II~VERSIÓN (en adelante "SB I!'JVESTI\¡,EI~TS") e INVERSOR,L, DIF,GONAL S.A, (en adelante

"INVERSORA DIA,GONA.L) pelieneCientes'k la ti,-ma STAI~DARD BAI~K LONDON HOLDINGS
"

LlIv'rITED .(en adelante 'SB LOI~DON'\ v al HOLDING VII-S DE INVERSIONES SI', (En adElante
j. ,;

"HOLDING V\í_S") e! eua! SE er:CUE'::ltra íntedre.j(; por los señore~ DtJ~jEL \NERTHEIN. ADRiPJ\!~ /.--- ....•

V\/::RTHEI!\l, (;.ERJ:,RDO V/ERTHEil'~_ D,LJ,Fdc '/\IERTHEif\J (El-, 8de18íi~e jetlo-:í¡ineoos el "GRUPO

WERTHEI!~"! CF,RLOS ALBERTO SIELECKI DANIEL EDUARDO SllLECKI \1 Iv'iARCELO

ROBERlO ;!ELECKI ce ,d,',," Co","""m,me decomi",d" "GR uro SLELEC~I":

\ '

/~~'~"L'\
'\

/" \

/
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OEFE,,;A DE COMPEreN~IA

g -
2. C0l110 rEsultado dE la adquisición IC6C pasaré a poseer el 80% del capital de las firmas S6

!',RGEt~TINA, S6 INVESTMEI~TS e INVERSOR!'. DIAGOW,L El restante porcentual accionario

qUEdar'¿ bajo propiedad de la firma S6 Loi~DOI~

1.2. LA ACTIVIDAD DE U>.S PARTES.

LOS VENDEDORES

3. S6 LONDON es una sociedad de responsabilidad limitada constituida de acuErdo con las leyes de
'1 .

Inglaterra y Gales Esta firma no esté inscripta con las autoridades fiscales argentinas. La
I

actividad principal que realiza consiste enla ejecución de actividades comerciales C0l110 banco.

financista, capitalista, concesionario, agente comercial, corredor de ilipotecas agente y asesor

financiero, exportador e importador de bienes y mercaderias dE todo tipo, y como comErciante En

general. La compañia no controla otras sociediides qUE realicen actividades en la REpública
,,

Argentina, con excepción de su tEnencia En S6 ARGEI,JTINA. INVERSORA DIAGONAL Y,
,

STi\ND!',RD INVESTlvIEI~TS. El capital accionario de la firma esta dividido entre las empresas:
,
,

SEiC 1('-J\/ESTfiIE\!TS S,};" quiEn pOSéE e] 7'1,'16% dE.' Iss E,ccíonE:s y ST.pJ~D,~RD'B"tJJK GROUP

¡¡\jTE,Rr\!ATIOt~AL Ud. quieG €~ due¡C:l2 de'l restante pcrcsntuel éccionerio. Estas empresas no

controlan compafiÍ2s que reá!icen activjdades dentro deilelTítorio nacional.
I

4. "A su VEZ el último contro!ante dE la compar,ia es la emprEsa STANDf'.RD 6AI,JK GROUP,
Lli\/¡ITED la cual es una compaFda constituida en PI"eto:"!8 República de SUdáfrica y no se

I

Encuent~-a inscripta con las cutoridadE-s fisc~les de la República P,rgentina La mencionada e~, una

sociedad holdina v no controla sociedades' Que realicen activioades en 1& ReDúbiica P,I-qentins,
~. " ! I ' ."

COI-I e¡.:ce.pción de! contra! ino'i:-eclC' que de';enta en SE LOt~DOr\} 18 cuai, o su vez. póriicipa en

forma directa en el capital social de SB P.RGEI~TINA INVERSOR!', DIAGOI~P.L y STAI~DARD

INVESTMENTS.

./

"



GERENTE DE FONDOS COMUNES

IIWERSORA DIAGONAL S.A

ES liCOPIA FIEL !te~~~1\
'. El! ORIG/N.AL ~~£V
¡-.-.---- 'rac=ó~I~'~~~:Ef{41i~~b<';"'"

. . DEFE'JSA DELti~r:::i~~~~CIA4 ";'-'_
,1

única 2ctividad ser tiiular de la ~,iguiellte participación accionaría en ¡es sióuientes sociedades Que
'.1 - •

realizan actividades en la Repúblic" Argentina 25% del capital y votos de STi\I~DARD BAI~I<,
ARGENTII~A SP.; 30% del capital y votos de STANDfl,RD INVESTME~HS SI', SOCIEDAD

1 •

DE !I~VERSIOI~ S.A.; 30% del capital y votos de

GRUPO WERTHEII~: I;¡
i

"6. Dp,I~IEL WERTHEIN es una persona física de nacionalidad argentina, titu!ar de! Documento

Nacional de Identidad W 4.548.122

7. P.oRIAN WERTHE¡¡~ es una persona fisica de nacionalidad 2l'gentína. titular del Documento

I~acional de Identidad W 10.155697 ,
i

11,
8. GERARDO WERTHEIN es una persona fisica de nacion21idad argentina, titular del Documento

I~aciona! de Ide¡-,tidad W ',1.802966

¡~acion81 de Ice.ni.i08d t~c.~17.332..65.2.

GRUPO SIELECKI:

'¡O. Cf:~,RLOS J.:,LEd=.RTO S-iELECI'(! é~ una P,:I"sona física o'e néc.ionéiidód ór"QE:ntir,o tituiér del

Dccumento I~cclonal de Identidad N° 12.692"409,. -,

-¡ ~ D,LJ\)IEL EDUF,RDO SIELECK! eS" una p~rsona fís¡ca de nsc:on2Iic8.c .uruguaya. -titular de!
:1

Documento ¡..)acianal de Iden,idad N° 92. ',90294.

I¡
I

\

~

l-i _.---.

121V1ARCELO ROBERTO SIELECKI es unaf~~fisica de nacionalida'ér argentina. títular del

'~,__ Docul1lenio I~aclonai de Identidad 1\" 11.1sVs36 ) /'

" / / ¡
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LA COMPRp.DORA

DE LA

HUIJIN

13. ICBC es una sociedad de respons.abilidad limitada por acciones constituida en la RepL¡blica

Popular China. La inscripción de ICBC en el Registro Público de Comercio se presentó el 15 de

septiembre de 2011 y se encuentra actualmente en trámite ICBC no está inscripta con las

autoridades fiscales argentinas. ir

14 La composición accionaria de ICBC estatvidida de la siguiente manera: CENTRAL

II~VESTI\fIEI~T Ud. posee el 35,4% de I.as acciones, MII,ISTERIO DE FII'!Ai'~ZAS

REPÚBLlCJl, POPULAR CHINA es dueño d~135,3% del capital accionario y HKSCC' NOMINEES

L1MITED tiene el restante 24,5% de las acciones.

15 HKSCC I~OMII~EES L1MITED es una sociedad depositaria tenedora de acciones que cotizan en.,
la Bolsa de Valores de Hong l<on9 en representación de titulares beneficiaros Ninguno de los

I
accionistas tenedores de acciones de la firn\a ICBC a través de HKSCC NOMII,EES L1MITED son

,

titulares de más del 5% del total del capital emitido por ICBC

~16.CENTR/;L HUiJ\N 1l\!VE~,Trv"lE¡\IT LTO.- es una ernpresa de ~,rol:;iedad ési3tel DE 18 K.E:p(Jb¡¡Cé:

Popul2r China autorizada por el Consejo ':de Estado de dicho país péra e.ie¡"citar derechos y
ti

obligaciones corno inversor E:~-ilas principaies entido.des financiel"as estata\E-S él! representación,
del Estadeo.

'IÍ

)~
!

17 MINISTERIO DE FINANZfI,S DE LA REPÚBLICA POPULAR CHINA organismo dependiente del

GobiErne de la República Popular China.. .

~18 De 8cuero'o a lo inforlTi2.do POi' las iJr'esenla~ltes'. ni ICE;C r-¡j ninguila de las fiiTrl2s conüol21ltes dE:

4
/

í
i '.

( ) I
'"J

esta posee participación directa o indirecta en empresas que realicen actividades en el sector

financiero dentro del territorio de la República Argentina.

. · //1
/

. I
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OBJETO DE Lt>, OPERp.CIÓI~
1

'.19. SB fl.RGENTINA: es una firma Inscripta bajo la legislación de la República !~rgentina esta firma

tiene por actividad principal ofrecer una amplia gama de servicios de banca minorista, corporativa

y de inversión, administración de activos y administración de fondos. De conformidad con los

Estatutos. su objeto social es malizar, dentro o fuera de Argentina, yen todos los casos conforme

a la nonnativa que dicte el Banco Central ~e la República Argentina (el "BCRA'): (a) todas las

operaciones bancarias activas, pasivas y de servicios y cualquier otra actividad que no le sea

prohibida por la Ley de Entidades Financier~s y demas leyes, reglamentos y normas que regulen

la actiVidad bancaria en el lugar de actuaciÓn, o por las normas sustanciales que dicte el BCRA;

(b) actuar como Agente de Mercado Abierto de Titulos Valores para realizar todas las operaciones
I

contempladas en las disposiciones legales que regulan la actividad, dentro de los lineamientos y
I

previa autorización de la Comisión I~acional de Valores. (e) tomar paliicipaciones en otras

entidades financieras del pais o del extl'anjero, con autorización previa del BeRA cuando as! sea

requerido por les normas aplicsble vigentes; (d) actuar corno sociedad depositaria o gerente de

Fondos Cornunes de lnvel"sión: (e) 2ctuór C01Tl0 fiducial"io de fideicomisos f:neilcieros. Estó ;iiTna

no posee COlltTOI alguno sobre cornpc;l::iÍ6s qu:e tengan 2clivio'ad en la Rep'Jbiica ..

20. STJl.!\lO.L\RD INVESTIViENTS: es una sociedc'd énónirnB debidamente organizada conforrne 8 Iss

leyes de ia Repúbiicó P-r"gentin2, cuyc únic? objeto social en la prOiTtOción ~\¡' edminisüé1ción cie

fondos comunes de ¡!~;\Je¡.sión Lé3 E!T;úi"€Sé3 n'c; con'troia otras s,ocieciaoes Que :"eélieen ~ctiv¡d2des, . '

en la República Argentina.

21 I~NERSOR."'. DIAGONflL es una fli'iTi2 Cl"Eada COnf0t'l11S é las leyes de la República ¡C,l'gu,'"na, su,
~ctividad Drincipai consí~,te en prest&i" lOS se~~I¡c!OSde tt3rcerizéción 8dministrativ2 contratados con

, I

las compañias que se detallan a continuaCión (i) I~EXTEL COIIIIUNICATIONS ARGENTINfl, SA;

(ii) IBM SA: (iii) REPSOL YPF S.A Los serJicios ofl'eeidos a estas compaliias son la cobmnza a

5
I

clientes, ~dmin¡stración de fondos fijos y pago a proveedores de las c~rr:pañls-.:. Estos ser~~c¡os

son prestados Dar DerSQ~181de Ipven~(ira Diagor¡al",.(tht~1):8mente e!~ las O1!OnaS oe !2~cür'pcn12~,

.. / .~
J



22. !,simismo II~VERSORfI, DI!,GONAL pl'esta servicios generales de soporte operativo y
. '1 '.

administrativo a SB LOI~DON en el procesamiento administrativo y documental de operaciones

bancarias fuera del territorio nacional. La fiima no controla firmas que posean actividad dentro del

territorio de la República Al'geniina

11.EI~CUADRp,lViIENTO JURIDICO

23. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la opel'ación de concentración conforme

a lo previsto en el articulo 80 de ,la Ley I~O 25. í 56, habiendo dado cumplimiento a los

requerimientos efectuados por la Comisión Nacional de Defensa de la Competencia,
,

ji
24. La operación notificada constituye una concentración económica

,
,

inciso cl de la Ley N' 25.156 de Deiellsa de la Competencia.

en los términos del articulo 6'

25 La obligación de efectuar la notificación ob#dece a que el volumen de negocios de las empresas

involuCI'ad&s. a nivel nacional supera el, umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($
,

200.000.000) establecido en el Cirtículo 8e de la Ley N° 25.156: Y no se encuentre 2lcCinz2,da por
"

1l¡~~I£;lJn8de iss excepciones P!"E:ViSt5S¿n dich2 norrné?,

111.PROCEDIMIENTO.

6

~.

/ \

l
\

G

27 Tras analizar la información y documentación presentada, el dia 30 de septi/enJbre de 20'11 esta
'1

Comisión Nacional hizo saber a las partes que el Formulario F'I presel'tado SE encontraba

incompleto confoiTne !s R.esoiución SDCyC r 1('.• ':'li200~1 (2, O. 22/C'2/C~:> EIÁ rezón de ello se lE-88

~

'J

26 Con fecha 2',. y 23 de septiemb:'e de 20',1. iosapode:'ados de las fil'IT,as ICBC, SB I',RGEI'HINA,
SB INVESTMENTS iNVERSORA D!I',GONI'.L SB LOI~DON HOLDiNG VII-S GRUPO

VVERTHEII.J. GRUPO SIELECKI presentaron En forma conjun'ta e: Formulario F', a finES de

notificar le oi)ereción de concentración eco,nólTdca en :OS témlinos del articulo Se, de 15 Ley N°
".'



ES COPIA FIEL
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les comunicó a las palies que hasta tanto' comf,letaran .el mismo el plazo establecido por el

aliiculo 13 de 1" Ley 25.156 no comenz"ría a COITer.

28. El dia 30 de septiembre de 2011, en vlliud de lo estipui"ndo por el articulo 16 de la Lev 25. '156

esta Comisión Nacional procedió a solIcitar al BAI~CO CEIHRAL DE LA REPÚBLICA,
ARGEI~TINA la in\ervención correspondlent~

29 El dia 3 de octubre de 2011, los representantes de las ElTipreS"s ICBC, SB ARGENTINI'" SB

li'NESTI\IIEI~TS.

acompañando la

de201'1.

INVERSORA DIAGONAL Y SB LOI~DON realizaron un" presentación,,
I

información requerida por,'esta .Comisión I~acional con fe.ch" 30 de septiembl'e

30. Con fecha 6 de octubre de 2011 una vez analizada la información suministrada. Esta Comisión
I

Nacional hizo sabEr a las partes que el F,ormulal'io Fí presEntado SE enceontraba inco1npleto
, ;'.

contorme le Resolución SDCyC N° 40/20011(BO 22/02/01). En razón de ello se les comunicó a
1

las partes que el plazo establecido por el aliículo 13 de la Ley 25.156 comenzaría a correr el dia
1I

h¿.biip0~'le.r¡or 8: la pre.sent2ción fealizade e;!i feche 3 de octubre de 2011 y quedaría 8uspendido

nasje lento no dieran reSpUEsta a lo indicaoo. Dicha providencia fue nO'tificad& a las partes con
•

f6clla 6 de octubre de 20': 1.

31. En fecha 11 de octubrE de 20~!1: ios representantes de las firmas HOLDlh!G VV-S, GRUPO

WERTHEil"¡ y GRUPO SIELECKI ratiticaron la presentación efectuada por los restantes

no'lificantes en fecha 3 de octubre de 20~11.

i
32. El dia 'rO de noviembre de 2« 'l. el BJ'NCO CEIHRAL DE LI' REPÚBLICA ARGEi,Til~J',

responc'ió la so)icit.ud eíectuace por esta Comisión Nacional en lecha 30 de sep~iembrE de 201 ~I.

en la misma se informo que al momentp dela respuesta la operación bajo análisis se encontraba

en estudio en dicha entidad. i

33. E! die: '18 de noviernbre dE 2Ci~~'. ¡2~,penes dieron rEspuesta 2. la

Comisión Nacional el dia 6 de octubre de 20'< 1

!
/

~.o!icit'ud efectuada por' 88\&¡
I (

7



34, :on fecha "14 de ciiciGmbre de 20í 1, una 'vez .analizada la infornlación suminis1rada, esta

Comisión hJ2cioilal hizo saber 8 las pa:rtes que' ei Formu!2rio Fí' pre~entado continuaba

incompleto coníorme la ResoluciónSDCyC N° 40/2001 (BO 22/02/01) En razón de ello se le

lOíectuaron observaciones y se les comunicó a las portes que el pi&zo estable.cido por el articulo

13 de la Ley 25.156 continuarla suspendido;hasta tanto no dieran respuesta a lo indicado.

35. El di& 30 de enero dlO2012, ias portes dieron respulOsta a la solicitud efectuada por esta Comisión

I~acional el dia 14 dlOdiciembre de 2011.

36. En íecha 6 de m&rzo de 2012, una vez a'nallzada la infomlación suministrada, esta Comisión

Nacional hizo saber a las partes que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto
. ,

conforme la Resolución SDCyC I~o 40/2001 (B.O. 22/02/01). En razón de ello se le efectuaron

observaciones y se les comunicó a las partes que el plazo establecido por el articulo 13 de la Ley

25.156 continuari& suspendidO h&sta tanto no dieran respuesta a lo Indicado.,
i,

37 El dia 2 de mal'zo de 2012, las palies lOlectuaron una presentación informando :'especlo de

éigunas rnod¡.;¡cccio¡-,e~ &1contréto de cornpreVe:iÜ8 de ecciones de (8 epe~-éción bajo ari¿l¡si~ .

"

38. El día ",3 de abril de 20"12, ¡as partes diere!i respuesta é \a solicItud efec'lu.ada por estc Cornisión
I

Nacional el día 6 de marzo de 2012

39. En fecha 8 de rr:éyo de 20í 2: ur18 vez analizaoé la ln~orrnaclón surninistr2dG: esta Comisiór,

Nacional hizo saber a las palies que el Formulario F1 presentado col-,tinuaba inoompleto

conforme le Resolución SDCvC t\lü 40/2001 (E.O. 22f02/0"!). En razón de e1!o SE le Efectuaron
.' i

cbsEívacioné~, y SE les "Col'r!unicó é 1&:;:pClieS, que e1 plazo es1abiecido por el ertículo "I~:de la Ley

25. "156 continuari& suspe:ldido I-,asté tanto ;""10diere:1 iE.spuesl8 2; ic inoic2do.

8

v)
í/\Y
! í\ 40, El día 30 de mayo de 2012, las partes d/ier~~~rsta a la solicitud efectu/~por esta Comisión

l N,,,oc", ei di' S de m'y'" 20"' ,,~ (

I ( ~I~I

I

"
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41. Con fecha 24 de julio de 2012, una vez analizada la información suministrada,est2 Comisión

I~acional hizo saber a las partes que el Formulario. F1 presentado continuabé: incompleto

conforme la Resolución SDCyC N° 40/2001 (s.a. 22/02/01). En razón.de ello se le efectuaron

observaciones y se les comunicÓ a las partes que el plazo establecido por el articulo 13 de la Ley

25.156 continuaría suspendido hasta tanto no dieran respuesta a lo indicado.

42 El día 9 de agosto de 2012, las partes dieron respuesta a la solicitud efectuada por esta Comisión

Nacional el día 24 de julio de 2012.

43. Cón fecha 15 de agosto de 2012, una vez analizada la información suministrada, esta Comisión

Nacional hízo saber a las partes que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto

conforme la Resolución SDCyC N° 40/2001 (B.O. 22/02/01). En razón de ello se le efectuaron

observaciones y se les comunicó a las partes que el plazo establecido por el articulo 13 de la Ley

25.156 continuaria suspendido hósta tanto no dieran r.espuesta alo indicado.

44 El día 28 de septiembre de 2012, el apoderado de la firma ICB Dr. Hugo E. Vivot efectuó una

45 En fechó 28 de septielTlbre 2012, las palies diemn respuesta.a la soliCitud efectuada por esta

Comisión Nacionól el día 15 de agosto de 2012

46. Con fecha 10 de octubre de 20~12, Ut~la \l6Z &liaiizada la inform2ciqn sUlriinis~r2d2: e.sta Comisiól.l

Nacional Ilizo saber a las palies que el Formulario F1 presentado continuaba incompleto

confortT,e 18 Reso!ucióil SDCyC I~o ~0/2001 (BO. 22102/0',). En razón de ello se le efectuaron
\

observacic:-IES y se les cornunicó a ¡as parte~ que El pl6z0 e::,te.blecjdo pOí el 2r1fculü.í3'oe la LEy

25. í 56 continue..ría suspendido hasta .tanto no ciierar; res.pue~taa io indicado.

¡íl
Al

/ \Y,

~\
"~

I

/

47. En fecha 11 de octubre de 2012, el apoderado de la firma ICB Dr.

presentación aCOIT¡parlcnoo nue\/o poder.

/

Huoo ¡¡(;j¡vot efeciuó~( una

9



48. El día 16 de noviembre de 2012: los- ap~dero.do~.de !as firmas noiificaniEs efectueJon lJna

presentación informando que el BPJ\iCO CENtRAL DE LA REPÚBLICA ARGEI\iTINA emitió una

resolúción autorizando la opemción bajo análisis.

49. Con fecha 19 de noviembre de 2012, una vez arlalizada la información suministreda, esta

Comisión Nacional hizo saber a las partes que el' Formulario F1 presentado continuaba

Incompleto conforme la Resolución SDCyC l\io 40/2001 (BO 22/02/01). En razón de ello se le

efectuaron observaciones y se les comunicó a las parles que el plazo establecido por el artículo

13de la Ley 25.156 continual'ia suspendido hasta tanto no dieran I'espuesta a lo indicado.

50. El dia 19 de diciembre de 2012, el BPJ\iCO CEI~TRAL DE LA RPÚBLlCA ARGENTINP, efectuó

una presentación informando que la operación aqui analizada no tendl'ia efecto negativo en le

competencia en el sistema financiero local.

51. Finalmente, el día 28 de diciembre 2012, las parles efectuaron una presentación cumpiiendo con

el lequel'lmiento efectuado por esta Comisión I,acional, y cOllsecuentelTlente se tiene por

aprobado el Formuló,¡-jo F 1. continué neo el CÓ!"(IPU'lC del plazo establecido en ¡a Ley l',..¡e 25. ~i56

(erl. 13) e partir del último dia hábil posterior al enunciado

IV, EVALUACiÓN DE LOS EFECTOS DE LA OPERACiÓN DE CONCENTRACiÓN SOBRE LA

COMPETENCIA:

Naturaleza De La Operación:

52. Como se hó ser¡alado. le presente cperec;ón con~isíé en le adquisición por pal1e de ieBe del

500Jé, de! paquete sccionario de !8S sociedades SB p,R.GE1..JTINp'," STAI\!O.-t,RO INVEE'TMEhJT e

II,VERSORA DIAGOI\iAL, adquiriendo el 25%, 30% Y 30Cte de las empresas mencionadas

precedentemente al HOLDING W-S y el 55%, 50% Y 50% respectivamente a SS LONDON

53. Cabe señala¡-. entonce::-. qUE: con !llotivo de la operación e~ ~CL.DII'JG S-\Y~_--i;.asa c: no tener

P8r~:c!p2CI:d-; E', 18~ e,T,Df e~28 lil\IO!Ucrc.d2~ 12'-. 12 O~IEI BC Or, tet-,ier.jc el 80¡Íc. !CBe y el restante

20% S8 LONOON í
/
~' JO

\
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Q/ft;Jl-iJte'l~o ele ztC01w-;7u:a ¿¡ d}:;;;UM1«-C{"j. '!J1

rJ1:x.r-eta,r.la- de ~/,IJ1.&J!CÚ)' CJ.J!;,t.c-nó.;I!
'i%J.1JU6(.O,n.Q,-¡f!;;CÚYJW¿ (le '!!/J(!jJ'l1iJ(l ele la 1f?onyíe/.i1tU-Ú'

54. S8' fi,RGEI~TII~p, eo una entidi3d financiera que desarroll;; la totalidad de las op.eraciones de

s~rvic¡os bancarios y ofrece una 6mplia géma de servici~s de banca minorista, corporativa y de

inversi6n y de administraci6n de activos y de fondos.

55 STANDARD II"/ESMEI~T es una sociedad que tiene por único objeto la promoción y

administración de fondos comunes de inversi6n.

56. AoimlslTlo. INVERSORA DIP,GONf',L es una sociedad que presta servicios de tercerizaci6n

administrativa a diferentes empresas.

Descripción de los Servicio Ofrecido,

SB ARGENTINA

57. Como se menciona precedentemente S8 ARGENTII~A, es una entidad financiera que desarrolla

la totalidad de lao operaciones de servicios bancal'ios y ofrece una ómplia gama de servicios de

bónc8 rTlÍnol-¡~,t8: corporativa y de invers.ión y de adr-ninisiíeción de 2clivos Y'de fondo~,.

55. Es decir que, SE~ARGENTI'NJ.\ es uno de los actci'ES dei sisternc financiero argentino qUE I-ealizó

tod"s 12s operaciones activas, pasivas y de servicios que no resulten prohibidas por la ley N"

21.526 de entidades financieras o por las normas dictadas por el 8CRA Estas activid&des son

realizadas por S8 ARGENTII~P, en todo el territorio 1l2cional.

59. En io que respecta a S8 ARGEI"TII~A posee 98 sucursales distribUidas de la siguiente rna'I-,era

\

\

~

. CORDOB.A.

! CORRIENTES

~ CH,co.CO

. CHUBl!T .

!

I, .
I

( ,V

5

1

!

1 !
I

..,,-.

JJ
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?f;~miur:7".Q.A~úo'JlCtl ela t~C'ffJl.1(/. ele kf- Yf'O'l)Vulc';'Cl.a.

LA PAMPA 1

MENDOZA 5

I MISIONES 1

NEUQUEI,
~~ 1

SALTA I 1
1

SAN JUAN 1

I SAN LUIS 1,
SANTA FE .1 G

SP.lHIAGO DEL ESTERO I 1

I TUCUMAr, 1 l', ,

!.~=rif~¥íl,Siit3j\i~'¡Üfi\¿111í2:327.:1
FUEr,1E< IrJformación 5urY,ini.stl"oda por 13s partes.

6(: . .p.i ón21iz2r ~u po~.iciói-, relativc dentro de! :Tl6fCédo bénCsriG ~{ c-ons¡deré.ndc )O~, activos. E8.

P,RGENTINA se encuentra ubicado en la posición N' '11, con un monto !otal de activos que

ascienden a la sUll1ade miles de pesos 15.37<1.512 El iotal de los activos de las entidades

flnancierós del sistell12 financiero argentino es de miles de pesos 568.88'1.160, por lo que la

pórticlpación de SB ARGEI~TINA asciende a 2,7% del total.

61.1>,1 considerar los pl'éstarnos, el total de préstamos de las entidades financieras en la República

12

L

surné de ITliles de pesos ~11,099.530. El tot21 de

1-. Deo"Jt,lic""" .D,rpelltina es d~~!es de J,~SSOS,e " ,__ ... ,C;; _ I

monto tO,~a!de depósitos qUé asciende 2 ¡~

depósi!o~ de !&s entidades fin2!icleras en

429.234.907, por lo que su paliicipación seria del 259%

teniendo una paliicipación levemente superior al 3%.

p,rgeni.in,; S~ de rniies cie pesos 266 30~;.:.33:SS !",RGEI\!Tit'J,.L, SE enCUElitra posicionado c.~r:lo t'-J
c

'12, c.on un monto tol.s1 dE préstamos qu~ asciende 2 ia sumó de llliles de pesos 8.'181.068

62. Con respecto a los depósitos, SB ARGENTINP, se encuentra posicionado como N' 11 con un

r-,

\ "
\~

)

\
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STANDARD INVESTMENT

63. STANDARD II~VESIVIENT es une¡ sociedad constituida bajo las leyes argentinas que tiene por

único objeto la promoción y administración de fondos comunes de inversión.

64. A continuación, se acamparía el listado de los fondos comunes de inversión administrados por

STJl,NDARD INVESTIVrENTS:

Alpha Acciones Standard Bank S.A. 01/04/2007 A la feché
Alpha Renta Fija Serie 7 Standard Bank S.A. 01/04/2007 A la fecha
Alpha Renta Fija Serie 8 Standard Bank S.A. 01/04/2007 A la fecha

Alpha Mega Standard Bank S.A. 01/04/2007 A la fecho
Alpha Renta Fija Serie 1 Standard Sank S.ft.. 01/04/2007 A la feci.,a
Alpha Renta Fija Serie 6 Standard Sank S.A. 01/04/2007 A la feché
Alpha Renta Fija Serie 3 Standard Sank S.A. 01/04/2007 A la fecha
Alpha Renta Fija Serie 2 Standar'd Sank S.A. 01/04/2007 A la fecha
Alpha Renta Ivli"ta SEI'ie 1 Standard Bank S.P.. 01/04/2007 A la fecha
Alpha Renta Mixta Serie 2' Standard Bank S.A. 01/0"/2007 A la fecha
p.lpha Rent2 I'/¡i>:ta Serie 3 Standard Bank S,A. 01/04/2007 ft, 12fecha

p,lpha Bl"azil Standa¡-d B2nk S.P.. 01/04/2007 A ia feche
Alplla Pesos Standard Bank S.A. 01/04/2007 A la fecha

Alpha Renta Capital Pesos Standard Sank S.A. 01/04/2007 A la feché
Renta Fija Serie 4 Standard Sank S.A. 01/04/2007 A la fecha
Renta Fija Serie S Standard Bank S.Ii.. 01/01i/2007 A la fecha
ft.lpho Europa Stanoal"d Bank S.P.. 01./04/2007' P. la fecha
Jl.ipha AmErica Standal"d Bank S.A. '01/04/2007 A la fechó

p,lpha Perota Capital Dólares Slandud Sa"k S..l; 01/04/2007 A la feche'
,ll,lph2 Renta internacional Standel-d Bank S./~. 01/04/2007 A la feche

p.lpha Pesos Plus St2ndal'd Sank SA 09/09/2010 'A la fecha
,L,ipha Rellta Plus Standard Bank S,P.. 20/10/2010, A la fEcha
Alpha Ahol'1'O Standord S1,nkSA 01/0"/2007 A la fecha

Alpha Recursos NaturalES Standard Bank S.A. 23/06/2010 A la feché
Alpha Renta Balanceada Global Standard Sank SA 30/08/2011 A la fecha

Fuente: Información suministraoa por las partes. /--
65 ?sirnismo, SeGLm lo in~orrnado Dor Ic.s partes "La úariicipacion de ST¡J\ID.i.l,RQ/lt\!'\I/ESTME1'~TS En- . . / .

el mee"de loe,! " i,,,doc "",!'I'" % "7'" """,d, e: 77'% uf"~""",re" ,'ó ce

d U
\
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pr~rnedio del rnarket share que STAI~DARD INVESTIVIEI\iTS posee al 30 de septiembre de 2011

en los diferentes fondos comunes de inversión que administra, de conformidad con la información

, disponible en la páginaweb de la Cámara /',rgentin3 de Fondos Comunes de Inversión"

II~VERSORA DIAGONAL

66, INVERSORA DIAGONAL es una sociedad constituida bajo las leyes de la Repúblic2'!\¡'gentina

que presta servicios de tercerización administrativa,

67, Estos servicios de outsourcing consisten en le (i) cobranza a clientes (ii) administración de

fondos fijos y (iii) pago a proveedores y es únicamente a los siguientes clientes: (i) NEXTEL

COMUNICATIONS SA (ii) IBM SA Y (iii) REPSOL YPF SA

68, Cabe señalar que los servicios ofrecidos sor, de índole operativa o administrativa típicos de toda

organización empresarial que son tercerizados y en ningún caso, servicios de carácter bancario o

de intermediación financiera,

V,'!l\(

c.9. ,D,s::Ylisrno, según fO ¡t~lfOITi-12cio IjOr las ¡:éJl"tE::=, il\IVEP,SOR? DL.t,GOh!P,L no tiene ini.E:tlción de;

captar nuevos clientes debido a (i) la dificultad de captar nuevos clientes (deben SEI' empresas de

gré.n tamalio y con gran dispersión de sucursé:les o filiales que requieran tercerizé.ción ), y (ii) la

baja rentabilidad del producto en términos dE costo-beneficio, lo cual no justificé la ampliación de

la oferta de los servicios. qUE fueron espec¡ncar~-iente' creado~ ;;; la rnedida dE: ¡é,~ nec8::1dades de

los clientes que opoliunamellte los solicit2Jon

Efectos de la Operación

70 .. Tal como se e>:pusc snierjorrnente lCBe es une socied2d de r6sponsébi¡¡dad lirr!ltCida por

acciones constituida en la República Popular China que no desarrolla actividad en j',rgentina,

14

I
~I

\

a

71, i\simlsmo, ninguna de sus subsidiarias desarrolla al presente actividad algup-1rei1 la República

Argentina ni tiene directa o !¡-Idirectal'ne!lte D8rtic~ alguna en una socie&d 8rgentina,

!,
r
'. \l)c
'(J'-
i

/
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LA COMPETENCIA

72. P~r consiguiEnte J' con"idel'endo que nin¡june. empresa del grupo compre.dor dES51Tolla

. aCtividades en nuestro país, no se vel"¡ficall relacionés verticales ni horizolliales, por lo que, la

0pH5ción El, llle.rr5s no presenta ningún objeción desde el punto de vista de defensa de la

competencia.

o \1, CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS

73. Habiendo analizado !os documentos por los cuales se instrumentó la oper;;clón notificada los que

fueron 2umir¡istrados por 1&5 firmas notificantes a fs.4~4!662, no se sdvieliE en los mismos la

existencia de cláusulas con restl'icciones accesorias.

VI. CONCLUSIONES

74. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISIÓNI~P,CIONAL CE DEFENSA DE LA

COI\IiPETEI~CIJ>,concluye que la operación de concentración económic8 nolificada, tal y como ha

sido notificada, no íien6 suficiente entidad como poSra disminuir, resir¡ngií o diStorsionar Ié.

COi-n¡:,etenci2: de rnc.oc que pueda resulter perjuicio pera el interés econórnicc genera! (2r~;culo 7

de la Ley N° 25 '156)

75 POI' ello, !a COf\l¡ISIÓi~ ~~,b,CIONJ>,LDE CEFENS/\ CE LA COI\IiPETEI\ICiJ>, acol1seja al SEI\JOR

SECRETJ>,RIO DE CCM,ER.CIO II~TER.IOR del IV¡jNI~~TER;O CE ECOI'OI\!iÍf, y FII~J>.I~ZJ>.S

15

PÚBLlCp.S "éutüriz&r i8 operaCión de concentración económica, de confGIT:~¡jd2,d ~on lo éstablecido

en el aliicuio '13 inciso a) de la Ley 25.i56, la cual consiste en la 8dquioici.éFr..p~r parte

'INCUSTRIJ>,L J>.I~DCOIlliIVIERCIAL Bft,NK OF CHIN?, L1I\/¡ITEDdel 80 % del C~I socía'¡'de las
I

fim',5s STP.I\,iD,b,RO8f.l~K ARGErHII~A SA STJ>.I~DARD II~VESTI\I;EI,;:S SA SOCIED,Io,C

GERENTE CE FOI~COS Cm/lUNES DE INVERSIÓI" e INVERSO~J>, DIJ>.GOI~AL SI'"

\~\ pertenecientes a la firma STJ>,NCJ>,RDBJ>,NKLONCOf;, HOLCINGS L11,4TEC y HOLCIN¿ \IV-S

l' DE INVERSIONES SA . k .'
/' ,/ Voc~!

// .
,/ (omi$¡6~; Necio",,! Ó~ De;e,s.;/

,/ de le¡ Com:oeter,:i¡;

(/ Dr. R;cAA6o'r'APoLlT ,'1

PRESIDENTE
COMISION NACION,l i'f: DEfENSA

, DE I.A COhI?tJENCIA

9- 'S\1., \,1 \ C£FQCS '1 'U:::;¡-J"l;;.

8--\ Cúh.r\~. ~ 1,)'5;:)

"D\e;C ~::o\'V rb.Jo\..o 'i"~C ~'J:Sc...(.t.\\CE..•. , '
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